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9:00 Vyrobni ceny 04/2012 0 2,2 0,2 2,4 0,3 3
USA 14:30 Nové z&adosti o davky v nezaméstnanosti 12.5. 365 367
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 05/2012 10 8,5
NAPRI¢ TRHY

« Odliv pen éz z Recka nabira na obratkach
e ECB véha s podporou n ékterych reckych bank
o DneSek bude ve znameni Span élskych aukci a Facebooku

Mény % zm. Masivni odliv penéz z feckych bank podle Dobrou zpravou je, Ze penize na doplnéni
EUR/CZK 25 48 06 tamnich zprav zustava silny. Kazdy den odtéka kapitalu bankam (25 mld. eur) jiz z evropskych
, ' ' podle Feckych bankéfi zhruba tfi ¢&tvrté  zachrannych fond(i doputovaly do Recka na
EUR/PLN 4,36 0.2 miliardy eur (0,5 % depozit). Podle poslednich Uucet zachranného bankovniho fondu. Tyto
EUR/HUF 296,6 038 oficialnich &isel (z konce bfezna) fecké banky  penize tedy iz nemiZe Rekam nikdo vzit ani
EUR/USD 1,27 -0,2 od zacatku roku 2010 pfisly jiz o zhruba 30 % zmrazit. Na rozdil od fady jinych krizi,
EUR/CHF 1,20 0,0 vSech svych vkladd a zrychleny odliv v napfiklad argentinské, tak fecké banky mohou
USD/IPY 80.31 02 poslednich dnech je pro né hodné teoreticky prezit pad vlastniho statu a prudkou
' ' nebezpecény. Pokud ECB nezvladne vykryvat devalvaci v pfipadé euro-exitu. Lidé v takovém
Dluhopisy bps zm. odliv feckych vklad, mGze situace prerdst v pfipadé sice vyrazné reélné zchudnou, ale
Gesko 2Y 1,25 10 otevfené  bankovni  runy,  které by pravdépodobné “pouze” kvli vysoké inflaci.
Eurozéna 2y 0,07 0 pravdgpodobne pehlede na szledek voleb N o
urychlily odchod Recka z eurozény. Na druhou stranu v tuto chvili bude jesté
L_JSA i 0z L néjakou dobu trvat nez zachranny bankovni
Cesko 10Y 3,29 -1 V tomto svétle zni ponékud varovné zprava, ze fond rozhodne, komu kolik dolit kapitalu a nez
Eurozéna 10Y 1,48 0 ECB prestala poskytovat nékterym feckym jeho rozhodnuti forméalné posvéti MMF, ECB a
USA 10Y 176 1 bankdm penize prostfednictvim tradi¢nich Evropska komise. Jestli v mezi-ase nebude
nastroji. K dispozici tak maji pouze drahé ECB stat za feckymi bankami, mize startujici
Kreditni marze bps zm. zachranné nastroje ECB (Emergency lending panika v Feckém bankovnim sektoru nabrat
iTRAXX Banky BBB 596 6 assistance). Rada Feckych bank po odpisu samospad.
Italie CDS 5Y 412 10 dluhu vaéi vlastni vliddé nema dostatecny
Spanéisko CDS 5Y 208 1 kgpltal a'ECB za soucasneé situace .c_:hce, atgy
si ho nejprve doplnily. Teprve pak jim otevie
Akcie % zm. pfistup k levnym penézim.
PX 109 06
DAX 6384 -0,3
S&P500 1325 04
volatilita (VIX) 22 14
Komodity % zm.
Zlato 1540 -0,3
Ropa Brent 111,6 0,3
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korelace pulhodinovych zmén (5 dni)

Strach z feckého exitu z eurozény se dostava
trochu do stinu velkého IPO Facebooku, takze
stfedni Evropa by si mohla na cas ulevit.
Jakakoliv udleva (trvajici jen nékolik seanci) je

c¢soB 17.05.2012
TrHY

Denni FX vyhled EUR/CZK 2538 - 2575 EUR/USD 1,26 - 1,28 USD/CZK 19,83 - 20,44

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2530 - 26,00 EUR/USD 1,25 - 1,29 USD/CZK 19,61 - 20,80

Stredoevropské m ény Dluhopisy

Korela&ni matice FX kurza Ceské koruna se véera dopoledne dostala stejné Situace na trzich dluhopisli v euroz6né se véera

n a jako ostatni stfedoevropské mény pod tlak, ktery ji nejprve zdramatizovala, kdyZz napf. vynos

= =) %) zaved| az k drovni 25,75. Nicméné prece jenom desetiletého Spanélského dluhopisu vystrelil az k

% § 5 jistd stabilizace na trzich dluhopist v EMU a hranici 6,5 %, nicméné odpoledne bylo prece

a a a hlavné zvySena aktivita domacich exportéru, ktefi jenom klidnéji a vynosy klesly. Paradoxné spiSe

vyuzili slabsiho kurzu k zajisténi svych pozic, nez ECB k uklidnéni pfispéla americka centralni

EUR/CZK 0,49 0,42 -0,58 prispély k tomu, Ze koruna velkou ¢ast svych ztrat banka, z jejihoz zapisu z jednani o drokovych

EUR/PLN 0,67 -0,62 smazala a posunula se zpét k Grovni 25,40. sazbach vyplynulo, 7e fada ¢lent FOMC je

EUR/HUF 062 pfipravena ménovou politiku uvolnit, pokud

americka ekonomika vinou euro-krize zpomali.

