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DULEZITE OCEKAVANE UDALOSTI

Madarsko 09:00 Inflace (%) 02/2010 0,3 57 0,0 5,9 1,4 6,4
CR 14:00 HDP (%) 4Q/2009 *F 0,8 0,8 -4,1
. Nové Zadosti o davky
USA 14:30 V nezaméstnanosti (tis.) 6.3. 460 469
NAPRIC TRHY...
. CINSKA INFLACE NA 16-TI MESIENIM MAXIMU, MALOOBCHOD ROSTE O VICE NEZ 20 %
. STRACH Z PREHRATI CINSKE EKONOMIKY BRZDI BYKY V ROZLETU
. CESKE HDP BY MELO BYT REVIDOVANO SM EREM VZHURU
Mény zm éni Série ¢inskych &isel potvrzuje velice silny Strach trht  z rychlého utahovani
=Y TUEZ i Sl rist v nejlidnatéjsi svétové ekonomice. Je ¢inskych ménovych kohoutd ale muze
EUR/PLN 3.885 0-4% ale otazkou, zda zpravy nakonec budou byt prehnany. Jak ze statistického Gfadu,
R 266.5 -0:2% interpretovany tak pozitivné. Pavodné tak z centralni banky jiz zaznély hlasy
EUR/USD 1.365 04% jsme predpokladali, ze &inska &isla spolu relativizujici infladni hrozbu a vyzdvihujici
USDIIPY 90.4 0.4% se zjtfejsim americkym maloobchodem do poptedi nejistoty spojené s globalnim
mohou v tomto tydnu pomoci bykdm ozivenim. | proto nakonec investofi
Dluhopisy (%) zm éna k masivnéjSimu navratu na scénu. Misto mohou po zralé Gvaze ¢isla interpretovat
Cesko 2Y 1.38 0.00 toho ale trhy zatim opanovaly obavy pozitivné.
Eurozéna 2Y 0.92 0.04 7z pfehfivani  ¢inské  ekonomiky a Z technického pohledu zustava pro
USA 2Y 0.91 0.03 nebezpedi rychlého utahovani ménovych vSechna rizikova aktiva klicové, zda se
Cesko 10Y 411 0.05 Sroubd. vtomto tydnu americkym akciovym
Eurozéna 10Y  3.16 0.02 Cinska inflace totiz vystfelila k 16-ti indexdm (S&P 500) podafi prilom nad
USA 10Y 3.72 0.02 mésiénim maximam z 2,3 na 2,7 %. lednova maxima (1150 bodu). V takovém
bps zm éna Soucasné €inské banky poskytly v Gnoru pfipadé by se byci rozbéhli vstfic novym
ITRAXX (BBB) 407 -2 dalSich 700 miliard yuan( novych Gvérd — ziskim a mélo by to pozitivni dopad i na

z historického pohledu silné nadpramérny

Akciové indexy zm éna vyysledek, zvlasté pokud vezmeme

PX 11774 0.49% v potaz, ze unor kratily prazdniny a
DAX 5936.7 0.86% ginské banky jiz v tomto mésici dostaly
S&Ps00 0.0 #DIVIO! nafizeno omezovat Gvéry. O velice rychlé
volilta (VIX) ~ 18.57 065 dynamice domaci poptavky ostatné

svéddi také vice nez 20ti % rust

Komodity (USD) zm €na majoobchodu a skoro 50ti % tempo
Zlato 1109.15 0.1% govozi
Ropa Brent 80.03 -0.1%

Zménav prabéhu 24h. Aktualizovano v 8:15

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

vSechny stfedoevropské mény. V Ceské
kotliné je dnes navic na programu
kone¢ny vysledek HDP - ¢&ekame
pozitivni revizi, je pouze otazkou o kolik.
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MENY
DENNi FX VYHLED: EUR/CZK 25,50 - 25,90 EUR/USD 1,35 - 1,38 USD/CZK 18,48 - 19,19
TYDENNi FX VYHLED: EUR/CZK 27,30 - 26,00 EUR/USD 1,33 - 1,40 USD/CZK 19,50 - 19,55

