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udalost
CR 9:00 Vyrobni ceny 03/2014 0,1 -0,6 -0,2 -0,8 0,1 -0,6 0 -0,7
EMU 11:00 Inflace 03/2014 1 0,5 0,3 0,5
USA 14:30 Zahajeni staveb novych domu 03/2014 968 907
USA 15:15 Prumyslova vyroba 03/2014 0,5 0,6

NAPRI¢ TRHY

« Cinsky ekonomicky drak sice zpomaluje, ale stéle leti znaénou rychlosti
o Také polska inflace ziistava velmi nizka
o Forint oslabuje v obavach pred dal$im snizovanim urokovych sazeb MNB

Mény % zm. Rast  druhé nejvétsi ekonomiky svéta Statistiky jsou samozfejmé jedna véc, druhou
EUR/CZK 2746 0.0 zpomaluje, ale na prvni pohled nejde o zadné je pak fakticky pozorovana skutec¢nost, zdali
' ' drama. Podle dnes rano zvefejnénych statistik se dana ekonomika na prvni pohled posouva
EUR/PLN 419 02 vykézal Ginsky hruby domaci produkt rast v opravdu tak rychle vpred. Nedavno prakticky
EUR/HUF 308,9 05 prvnim &tvrtleti tohoto roku 7,4 % (mezirotné), pfes noc Nigérie statisticky zdvojnasobila
EUR/USD 1,38 0,0 pfi€emz v poslednim kvartdle roku 2013 velikost svého HDP, ¢imz se okamzité stala
EUR/CHF 122 0,0 ekonomika rostla o 7,7 %. Dodejme, Ze strana nejvetsi ekonomikou Afriky. Toto
a vlada ma naplanovano, ze ekonomika v prfehodnoceni pfitom nezaznamenalo, Zze by
USD/JPY 101,93 0.1 w o ) o L
tomto roce poroste “jen” 0 7,5 %. ekonomické subjekty v Nigérii provedly néjaky
Dluhopisy bps zm. “Cinsky skok vpred”, ale reflektovalo prosty
Gesko 2Y 036 2 V pripadé ¢inskych temp rdstu jde tedy stéle o fakt, Ze nigerijsky HDP byl vykazovan v
£ 5na 2Y ' hodnoty, které jsou jak z jiného svéta. cenach roku 1990, coz mimo jiné znamenalo,
urozona 0,13 3 Otazkou je, nakolik se takovym ¢&islim da Ze nékteré sluzby (napf. IT) do ekonomického
USA 2Y 0,37 0 véfit. Napfiklad je samo o sobé zaraZejici, Ze vykonu zemé& nemohly byt zakalkulovany.
Cesko 10Y 1,99 0 tak velikd ekonomika, ktera ma fikrat vice Skute¢na ekonomicka sila Nigérie tak byla z
Eurozéna 10Y 1,48 5 obyvatel nez maji Spojené staty ¢i eurozdna, Cisté statistickych dudvodl podceriovana. V
je schopna dat dohromady data o HDP daleko pripadé Ciny to miZe byt podobné v tom
USA 10Y 2,63 -1 . . ey . . : . . . i A
dfive nez obé zmifované zapadni ekonomiky. smyslu, ze vaha nékterych “neproduktivnich
Kreditni marze bps zm. Navic je udivujici, Zze kvartalni data o HDP sektord mOze byt nadhodnocovana a tak
iTRAXX Banky BBB 118 1 jsou k dispozici jiz dva tydny po skonceni vidéno skrze “zépadni” statistiky muze byt
talie CDS 5Y 99 0 pfislusného ctvrtleti... skutecny vykon ekonomiky nizsi.
Spanélsko CDS 5Y 71 0
Akcie % zm.
PX 129 15
DAX 9174 -1,8
S&P500 1843 0,7
volatilita (VIX) 16 -3,1
Komodity % zm.
Zlato 1303 -1,8
Ropa Brent 108,7 -0,2
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TRHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,50 EUR/USD 1,370 - 1,385 USD/CZK 19,78 - 20,07
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,30 - 27,70 EUR/USD 1,360 - 1,397 USD/CZK 19,54 - 20,37
Stiredoevropské mény Komodity

