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Euro diky neuvéfitelné dobrym indikatorm podnikatelskych
nalad z nejsilnéjSi ekonomiky eurozény — Némecka — a také
s prispénim vysledk bankovnich stres testd v EU déle
rozSifilo svoje zisky. Posilovani kurzu eurodolaru vyrazné za
aroven 1,30 vSak z fundamentalniho hlediska
nepovazujeme za udrzitelné. Mimo jiné i proto, Zze vyborné
vysledky exportné ladéné ekonomiky stoji na doplhovani
zasob v USA (které se chyli ke konci) a rovnéz nesdilime
nadSeni z bankovni stres testl, nebot v fadé zemi byly

postaveny na pfilis mékkych predpokladech.

Nicméné i tak v prvni poloviné naSeho c¢trnactidenniho
vyhledu se muze euru dafit, nebot trhy mohou ignorovat
Spatné zpravy z amerického realitniho sektoru a naopak
mohou byt povzbuzeny dobrymi zisky firem a napf. lepSim
nez ocekavanym vysledkem amerického HDP za druhy
kvartal (30.7.). Kurz eurodolaru by tak mohl co nevidét
otestovat prvni dulezitou rezistenci na Urovni 1,3093,
pficemz jeji prolomeni by mohlo otevfit cestu az k hranici
200-denniho praméra (1,36).

Lamat chleba se vSak muZe zacit na pocatku pfistiho
mésice a to v okamziku zvefejnéni celonarodni
podnikatelské nalady v pramyslu USA (index ISM, 2.8.). Ten
podle naSeho odhadu dopadne podstatné hufe nez trhy
oCekavaji. To zvySi negativni naladu pfed &ervencovym
reportem z amerického trhu prace (6.8.), pfic¢emz obavy
z vysledku payrolls by mély pfinést navrat investord do

Ceska koruna v poslednich seancich dokazala bojovat
velice obstojné o své misto na slunci. Pfi minimu domacich
impulst dokazala ustat bez vétSich Sramu seance spojené
s globalni nervozitou a naopak se ji dafilo maximalné vyuzit
seance spojené s globalnim uvolnénim (napfiklad po
dobrém vysledku némeckého indexu Ifo).

Dostala se tak do blizkosti velice dulezitych technickych
urovni 24,974 EUR/CZK — nejsilngjSi Urovné z roku 2009.
V pfipadé jejich prorazeni by se oteviral teoreticky prostor
pro dalSi silné zisky (24,00 respektive 23,67 EUR/CZK). |
kdyZ v nadchazejicich seancich mGzeme c&ekat testovani
téchto Urovni, proraZzeni bude velice tézké a vyzadovalo by
extrémné dobrou naladu na globalnich trzich. Té vzhledem
k sadé rozporuplnych americkych ¢&isel a pomalému
doznivani vysledkové sezény (viz EUR/USD) zatim pfilis
nevéfime.

Proto spiSe sazime na to, Ze se ménovy par od téchto
Urovni odrazi a prejde do faze konsolidace. Mnoho by na
tom neméla zménit ani sada velice dobrych domacich &isel
v ¢ele s obchodni bilanci a priimyslem (obé 6.8.)
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Horizont 14 dni 26.7.2010
EUR/CZK 25,1 24,97 25,6
EUR/USD 1,29 1,24 1,32
USD/CZK 19,46 18,92 20,65
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27.7.2010 10:00 Penéznizasoba M3 (%) 06/2010
S&P/CS Index cen