Mény versus CZK  zm éna EUR/CZK posililo zajem o rizikovéjsi aktiva véetné
USDICZK  19.02 0.0% Ceské korung se ve stfedu dafilo. Den akciovych trha a hralo do karet i spoleéné
CZKMHUF  9.58 -0.1% sjce zadala mirnym oslabenim, brzy ale méné.
PLNCZK 657 07% sye ztraty korigovala a dokonce mirné Dnesni statistiky se soustfedi na americky
GBP/CZK ~ 28.04 -06% nosilila a konéila na EUR/CZK 25,540. trh prace, odhady jsou opét velmi mirné
oz dnen 02% Koruna tak pred kone¢nym  &islem optimistické. Den ale za&ind poklesem
RONICZK  6.24 -0.2% |ofiského HDP dorovnavala predeslé akciovych futures a opening calls, a to
pohyby okolnich mén, v jeji prospéch hrél i zfejmé& iniciuje urcitou korekci ve prospéch

Forwardy EURICZK  zm éna i55i (eficit b&zného G&tu za 4Q09 a dolaru. Odpoledni &isla ale mohou trend
M 2559 1 -01% payng rust akciovych trhii u nas i ve zvratit.  V del$im horizontu v3ak stale
M 25.62 ‘O'le’ svéte.. sézime na posileni dolaru.
gm gg:gi gioﬁ; Dne§vn|',domé0|' scéna je do zv_efevj_rvujani
 Ra oS e konegne hodn_oty HDP bez Slll‘,lejSvI'C.fJ EUIV?,/PLN o . ]

: =" podnétd. Bez nich ale koruna nemé pfilis Dalsi slovni intervence proti zlotému

Forwardy USD/CZK zm éna

prostoru pro posileni. Ranni vyvoj ve svété
pak naznacuje urcitou korekci, ménovy péar

nedovolily véera polské méné rozsifit zisky
a vratily EUR/PLN nad 3,88 EUR/PLN.

;'\r\: 12:;2 8:22 by se ale mél udrzet pod hranici 25,60. Pro zlvot)'/ podppné cjakvc_x pro kvqrun,u pude
o 18.83 -0.5% v soucasne fazi dulezity dalsi vyvoj na
oM 18.86 -0.5% globalnich akqovych trzich (viz dvodnik).
1 ROK 18.88 -0.5% Domaci scéna je az na vyroky centralnich
- bankéft nezajimava.
i EUR/HUF
Forint ve stfedu oslabil, po rannich
EUR/HUF 267,00 konéil na 266,50.

B i

Koruna vici euru posilila.

EUR/USD

Dolar v€era vi¢&i euru ztracel a ménovy
par EUR/USD se vratil nad 1,36. Duvodem
byla o néco vyssi kone¢na hodnota
némecké inflace spolu s vy3ssi
primyslovou vyrobou Francie a ltalie. To
pak sklidngjsi naladou kolem Recka

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Koneé¢na hodnota HDP za lofisky rok se
nezmenila, madarska ména tak profitovala
Dnes zvefejnénd inflace svou nizsi
hodnotou uklidnila obavy, Ze nebezpeci
ristu cen neumozni dalSi sniZzeni sazeb a
podporu ekonomiky. To muaze docasné
forint oslabit, rozhodujici pak bude zajem
0 rizikovéjSi aktiva na globalnich trzich.
Soucasna sila forintu vSak opét nabada
k opatrnosti.
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OCEKAVANE ZMENY OFICIALNICH UROKOVYCH SAZEB:

Pribor FRA (3M)

1x4 1.48
3x6 1.44
6x9 1.63
9x12 1.85

Euribor FRA (3M)