I dnes budou trhy dluhopistu sledovat vyvoj v
Recku, nicméné dulezité bude i to, jak dopadnou

0,

Forward EUR/CZK o zm. ovSem podminéna tim, Ze nebudou pfichazet aukce ve Spanélsku. Pokud trh viadni dluhopisy
M 255  -0,69 dal3i negativni zpravy z Recka ohledn& vybirani splatné v letech 2015 a 2016 snadno absorbuije,
3M 255  -0,69 depozit ze strany doméacnosti. mohla by se na Spanélsky a italsky trh dostavit
6M 255 071 jista dleva.
1 Rok 255 -0,76
Forward USD/CZK % zm.
1M 200 -0,58
3M 200 -0,58
6M -06 -061 EUR/USD Komodity
1 Rok 199 -0,66 Americky dolar se na¢as stabilizoval a odrazil se Ropa spadla na 6ti mésiéni minima (Brent na

od 1,268 EUR/USD. Prispéla k tomu blizkost 111,7 USD za barel). Hlavnim divodem byla

silngjSich technickych bariér (1,262) a holubi¢i obava o osud globalni ekonomiky ve svétle
Impl. volatilita 3M % p.b. podtén amerického Fedu v zépisu z posledniho eskalujiciho napéti v Recku.
EUR/CZK 89 0.20 zasedani, které nacas prebilo feckou nervozitu.

' ' Soucasné zasoby ropy podle EIA rostly osmy
EUR/PLN 123 1,40 Na druhou stranu v nadchéazejicich seancich nenf tyden v fadé. Naopak diky urcité stabilizaci
EUR/HUF 13,7 0,95 na programu nic, co by euru poradné dokézalo EUR/USD nacas zastavilo své propady zlato,
EUR/USD 122 0.15 vrdtit silu. Zpravy o pokracujicim odlivu penéz z které se zastavilo nad 1500 USD/unci.
' ' Recka dnes doplni pravdépodobné nelichotivy

vysledek Spanélskych aukci. Testovani 1,262 tak
Komodity % zm. muze byt rychle na pofadu dne, dalSi metou jsou
Hiinik (USD/t) 2035 05 az Urovné v okoli 1,23 EUR/USD.
Méd' (USD/t.) 7650 -1,5
WTI (USD/bbl) 92,8 -1,2
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EUR/CZK, poslednich 75 hodin. Zdroj: Reuters.
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Vynos pétiletého Spanélského dluhopisu , poslednich 50 dn(. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmény oficialnich arokovych sazeb CNB: 2012 - beze zm&n ECB: 2012 - beze zmén FED: 2012 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 0.75 -25 CR 1,25 0,0 CR 1,02 -5,0 CR 1,93 0,0
Mad'arsko 7,00 50 Mad'arsko 7,21 0,0 Mad'arsko 7,18 10,0 Mad'arsko 7,13 1,0
Polsko 4,75 25 Polsko 5,07 1,0 Polsko 5,16 0,0 Polsko 4,96 -0,5
Eurozéna 1,00 -25 Eurozéna 0,69 -0,2 Ezurozéona 0,65 -2,3 Eurozéna 1,98 1,0
USA 0-0,25 -75 USA 0,47 0,1 USA 0,58 -0,1 USA 1,88 -2,6
UK 0,50 -50 UK 1,01 0,0 UK 1,11 1,1 UK 2,25 -1,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR ops zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
OIN 0,76 1,0 1y 1,07 -1,3 1y 0,96 -1,6
Sw 0,82 0,0 Sw 0,32 0,1 2Y 1,28 2,0 2Y 0,98 -1,4
2W 0,83 0,0 2W 0,34 0,0 3Y 1,31 -1,0 3Y 1,08 0,5
M 0,96 0,0 M 0,40 -0,1 4y 1,40 0,0 4y 1,21 -0,7
3M 1,25 0,0 3M 0,69 -0,2 5Y 1,46 -3,0 5Y 1,37 14
6M 1,51 0,0 6M 0,97 -0,1 10Y 1,93 0,0 10Y 1,98 1,0
1y 1,78 0,0 1y 1,27 -0,4 15Y 2,23 1,0 15Y 2,30 1,89
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. CcDS €R bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 1,23 -1,5 FRA 1x4 0,68 -0,9 1y 55} 0,0 Mad'arsko 560 10
FRA 3x6 1,02 -5,0 FRA 3x6 0,65 -2,3 2Y 75 0,0 Polsko 237 0
FRA 6x9 1,00 0,0 FRA 6x9 0,64 -3.1 5Y 125 -0,3 Slovensko 265 0
FRA 9x12 0,96 -3,0 FRA 9x12 0,65 -3,0 10Y 149 0,0 Irsko 662 29
Portugal. 1136 1

K OMPLETNi KALENDA R OGEKAVANYCH UDALOSTI

CR

9:00 Vyrobni ceny 04/2012 0,3 2,5 0 2,2 0,2 2,4 0,3 3
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 12.5. 365 367
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 5.5. 3235 3229
USA 16:00 Predstihové ukazatele 04/2012 0,1 0,3
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 05/2012 10 8,5

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé pramend, které povazuje za spravné, divéryhodné a
odpovidajici skute¢nosti. Pfesto ani CSOB ani z&dny z jejich zaméstnanct ¢ zmocnénci neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vadi klientovi za jakoukoliv informaci, kter4 je obsaZena
v tomto dokumentu, a zaroveit CSOB neéini zadné prohlaseni ohledné presnosti a Gplnosti téchto informaci. CSOB také nepfebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou
maze klient utrpét. CSOB jako aktivni Géastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investidnimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace
obsazené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale 3iFit.
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