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udalost
Polsko 14:00 Prumyslova vyroba 03/2014
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezameéstnanosti 04/2014
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 04/2014
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o Napéti pred Zzenevskym jednanim s Moskvou
e Ruska ekonomika v prvnim kvartale poklesla
o Yellenova z Fedu véfi ozZiveni s nizkou inflaci

Mény

EUR/CZK
EUR/PLN
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EUR/USD
EUR/CHF
USD/IPY

Dluhopisy
Cesko 2Y
Eurozéna 2Y
USA 2Y
Cesko 10Y
Eurozéna 10Y
USA 10Y

Kreditni marze
iTRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y
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Dnes nas ceka klicova Zenevska schuzka
mezi Evropskou unii, USA, Ruskem a
Ukrajinou. Sance na dohodu jsou ale v tuto
chvili podle vétSiny zprav z diplomatickych
zdroji malé. V takovém pfipadé se Evropska
unie pravdépodobné sejde pFisti tyden a
projedna uvaleni dal$ich sankci na Moskvu.
Shoda se ale bude hledat velmi tézko.

Evropska komise se snazila v poslednich
dnech vymyslet takové sankce, ve kterych by
se zatéz rovnomérné rozprostfela mezi
Clenské zemé. Ukazuje se, Ze to je skoro
nadlidsky uUkol. Pokud se nejedna o sankce
orientované na ruské jedince a individuaini
podniky, budou vzdy v Evropé nékoho
konkrétniho bolet. Zvazovany zakaz dovozu
diamantd z Ruska (nejvétsi  svétovy
producent) by vyrazné zasahl predevs§im
Belgii a tamni svétové diamantové centrum v
Antverpach.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Naopak zakaz vyvozu zbrani do Ruska by
disproporéné zasahl ty zemé, které v tuto
chvili maji nasmlouvané s Moskvou armadni
zakazky (napf. Francii). Finanéni sankce by
zase bez pochyb mély nejvétsi odraz v
Londyné. Postupovat jednotné v pfipadé
plo$nych obchodnich nebo finanénich sankci
tak nebude vlbec jednoduché. | proto je
pravdépodobnéjSi, Ze nové kolo sankci
(pokud néjaké nakonec bude) skoné&i v tuto
chvili u rozsifeni seznamu jedincl (popfipadé
individualnich podniku).

| tak ale mohou ruské ekonomice uskodit.
Rychly odliv investic ze zemé& bude
pravdépodobné pokracovat. Vcerejsi Cisla
ukazala, Ze ruska ekonomika v prvnim
kvartdle propadla o 0,5 %. Ochlazeni
ekonomiky zatim bylo vidét predev§im v
propadu investic, pokud ale bude ve vzduchu
del$i dobu viset hrozba rozSifovani sankci,
mélo by byt vidét i ochlazeni spotfeby

domacnosti, které se v uplynulych dvou letech
velice rychle zadluzovaly.
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korelace hodinovych zmén (za 5 dni)

Co se tyce forintu, tak ten za posledni tyden
ztratil oproti euru asi ftfi Ctvrtiny procenta a
potvrdil svoji nachylnost k déni na Ukrajiné.
Dosavadni pohyb by v8ak nemél stacit k tomu,
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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 Dluhopisy
Korela&ni matice FX kurzt Madarsky forint véera caste¢né korigoval Na trzich dluhopisti panoval po turbulentnim
predchozi ztraty a par EUR/HUF zdstal po celou zacatku tydne klid a vynosy na vétsiné velkych
= LL a . . . Ly o P
3 =) 0 seanci pod hranici 309,0. Zatimco koruna jiz trhu viceméné stagnovaly.
% é g tradi¢né stagnovala a cely den se obchodovala
a a a ve velice Uzkém pasmu, tak zloty lehce oslabil i Séfka Fedu Janet Yellenova na jedné strang
presto, ze rust mezd za brezen prekonal potvrdila, Ze véfi sou¢asnému oziveni. Na druhou
EUR/CZK 0,39 0,42 0,28 ocekavani a potvrdil solidni zaklady polského stranu pfipomnéla, Ze trh prace bude potfebovat
EUR/PLN 0,50 0,35 oziveni. jesté minimalné dva roky na to, aby se vratil do
EUR/HUE 007 pred-krizového normalu. Soucasné i kvli tomu

inflace podle Yellenové v dohledné dobé nema
prili§ $anci k navratu vyrazné nad 2 %. Séfka
Fedu tak v zasadé potvrdila svoji inklinaci k
holubi¢imu kFidlu Fedu, které po odbourani QE3