1x4 0.68
3x6 0.76
6x9 0.98
9x12 1.21

USD Libor FRA (3M)

1x4 0.32
3x6 0.39
6x9 0.58
9x12 0.87

KomMmoDITY

zm &éna Americkd vynosova k Ffivka ve stfedu

0.02 yzrostla po celé délce a mirné zplostéla,

ooi zmény vSak opét nebyly vyrazné a sotva

0.01

pfesahly 3 bps. Dluhopisy oslabila nizsi
averze kriziku spojena s uklidnénim
situace kolem Recka a ocekavanim

0.05 dalsiho pfilivu novych papirQl. Nizsi cena
0.01 v8ak vyvolala solidni poptavku po emisi
0.02 10letych Treasuries, a emise tak byla bez
0.04 problém0 upsana.

V dnesnim rannim obchodovani
zaznamenavaji Treasuries jen malé
zmény. Rozhodujici pak budou odpoledni
Cisla z trhu prace. Na trhu se také objevi

0.05 Posledni emise tohoto tydne, tentokrat

30leté papiry za 13 mid. $. Cervena &isla
akciovych futures pak naznaluji mozny
zvySeny zajem o dluhopisy. Silné dnesni
Cinské statistiky ale pfili§ prostoru pro
korekci veerejSiho poklesu cen nedavaji.

Némecké dluhopisy vCera ztracely, jejich
vynosova kfivka vzrostla po celé délce a
nepatrné zplostéla, zmény vSak byly opét
mirmé a nepfesahly 2,5 bps. Proti
dluhopistim hraly tentokrat statistiky, vySsi
némecka inflace, rdst pramyslové vyroby
ve Francii a Itélii, posilovani akciovych trha
a kone¢né i nové emise silngjSich
i slabSich zemi EMU.

Veéera emitovalo dluhopisy Portugalsko
(4,171%/2021), dalSi ze slabSich zemi
EMU. Také jeho nabidka byla diky
uklidnéni na globalnich trzich a zvefejnéni
planu aspor, i kdyZ debata v parlamenté

CNB BEZE zMEN 1H10 ECB BEZE zMEN 1H10 FED BEZE zMEN 1H10

oném zacne 25.3., pfeupsana a cela
emise za 990 mil. € byla prodana.
K emitentim se tento tyden pfidava napt.
také épanélsko, Némecko a Francie
v celkovém objemu (s jiz zminénym
Portugalskem) 35 mid. €. To vede k rlstu
vynosu, a to i u bundud. Francie se vySSim
vynosum pokousi vyhnout dluhopisem
s dlouhou splatnosti (50 let) za 5 mld. €.
Dnes se pozornost soustfedi na americka
Cisla. Do té doby cekame Klidnégjsi
obchodovéani bez vyraznych zmén, i kdyz
ur¢itou nervozitu jisté posili dalSi stavka
feckych dopravcl a statnich zaméstnancu
proti Uspornym opatfenim.

Ceska vynosova k Fivka ve stredu mirné
zestrméla. Také na c&eském trhu byly
zmény ale malé, i kdyZz objemy obchodi
byly naopak nadprimérné. Vynosy na
krat§im konci pfitom ztratily kolem 0,5 bps
a pres 1,5 bps ziskaly u delSich splatnosti.
Deficit bézného G¢tu mél na trh sotva
néjaky dopad, proto lIze vyvoj na trhu
pfiist spiSe Upravé pozic, rist vynosu
delSiho konce mize rovnéz
korespondovat s hrozbou snizeni ratingu
agenturou Moody'’s.

DnesSni kone¢na hodnota HDP, pokud
vyznamné nepiekvapi, by na vyvoj trhu
neméla mit velky vliv. Zmény vynost by
tak meély byt umirnéné bez vyraznéjSich
zmén, vynosova kfivka muze ponékud
zestrmét.

