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o Napéti mezi Ruskem a Zapadem znovu roste
o Americké akcie diky dobrym vysledkim na dostrel od historickych maxim
o Podnikatelskd nélada v Ciné i naddle pod hranici 50 bodti
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Zenevska dohoda mezi Ruskem, Ukrajinou a
Zapadem 0 odzbrojeni pro-ruskych
separatistll zGstava dal pouze na papife a
napéti na vychodé Ukrajiny roste. Spojené
staty zverfejnily fotografie, na kterych se maji
na ukrajinském uzemi pohybovat pfislusnici
ruskych specialnich jednotek. Washington
rozhodl o presunu ¢asti svych vojaku na
vychod Evropy a mél by v Fadu nékolika dni
zvazit dalSi sankce proti Moskveé.

Ruské akcie sice v dusledku toho ztraceji, ale
zbytek vyspélého svéta si zatim uziva dobrych
vysledki americkych spole¢nosti - index
S&P500 je znovu na dostiel od historickych
maxim.
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Mezinarodni ménovy fond by mél v horizontu
dni zacit projednavat zachranny balik pro
Ukrajinu (18 miliard USD). Ve zrychlené
procedufe by na hlasovani mohlo dojit jiz
pristi tyden a ukrajinské devizové rezervy i
hfivna by se mohly pomalu zacit stabilizovat.
To ale vedle dohody s MMF bude podminéno
i situaci na vychodu zemé, kde pred
kvétnovymi volbami pravdépodobné napéti
jen tak nepolevi. Devizové rezervy se od
zacatku roku propadly o vice nez &tvrtinu a v
tuto chvili jsou na udrovni 15 miliard dolart
(skoro desetiletd minima).

Dnes bude zajimavé sledovat prvni odhad
podnikatelskych nalad v eurozoné za mésic
duben. Cekame, Ze by se na nich piili§
nemeélo projevit vyostfeni vztahli s Ruskem a
mély by dal ukazovat na pokracujici ozZiveni.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,55 EUR/USD 1,370 - 1,390 USD/CZK 19,71 - 20,11
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 Napjata situace na Ukrajiné se prozatim na Pozitivni vyvoj evropskych akciovych indexu se
stredoevropskych ménach vyznamnéji projevil negativné na cenach némeckych
= LL a ¥ . . . e . S o
3 =) 0 nepodepsala. V&era oslabil pouze polsky zloty, dluhopisti - vynos desetiletého bundu véera
% é g ktery vymazal vétSinu Ctvrtecnich zisku, které si vzrostl 0 2 bps a obdobné se vyvijel i vynos
a a a pfipsal po podepsani Zenevské dohody. Forint dluhopisti francouzskych. Naopak mirné klesaly
naopak mirmé posill a ceskd koruna se vynosy dluhopist $panélskych a italskych.
EUR/CZK 016 -0,14 0,10 pohybovala ve velmi Uzkém pasmu okolo
EUR/PLN 0,26 0,19 stavajicich hodnot. Dnes$ni slabsi ¢isla z Ciny se na trzich projevuji
EUR/MUE 0,04 pouze malo, coz plati i pro jejich dopad na

korelace hodinovych zmén (za 5 dni)

Vzhledem k tomu, Ze regionalni kalendar je tento
tyden prazdny bude i nadéle hrat vyznamnou roli
Ukrajina. Nicméné se zda, ze stfedoevropsky
region reaguje méné nez v breznu pfi anexi

dluhopisy. Americky desetilety vynos klesa asi o

0,3 bps. Dnedni kalendafr jinak neni prili§
zajimavy; z hlediska evropskych dluhopisu
mohou  hrat roli snad jen  vysledky

podnikatelskych nalad v Evropé. Tradicné bez
problémud by méla prob&hnout i dnesni aukce
Ceskych statnich dluhopist.

Komodity

Cerstvé vysledky indexu podnikatelské nalady v
Cing potvrdily mirné zhordeni podminek v
prumyslu, nebot index (HSBC/Markit) zustal pod
hranici 50 bodU jiz ¢tvrty mésic v fadé. Tentokrat
dosahl 48,3 bodu, coz naznacuje mirné zlepSeni
oproti bfeznu (48,0). Vzhledem k tomu, ze trhy
podobny vysledek ocekavaly, neni reakce cen
komodit na Cislo nijak zasadni - cena médi pouze
mirné klesa a podobné se vyviji i cena ropy
Brent.

