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NAPRI¢ TRHY

14:00 Prumyslova vyroba

04/2013

-1,7 3,1 9,2 -2,9

o Stfedoevropsky prumysl: nova mra¢na na obzoru
e Koruna si v regionu jde svou vlastni cestou - kurz EUR/CZK jiz preskocil 26,10
e Zlatu pomaha varovani agentury Moody’s o mozném snizeni ratingu USA

Mény

EUR/CZK
EUR/PLN
EUR/HUF
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

Akcie

PX

DAX

S&P500
volatilita (VIX)

Komodity
Zlato
Ropa Brent

26,16
4,19
290,6
1,29
1,25
102,27

0,32
-0,02
0,24
1,56
1,37
1,96
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104,8

% zm.
0,5
0,3
-0,2
0,3
-0,2
-0,9

bps zm.
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-0,4
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4,6
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Posledni série nasich predstihovych ukazatelt
pro pramysl v Cesku a v Polsku nevésti nic
pozitivniho. Cesky Blesk sice rostl v dubnu po
Sesté v fadé, ale tempo zlepSovani se opét
snizuje (a to potreti v fadé). To neni rozhodné
dobré znameni pro silu ozZiveni v primyslu. To
ostatné potvrdily i bfeznové vysledky
pramyslové vyroby (normalizovana sezénné
ocisténa Ccisla ukazuji pokradujici mirny
pokles). PFi nastupu stabilnéjSiho oziveni
zpravidla Blesk kazdy mésic roste a navic
zrychluje své priristky, a to napfi¢ vSemi
svymi slozkami. Od unora se bohuzel tempo
rustu ¢eského Blesku prestalo vylep$ovat, a
co hiF nékteré slozky Blesku zacaly klesat.
Spatné se dal vyvijeji nové zakazky v
automobilovém primyslu. Ty ale mohou
souviset s vysokou srovnavaci zakladnou z
minulého roku, silnou zimou a odstavkami v
automobilce  SKODA AUTO. Zavazn&j§im
varovanim je zaporny pfiristek némeckého
indexu podnikatelské nalady Ifo a ztrata dechu
v zahrani¢nich zakazkach (podle PMI).

Polsky Blesk vypada jesté o néco hlre - v
dubnu se zhorsil a revidovana cisla ukazala,
Ze k poklesu doslo jiz také v breznu. Po
Ctyfech mésicich ristu tak pfichazi dva
mésice poklesu, coz nekresli pro polsky
pramysl nijak pozitivni budoucnost (alespor
ne na nejblizéi 3-4 mésice). Cesky pramysl na
rozdil od polského jesté roste (i kdyz ztraci
dech). Soucasné polsky Blesk alarmuje
zhorSovanim napfi¢ vSemi pod-kategoriemi.
Polsky primysl se pfitom sotva stacil
stabilizovat - normalizovany pramysl
pokracoval v bfeznu v mirném poklesu. To
vSe zapada do celkové nelichotivého obrazku
polské ekonomiky, kde se v roce 2013 spolu s
trhy pomalu smifujeme s velice slabym
vykonem (1,4%ni rlst). To otevira polské
centralni bance prostor k dalSimu uvolnéni
ménovych kohoutl, a to jiz na svém
Eervnovém zasedani.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 26,00 - 26,20 EUR/USD 1,28 - 1,30 USD/CZK 20,00 - 20,47
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2590 - 26,20 EUR/USD 1,26 - 1,30 USD/CZK 19,92 - 20,79

Stiredoevropské mény Dluhopisy

Korela&ni matice FX kurzt V¢era koruna oslabila na tfileta minima. Prorazila Vynos desetiletého amerického dluhopisu se
W @ dal$i technickou bariéru na drovni 26,10 véera témér dotkl hranice 2,0 %, kdyz jedna z
5 =) %) EUR/CZK a dostala se az na 26,18 EUR/CZK. prominentnich holubic z vedeni Fedu - Charles
% é g Vzhledem k tomu, Ze tento tyden zadna Ceska Evans - musel pfipustit, ze se ekonomika
a a a makroekonomicka ¢&isla nejsou na programu, vyrazné vylepSila. Americka vynosova kfivka se
budou pohyby koruny urCovat externi faktory. nicméné nakonec piili§ nezménila, na druhou
EUR/CZK 0,06 0,36 -0,15 Dal$i zisky dolaru by tak korunu mohly poslat stranu vzrostly vynosy némeckych vladnich
EUR/PLN 0,39 -0,01 jesté dal ke slabsim hodnotam. Vcera oslabil i dluhopisu, ¢imz se utahlo rekordni rozpéti mezi
EUR/MUE 014 polsky zloty, nicméné nikoliv tak prudce, a vynosy (dlouhych) dluhopisti na obou stranach

korelace pulhodinovych zmén (5 dni)

madarsky forint dokonce posilil kratce pod 290
EUR/HUF.

Dnesni nejvyznamnéjsi regionalni udalosti bude
polska primyslova vyroba. Ta by mohla podpofit
ocekavani dalSiho snizeni sazeb a to jiz na
pristim tj. Cervnovém zasedani.

EUR/USD

Dolar v pondéli lehce oslabil, a to nehledé na
spiSe jestrabi komentare Evanse z Fedu. Evans
pfipustil, Ze ekonomika se v poslednich mésicich
vyviji velice dobfe a pravdépodobné by mu
nevadilo ukonceni kvantitativniho uvolfiovani
ménoveé politiky v druhé poloviné tohoto roku.