Komodity zm &na Ropa veera znovu posilila. Mésiéni Zlato ztratilo dalSi procento, i kdyZ oslabil
Platina 1586.5 -0.5% kontrakt Brent se zvySil z 79,66 na 80,14 $ dolar, a v Londyné koncilo na 1108,2 $/0z
Med 7410.0 -0.4% a meési¢ni WTI pfidal z 81,38 na 82,00 $/b. Nejednotné koncily barevné kovy. Témeér o
Zinek 2345.0 -1.3% DGvodem rdstu je zfejmé& vySSi odhad 1 % zlevnila méd’ a koncila na 7440 $/t.
Benzin 762.0 0.7% spotfeby ropy vtomto roce, zverejnény

organizaci OPEC. Podle ni vzroste letos
spotfeba o0 900 tis.b/d na 85,24 mil.b/d.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.
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TABULKY

Oficialni sazby zm éna IBOR3M zména FRA 3x6 zm éna IRS 10 let zm éna
Cesko 1.00 -25  Cesko 1.43 0.00 Cesko 1.44 0.02 Madarsko 6.75 -0.07
Mad'arsko 5.75 -25  Madarsko 5.75 0.00 Madarsko 5.52 -0.07  Polsko 5.64 -0.04
Polsko 3.50 -25  Polsko 4.13 0.00 Polsko 4.21 0.01 Eurozéna 3.36 0.02
Eurozéna 1.00 -25  Eurozébna 0.65 0.00 Eurozdéna 0.76 0.01 USA 3.75 0.02
USA 0-0.25 -75 USA 0.26 0.00 USA 0.39 0.01 UK 3.91 0.01
UK 0.50 -50 UK 0.64 0.00 UK 0.73 -0.01

PRIBOR zména EURIBOR zména CZKIRS zm éna EUR IRS zména

OIN 1.03 0.00 O/N 0.28 0.00 1Y 1.60 -0.03 1Y 1.14 0.00
SW 1.10 0.00 sSw 0.34 0.03 2y 2.16 -0.03 2y 1.56 0.04
2W 1.12 0.00 2w 0.36 0.03 3Y 2.54 -0.03 3y 1.91 0.06
M 1.20 0.00 1M 0.41 0.03 4y 2.77 -0.05 4y 2.22 0.04
3M 1.43 0.00 3™ 0.65 0.06 5Y 2.92 -0.04 5Y 2.49 0.04
6M 1.69 0.00 6M 0.96 0.05 10Y 3.44 -0.02 10Y 3.37 0.03
A% 1.96 0.00 1Y 1.22 0.02 15Y 3.80 0.00 15Y 3.76 0.02

Hodnoty z 8:15, zména oproti pfedchozimu dni, u sazeb a vynost zména v bazickych bodech

KOMPLETNI KALENDA R OCGEKAVANYCH UDALOSTI

09:00 Inflace (%) 02/2010
Madarsko  09:00 Obchodni bilance (mil. EUR) 01/2010 *P 203 375,4
Mad’arsko 09:00 Inflace (%) 02/2010 0,0 5,9 1,4 6,4
CR 14:00 HDP (%) 4Q/2009 *F 0,8 0,8 4,1
EMU 10:00 Mésicni zprava ECB (ECB) 03/2010

Pokragujici Zadosti o davky

USA 14:30 " L 27.2. 4 495 4 500
vV nezameéstnanosti (tis.)

USA 14:30 ~ Nove zadosti o davky v 6.3. 460 469
nezaméstnanosti (tis.)

USA 14:30 Obchodni bilance (mld. USD)  01/2010 -41,0 -40,2

USA 30leta aukce (mld. USD) 03/2010 13

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

Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB®) v dobré vite a na zakladé
pramen(, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Pfesto ani CSOB ani 7adny z jejich zaméstnanci & zmocnéncl
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku visi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
negini za4dné prohlaseni ohledné& presnosti a tplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpové&dnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou mize klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsaZené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle Sifit.
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