USA 27.7.2010 15:00 > Inc 05/2010 3,73 3,81
nemovitosti (%)
USA 27.7.2010 16:00 Spotrebitelska d Gvéra 07/2010 52 52,9
N&mecko 28.7.2010 08:00 Inflace (%) 07/2010 *P 0,2 11 0,1 0,9
Zakazky na zbozi dl.
USA 28.7.2010 14:30 spotf. bez dopr. prost F. 06/2010 0,5 0,9
(%)
. Nové Zadosti o davky v
USA 207.2010 14:30 |2 ot (1) 24.7. 460 464
USA 29.7.2010 20:00 Bézova kniha (Fed) 07/2010
Némecko 30.7.2010 08:00 Maloobchodni trzby (%) 06/2010 -0,2 1 0,4 -2,4
. Jadrovy deflator osobni .
USA 307.2010 1430 CAR CC 2Q/2010 *A 1 0,7
USA 30.7.2010 14:30 HDP (%) 2Q/2010 *A 2,5 2,7
USA 30.7.2010 16:00 SPotebitelska divéra 07/2010 *F 68 66,5
podle UniMichigan
USA 30.7.2010 16:00 'ndexnakupnich manazerl ;.4 57 50,1
z Chicaga
Index nékupnich
USA 2.8.2010 16:00 manazerd v pramyslu 07/2010 55 56,2
ISM
USA 3.8.2010 14:30 Osobni vydaje (%) 06/2010 0,1 0,2
. Jadrovy deflator osobni
USA 382010 14:30 S0 (0 06/2010 0,2 0,2 1,3
USA 3.8.2010 16:00 Celkovy prodejautomobild 7044, 11,8 11,08
(mil. USD)
USA 482010 16:00 'Mdexnakupnichmanazerd ;4 53,6 53,8
ve sluzbach ISM
¢RrR 5.8.2010 12:30 Zasedani GNB (%) 08/2010 0,75 0,75 0,75
EMU 5.8.2010 13:45 Zasedani ECB (%) 08/2010 1 1
éRrR 6.8.2010 09:00 8%‘“”' bilance (mld. 06/2010 19,3 12,3
CR 6.8.2010 09:00 Maloobchodni trzby (%)  06/2010 3 3,1
CR 6.8.2010 09:00 Pramyslové vyroba (%) 06/2010 9,5 16,9
USA 6.8.2010 14:30 z/ﬁ;mema hodinovamzda 7,541 0,1 01 1,7
USA 6.8.2010 14:30 Frirastek pracovnichssil- o750, 56 .08 125
bez zemédélstvi (tis.,nsa)
USA 6.8.2010 14:30 Mira nezaméstnanosti (%) 07/2010 9,6 9,5

m/m - mezimési¢né; yly - mezirocné; s.a. - sezénné ocisténo; n.s.a. - sezénné neodisténo; P - predbézné; F - finalni
EMU, USA, UK, JPY - pokud neni uvedeno jinak, data sezénné ocisténa; Stfedni Evropa - data sez6nné neocisténa, pokud neni uvedeno jinak
Aukce statnich dluhopist: obdobi = datum emise; m/m = poptavka; y/y = nabidka

10Q3 10Q4 11Q1 11Q2 11Q3 11Q4
EUR/CZK (pramér) 253 4+ 248 4+ 246 24,6 24,4 24,0
EUR/CZK (konec obdobi) 248 4+ 245 4+ 246 24.6 24,0 23,8
USD/CZK (prtmeér) 19,8 20,3 20,8 20,7 20,0 20,3
USD/CZK (konec obdobi) 19,8 20,4 21,2 20,5 19,8 20,2 |
EUR/USD (pramér) 1,28 4 122 1,18 1,19 1,22 1,18
EUR/USD (konec obdobi) 1,25 1,20 1,16 1,20 1,21 1,18

Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB®) v dobré vite a na zéklad& prament, které povaZuje za
spravné, divéryhodné a odpovidajici skute¢nosti. Pfesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanct & zmocnéncl neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku
vigi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB ne&ini z4dné prohlaseni ohledné presnosti a tplnosti téchto informaci.
CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pFipadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient utrpét. CSOB jako aktivni Ggastnik obchodovani na finanénich
trzich upozorriuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investi€énimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto dokumentu. Bez pfedchoziho
souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit.
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