Ménovy par EUR/USD se vraci k 1,29, pokud ale
dalsi klicové hlasy z Fedu vyzni podobné jako
Evans, nemély by mit ztraty dolaru dlouhého
trvani. EUR/USD by se mél udrzet pod
psychologickou bariérou na 1,300.

Atlantiku.

Trh dluhopisu v$ak bude predevsim vyckavat na
zitfejSi vystoupeni §éfa Fedu, v eurozoné pak
mohou byt dal$im cenotvornym faktorem ve
Stvrtek zvefejnéné podnikatelské nalady (indexy
PMI).

Komodity

Po sedmi dnech propadl v fadé vcera cena zlata
rostla 0 2,5 %. Cené kovu prospély zejména
zpravy 0 mozném snizeni amerického ratingu ze
strany agentury Moody's. Nicméné, dobrou
naladu zlatych byku mohou jiz zitra kazit dvé
udalosti. Prvni z nich bude zvefejnéni zapisu z
posledniho jednani Fedu a druhou projev jeho
$éfa Bernankeho pred kongresem.

Mirné zisky zaznamenala v€era i cena médi,
kterou pravdépodobné podporovaly problémy s
téZbou v indonéském dole Grasberg. Ropa Brent
véera po vétsinu dne stagnovala tésné pod 105
USD/barel, avSak v podveCer tuto hranici
prekro€ila a dosahla na dvoutydenni maxima.
Podobné jako v pripadé americké ropy WTI, tak i
Cisté spekulativni pozice v ropé Brent v minulém
tydnu mirné rostly.

Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%)

Forward EUR/CZK % zm.
M 26,2 0,47
3M 26,2 0,46
6M 26,2 0,46
1 Rok 26,2 0,44
Forward USD/CZK % zm.
M 20,3 0,12
3M 20,3 0,12
6M 0,1 0,12
1 Rok 20,2 0,12
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK 6,1 0,18
EUR/PLN 70 -0,05
EUR/HUF 95 -0,03
EUR/USD 87 -0,15
Komodity % zm.
Hlinik (USDI/t) 1861 0,6
Méd’ (USDIt.) 7399 1,3
WTI (USD/bbl) 96,7 0,7
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EUR/CZK, poslednich 30 hodin. Zdroj: Reuters. ‘ynos desetiletého amerického dluhopisu (%), poslednich 250 dnu. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2013 - beze zmén ECB: 2013/5 -25 bps FED: 2013 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
¢R 0,05 -20 ¢R 0,46 0,0 ¢R 0,46 0,0 CR 1,32 1,0
Mad'arsko 4,75 -25 Madarsko 4,56 0,0 Madarsko 3,83 0,0 Madarsko 4,43 0,0
Polsko 3,00 -25 Polsko 2,81 -1,0 Polsko 2,47 0,0 Polsko 3,15 7,5
Eurozéna 0,50 -25 Eurozéna 0,20 -0,1 Eurozéna 0,19 11 Eurozéna 1,63 2,5
USA 0-0,25 -75 USA 0,27 -0,1 USA 0,31 -0,7 USA 2,08 1,3
UK 0,50 -50 UK 0,51 0,0 UK 0,51 0,0 UK 2,05 3,6
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,18 0,0 1Y 0,43 -2,3 1Y 0,30 0,2
SW 0,22 0,0 SW 0,08 0,0 2Y 0,57 3,0 2y 0,38 3,4
2W 0,23 0,0 2W 0,09 0,0 3y 0,64 3,0 3Y 0,48 3,0
im 0,31 0,0 im 0,11 0,0 4Y 0,71 0,0 a4y 0,63 3,0
3M 0,46 0,0 3M 0,20 -0,1 5Y 0,81 0,0 5Y 0,81 3,0
6M 0,60 0,0 6M 0,29 -0,3 10v 1,32 1,0 10Y 1,63 25
1y 0,76 0,0 1Y 0,48 -0,2 15Y 1,72 1,0 15Y 2,09 -3,65
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,46 -2,6 FRA 1x4 0,20 0,6 1Y 18 0,0 Mad'arsko 274 0
FRA 3x6 0,46 0,0 FRA 3x6 0,19 1,1 2Y 21 0,0 Polsko 78 0
FRA 6x9 0,45 0,0 FRA 6x9 0,19 1,9 5Y 57 0,0 Slovensko 91 0
FRA 9x12 0,44 0,0 FRA 9x12 0,22 3,0 10v 86 0,0 Irsko 148 1
Portugal. 321 9

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi m
yly

Némecko 8:00 Vyrobni ceny 04/2013 -0,2 0,1 -0,1 0,2 -0,2 0,4
EMU 9:25 Projev Liikanena o bankovni unii v Helsinkach 05/2013
UK 10:30 Vyrobni ceny - vstupy 04/2013 -1 0,4 -0,1 0,4
UK 10:30 Vyrobni ceny - vystupy 04/2013 0,4 1,6 0,3 2
UK 10:30 Inflace 04/2013 0,5 2,7 0,3 2,8
Polsko 14:00 Prdmyslova vyroba 04/2013 -1,7 31 9,2 -2,9
Polsko 14:00 Vyrobni ceny 04/2013 -0,2 -1,5 -0,2 -0,6
USA 17:30 Projev Bullarda o ménové politice ve Frankfurtu 05/2013

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé pramen(, které povazuje za spravné, divéryhodné a
odpovidajici skuteénosti. Pfesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancti & zmocnéncti nepebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vadi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena
v tomto dokumentu, a zaroveit CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a tplnosti téchto informaci. CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou
muaze klient utrpét. CSOB jako aktivni ugastnik 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 dale $iit.
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