0,
Forward EUR/CZK % zm. aby to centralni banku odradilo od dal$iho snizeni nebude chtit spéchat s prvnim ristem urokovych
M 27,46 0,04 sazeb na 2,50 %. sazeb.
3M 27,45 0,05
6M 27,43 0,04
1 Rok 27,38 0,03
Forward USD/CZK % zm.
M 19,88 0,03
3M 19,87 0,03
6M 19,86 0,03 EUR/USD Komodity
1 Rok 19,82 0,03 Par EUR/USD se v¢era obchodoval v pomérné Cisla z Ciny nakonec i pfes zpomaleni
uzkém pasmu mezi 1,380 a 1,385 a vyraznéjsi hospodarského rustu v prvnim Ctvrtleti vcera
vliv na kurz tak nemélo ani déni na Ukrajiné, ani podporovala ceny zakladnich kovu, které v
Impl. volatilita 3M % p.b. dalSi silna data z USA, tentokrat v podobé pruméru vzrostly asi o procento. Nepokoje
EUR/CZK 38  -0.20 pramyslové produkce za brezen, ktera dopadla panujici na Ukrajiné véera pomérné snadno
' ! nad o&ekavani dobre. prevazily vyrazny narst zasob ropy v USA
EUR/PLN 63 -0,01 (nejvyssi tydenni narGst od bfezna 2001), ktery
EUR/HUF 8,3 -0,13 Kromé pokracujici vysledkové sezény v USA vyvolal pouze ¢astecnou korekci ceny ropy Brent.
EUR/USD 62 -023 dnes trh bude vstfebavat i Cisla z amerického Ta se v dennim obchodovani podivala na nova
' ' trhu prace a vysledky podnikatelské nalady Sestimésicni maxima. Z pohledu ukrajinské krize
Philladelphského Fedu. Nicméné, hlavni dil bude zajimavé sledovat dnesni jednani hlavnich
Komodity % zm. pozornosti  pravdépodobné  dnes  pfitahne protagonistl se zastupci zapadnich zemi ve
5 K& schizka 74 4 74 . ’ & KU (viz G )
Hlinik (USD/) 1875 12 Zenevska schiz a“zastupcu a'pad'u'se Fa;tqpcn Svycarsku (viz tvod)
Ruska a Ukrajiny ohledné feSeni jejich
Méd’ (USDI/t.) 6619 12 vyhrocenych vztah, ktera vSak podle nas zadny
WTI (USD/bbl) 1029 05 prilom nepfinese.
EUR/USD Brent (USD/bbl)
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EUR/USD, poslednich 65 hodin. Zdroj: Reuters. Brent (USD/bbl), poslednich 55 hodin. 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 040  -1,0 CR 1,71 -3,0
Mad'arsko 2,60 -10 Mad'arsko 2,65 -1,0 Mad'arsko 2,81 -2,0 Mad'arsko 4,95 -2,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,72 0,0 Polsko 2,74 0,0 Polsko 4,00 1,5
Eurozéna 0,25 -25 Eurozéna 0,33 0,0 Eurozéna 0,28 0,4 Eurozéna 1,72 0,8
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,2 USA 0,25 0,0 USA 2,76 1,2
UK 0,50 -50 UK 0,53 0,0 UK 0,56 1,0 UK 2,72 2,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,37 -1,0 1Y 0,43 0,5
SW 0,17 0,0 SW 0,22 -0,7 2Y 0,55 0,0 2y 0,45 0,6
2W 0,17 0,0 2W 0,23 -0,4 3y 0,70 15 3Y 0,58 0,6
im 0,27 0,0 im 0,25 -0,3 4Y 0,87 0,0 a4y 0,74 1,7
3M 0,37 0,0 3M 0,33 0,0 5Y 1,03 -2,0 5Y 0,92 2,0
6M 0,44 0,0 6M 0,43 0,1 10v 1,71 -3,0 10Y 1,72 0,8
1y 0,55 0,0 1Y 0,60 0 15Y 2,14 -2,0 15Y 2,17 0,25
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,38 -3,0 FRA 1x4 0,32 -0,7 1Y 14 0,0 Mad'arsko 229 1
FRA 3x6 0,40 -1,0 FRA 3x6 0,28 0,4 2Y 22 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 0,47 5,0 FRA 6x9 0,27 1,0 5Y 58 0,0 Slovensko 63 0
FRA 9x12 0,50 6,0 FRA 9x12 0,28 1,0 10v 87 0,0 Irsko 70 -1
Portugal. 173 -2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skuteénost | konsenzus | pedchozi
y/y y/y y/y y/y
0

/
Némecko 8:00 Vyrobni ceny 03/2014 -0,3 -0,9 -0,7 0 -0,9
EMU 10:00 Bézny ucet 02/2014 6,4
USA 12:00 Kvartalni zisk Mattel 1Q/2014
USA 13:00 Kvartaini zisk PepsiCo 1Q/2014
USA 13:15 Kvartaini zisk Morgan Stanley 1Q/2014
USA 13:30 Kvartalni zisk Goldman Sachs 1Q/2014
Polsko 14:00 Pramyslova vyroba 03/2014 10,1 6,4 -1,8 53
Polsko 14:00 Vyrobni ceny 03/2014 -0,1 -1,2 -0,1 -1,4
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 04/2014 315 300
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 04/2014 2780 2776
USA 15:30 Kvartaini zisk Honeywell International 1Q/2014
USA 15:30 Kvartalni zisk General Electric 1Q/2014
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 04/2014 9,5 9

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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