V poklesu véera naopak pokracovala cena zlata,
ktera se kratce propadla az na desetitydenni
minima. VyraznéjSimu poklesu ceny vSak brani
nadale nepiehledné situace na vychodé Ukrajiny.

Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%)

Forward EUR/CZK % zm.
Krymu.
M 27,46  -0,02
3M 27,44  -0,01
6M 27,42  -0,02
1 Rok 27,37 -0,02
Forward USD/CZK % zm.
M 19,89  -0,07
3M 19,89  -0,07
6M 19,87  -0,07 EUR/USD
1 Rok 19,83  -0,07 Povelikonoéni obchodovani na eurodolarovém
trhu bylo véera velmi opatrné, kdyz pfi absenci
vyznamnéjsich udalosti (nepocitame-li data z
Impl. volatilita 3M % p.b. amerického realitniho trhu) par EUR/USD
EUR/CZK 40 013 osciloval v zkém pasmu okolo hranice 1,38.
EUR/PLN 64  -0,05 Dnes$ek bude urcité zajimavéjsi. Jednak budou
EUR/HUF 8,6 0,10 na poradu dne indexy podnikatelskych nalad PMI
v eurozoné a jednak Eurostat zvefejni vysi
EUR/USD 61 -0,33 L X o
verejnych dluht k HDP za rok 2013. Zejména z
udaju o vysi dluhu nemusi byt euro zcela
Komodity % zm. nadseno, paklize se ukaze, ze dluhy PIIGS dale
fetelné .
Hiinik (USD/t) 1891 14 zretelné rostou
Méd' (USD/t.) 6670 0,3
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
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EUR/HUF, poslednich 250 dnl. Zdroj: Reuters. Vynos desetiletého némeckého dluhopisu
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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 0,40 0,0 CR 1,75 2,0
Mad'arsko 2,60 -10 Mad'arsko 2,66 1,0 Mad'arsko 2,77 -1,0 Mad'arsko 4,89 1,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,72 0,0 Polsko 2,74 0,0 Polsko 4,03 4,5
Eurozéna 0,25 -25 Eurozéna 0,33 0,1 Eurozéna 0,31 15 Eurozéna 1,76 -1,0
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,3 USA 0,26 0,5 USA 2,82 -0,5
UK 0,50 -50 UK 0,53 0,1 UK 0,57 0,4 UK 2,79 1,7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,39 -6,0 1Y 0,44 0,3
SW 0,17 0,0 SW 0,22 0,6 2Y 0,59 -6,0 2y 0,48 -0,2
2W 0,17 0,0 2W 0,23 0,1 3y 0,71 -4,5 3Y 0,61 -0,1
im 0,27 0,0 im 0,25 0,2 4Y 0,89 1,0 a4y 0,77 -0,3
3M 0,37 0,0 3M 0,33 0,1 5Y 1,05 1,0 5Y 0,95 -0,5
6M 0,44 0,0 6M 0,43 0,3 10v 1,75 2,0 10Y 1,76 -1,0
1y 0,55 0,0 1Y 0,60 0,4 15Y 2,17 0,0 15Y 2,21 -1,08
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,41 3,0 FRA 1x4 0,32 -0,7 1Y 14 0,0 Mad'arsko 228 0
FRA 3x6 0,40 0,0 FRA 3x6 0,31 1,5 2Y 22 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 0,42 -5,0 FRA 6x9 0,30 1,8 5Y 58 0,0 Slovensko 63 0
FRA 9x12 0,45 -5,0 FRA 9x12 0,31 1,1 10v 87 0,0 Irsko 70 0
Portugal. 167 -6

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skuteénost | konsenzus | pedchozi
yly | mim | yly yly yly

/
Francie 9:00 Index nékupnich manazert v pramyslu 04/2014 *P 50,9 51,9 52,1
Némecko 9:30 Index nékupnich manazerd v pramyslu 04/2014 *P 53,8 53,7
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 04/2014 *P 53 53
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 04/2014 *P 52,5 52,2
UK 10:30 Zaznam z jednani BoE 04/2014
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 1,50 %, 2013-2019 04/2014
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 2,40 %, 2014-2025 04/2014
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 4,20 %, 2036 04/2014
USA 16:00 Prodej novych domu 03/2014 450 440
USA 19:00 5leta aukce 04/2014 35
USA 22:00 Kvartalni zisk Apple 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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