Korela&ni matice FX kurzt Dal3i nartst napéti na Ukrajiné se véera dle Ceny cyklickych komodit dnes po ranu klesaji po
ocekavani projevil zejména na madarském zvefejnéni slabsich nez ocekavanych cisel z
= w [a} X P, . . 5 . LA . P - cix
3 =) 0 forintu, ktery vGci euru ztracel vice nez pul Cinské ekonomiky (viz Uvod). Nejvyrazngjsi
% é § procenta. V tésném zavésu nasledoval polsky dopad maji zpravy na ceny zakladnich kovu -
a a a Zloty, zatimco kurz koruny se vUuéi euru prakticky cena niklu, ktera rostla az do v¢erejska jedenact
nepohnul. Pfipomenme, Zze forintu se kromé dni v fadé, rozsifuje vcerejsi ztraty a klesa k
EUR/CZK 0,27 0,16 -0,24 napéti na Ukrajiné nemusi libit ani vyhlidky na 17600 USD/t. Citelnégji se propada i cena hliniku.
EUR/PLN 0,54 0,32 dalsi snizovani oficidlnich sazeb na zasedani na Cena ropy Brent sice rovnéz v rannim
EUR/MUE 018 k?nm’ dupn;. Naopak, o0 néco nizSi nez obchodovani klesa, avsak stale se drzi nad 109

ocekavana inflace v Polsku, vzhledem k USD/barel.

korelace hodinovych zmén (za 5 dni) poslednim  komentafdm  centralni  banky

vyhrazujicim se pomérné ostfe proti snizovani
sazeb ve stavajici situaci, vyraznej$i dopad na

Navzdory zasahu ukrajinskych vojsk proti
proruskym vzboufencim véera klesala i cena
zlata, a to nejvice za posledni cca 3 tydny. Zlatu
kromé dlouhodobegjsich vliva, jako je pozvolna
zména v politice Fedu, neprospély mozna ani
zpravy Svétové rady pro zlato, kterd uvedla, Ze
az 1000 tun zlata mohlo byt v Ciné namisto
faktické spotfeby vyuzito jako prostiedku pro
ziskani pujcek (podobny mechanismus jako v
pfipadé médi).

Dluhopisy

Véerejsi vyvoj na Ukrajiné prospival americkym i
evropskym dluhopisim - americky desetilety
vladni vynos poklesl o 2 bps, zatimco némecky
dokonce o 5 bps. Podobnym tempem jako v
Némecku klesaly i vynosy ostatnich velkych
evropskych zemi (Francie, Itélie). Naopak zpravy
z Ukrajiny se stejné negativné jako na kurzech
meén projevily na dluhopisech v Polsku a v
Madarsku (vynosy rostly o 6 bps resp. 3 bps).

Dnes budou trhy kromé dalSiho vyvoje na
Ukrajiné sledovat i zvefejnéni nékterych
zajimavych dat v USA ¢&i projevy predstavitelt
Fedu. Oba druhy zprav mohou americkym
dluhopistim déle prospivat.

Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%)

Forward EUR/CZK % zm. -
trhy neméla.
M 27,45  -0,02
3M 2744  -0,03 Ackoliv dnes budou v regionu zvefejnény néktere
zajimavé statistiky (napfiklad PPI v CR), tak
M 2742 0,02 hlavni dil pozornosti budou trhy vénovat dalSimu
1 Rok 27,37  -0,02 vyvoji na Ukrajiné, kde bude pravdépodobné
armada pokracovat v osvobozovani obsazenych
vladnich budov ve vychodnich méstech. Dalsi
Forward USD/CZK % zm. eskalace napéti je tedy pravdépodobna.
M 19,88 0,03
3M 19,87 0,03
6M 19,85 0,03 EUR/USD
1 Rok 19,82 0,03 Kurz eurodolaru osciloval v Uzkém pasmu, kdyz
ani situace na Ukrajiné ani americké ¢i némecké
statistiky (podnikatelska nalada v New Yorku,
Impl. volatilita 3M % p.b. inflace v USA ¢&i index ZEW) nedokazaly
EUR/CZK 40 0.08 ménovym parem vyraznéji pohnout. Stejné
' ! nezabrala ani vystoupeni centralnich bankéfi z
EUR/PLN 6,3 0,29
Fedu.
EUR/HUF 8,5 0,38
EUR/USD 6.5 0.14 Dnes bude pozornost upfena na americka data
' ' (prumysl a zahdjeni novych staveb domu),
pficemz zajimava mohou byt i vystoupeni ¢lenl
Komodity % zm. FOMC a zejména vecerni zvefejnéni Bézové
. knihy Fedu. Pokud ta vyzni pozitivné, mlize z
Bliniid(ESD/E) L850 IR0 toho dolar profitovat a par EUR/USD se dale
Méd' (USD/t.) 6541 -1,9 tlagit pod 1,38.
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
EUR/HUF
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EUR/HUF, poslednich 45 hodin. Zdroj: Reuters. Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%), poslednich 74 dnu. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2014 - beze zmén ECB: 2014Q1 -10bps FED: 2014 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
¢R 0,05 -20 ¢R 0,37 0,0 ¢R 0,41 0,0 CR 1,74 0,0
Mad'arsko 2,60 -10 Mad'arsko 2,66 0,0 Mad'arsko 2,83 1,0 Mad'arsko 4,97 5,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,72 0,0 Polsko 2,74 0,0 Polsko 3,98 3,0
Eurozéna 0,25 -25 Eurozéna 0,33 -0,1 Eurozéna 0,28 -2,0 Eurozéna 1,71 -53
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 -0,2 USA 0,25 -0,3 USA 2,75 -1,7
UK 0,50 -50 UK 0,53 0,1 UK 0,55 0,0 UK 2,69 -2,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,38 -1,0 1Y 0,42 0,2
SW 0,17 0,0 SW 0,23 0,1 2Y 0,55 -1,0 2y 0,45 -2,2
2W 0,17 0,0 2W 0,23 0,2 3y 0,69 14 3Y 0,57 -1,6
im 0,27 0,0 im 0,25 -0,1 4Y 0,87 -1,0 a4y 0,72 -4,2
3M 0,37 0,0 3M 0,33 -0,1 5Y 1,05 0,4 5Y 0,90 -4,2
6M 0,44 0,0 6M 0,43 -0,1 10v 1,74 0,0 10Y 1,71 -5,3
1y 0,55 0,0 1Y 0,60 -0,1 15Y 2,16 -1,0 15Y 2,17 -3,8
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,41 0,0 FRA 1x4 0,33 0,0 1Y 14 0,0 Mad'arsko 228 1
FRA 3x6 0,41 0,0 FRA 3x6 0,28 -2,0 2Y 22 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 0,42 0,0 FRA 6x9 0,26 -1,8 5Y 58 0,0 Slovensko 63 0
FRA 9x12 0,44 0,0 FRA 9x12 0,27 -1,3 10v 87 0,0 Irsko 71 0
Portugal. 176 1

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |__0dhad | skuteénost | konsenzus | predchozi
yly yly yly

/
2:00 Projev Kochrlakota v Severni Dakoté 04/2014

CR 9:00 Vyrobni ceny 03/2014 0,1 -0,6 -0,2 -0,8 0,1 -0,6 0 -0,7
EMU 11:00 Inflace 03/2014 1 0,5 0,3 0,5
EMU 11:00 Jadrova inflace 03/2014 0,8 0,8
Polsko 14:00 Jadrova inflace 03/2014 0,2 1 0,2 0,9
Polsko 14:00 Mzdy 03/2014 3,2 3,8 13 4
USA 14:30 Zahéjeni staveb novych domu 03/2014 968 907

USA 14:30 Udélena stavebni povoleni 03/2014 1000 1018

USA 14:30 Projev Steina v Georgii 04/2014

USA 15:15 Pramyslova vyroba 03/2014 0,5 0,6

USA 15:15 Vyuziti kapacit 03/2014 78,8 78,8

USA 17:30 Projev Lockharta na konferenci o finan¢nich trzich 04/2014

USA 18:25 Projev Yellenové v New Yorku 04/2014

USA 19:25 Projev Fishera v Texasu 04/2014

USA 20:00 Bézova kniha 04/2014

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé prament, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici
skuteénosti. Pesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc ¢i zmocnénci neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigéi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Uéastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace obsaZené v tomto
dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné zavazny,
nepredstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢&. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjSich predpist (dale jen ,ob&ansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.
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