Jan Cermak, tel.: +420 261 353 578, e-mail: jcermak@csob.cz
Jan Bures, tel.: +420 261 353 574, e-mail: jabures@csob.cz
Petr Baca, tel.: +420 261 353 570, e-mail: pbaca@csob.cz

Némecko 8:.00 HDP 2Q/2013 *P 0.7 0.6 0.2 0.1 -0.2
SR 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.6

Madarsko ~ 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.4 0.6 0.7 -0.9
CR 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.6 -1.4 -1.1 -2.2

NAPRI¢ TRHY

e Eurozona skoncovala s recesi - Némecko a Francie opét solidné rostou
e Rovnéz cesky HDP by mél opatrné ohlasit dno recese

« Urokové sazby se opét tlaéi vzhiiru a tak ceny viddnich dluhopist trpi

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

25.88
4.20
298.1
1.33
1.24
98.21

0.41
0.23
0.33
2.32
181
2.72

242
194
180

120
8416
1694

12

1321
109.5

% zm.
0.2
0.1
0.2
-0.3
0.5
1.3

bps zm.

o N O O

% zm.
0.4
0.7
0.3
-3.9

% zm.
-1.2
0.4

LepSi zpravy jsme si nemohli prat. Dvé
nejvétSi ekonomiky eurozény - Némecko a
Francie se rozbéhly k viditelnému rastu.
Oproti prvnimu Ctvrtleti pfidala némecka
ekonomika ve druhém kvartale na vykonu o
0,7%, pficemz francouzska zcela
neocekavané po dvou kvartalech propadd
pfipsala pul procenta. Pokud bychom tato
Cisla prevedli na statistiky, kterymi jsou zvykly
reportovat rist Ameri¢ané - neboli prevedli
mezikvartalni rast na roéni bazi - zjistime, ze
Némecko a Francie se posunuji v pfed 2-3%-
nim tempem. A to opravdu ¢ekal malokdo.

Pridame-li k ristu Némecka a Francie jiz dfive
oznameny vysledek italského HDP za druhy
kvartal (mezikvartalni propad o “pouhych”
0,2%), pak jiz nemusime ¢&ekat s velkym
napétim na dnes$ni 11 hodinu, kdy bude
oznamen vysledek HDP za celou eurozénu.
Mlzeme rovnou Kkonstatovat, Ze nejdelSi

recese v eurozoné skute¢né nasla své dno. A
tim bude v historickych analech prvni ¢trtleti
2013.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Ve druhém ¢Etvrtleti tohoto roku se totiz
ménova unie dockala rastu, ktery bude podle

Cerstvych indicii z Némecka a Francie
rozhodné silnéj§i nez plvodni skromna
o¢ekavani trhu (narist o 0,2% mezi-

kvartalné).

A z dobrého vykonu eurozény zjevné v
druhém kvartéle t&Zilo i Cesko. Rist 0 0,7 %
mezikvartalné je vyrazné lepsi vysledek nez
jsme Cekali. Meziro¢né je ovSem ekonomika
stale v minusu, tentokrat o 1,2 %. Dodejme
jen, ze CNB ve své nejnovéjsi progndze
oCekavala propad o 1,7 %. Druha recese za
poslednich pét let je tak u konce. Nebyla sice
tak dramatickd jako ta predchozi, ale na
druhou stranu byla 2x delSi. Zac¢ala propadem
domaci spotrebitelské a investi¢ni poptavky,
ke které se bohuzel v pribé&hu minulého roku
pfidal i utlum exportu. A jak se zda, export
nasi ekonomiku rovnéz z stale zaostava. Nyni
je Ceska ekonomika na startu oziveni, o jehoz
sile se ovSem rozhoduje pfedevs§im za nasimi
hranicemi.
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TRHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 25.80 - 26.00 EUR/USD 132 - 134 USD/CZK 19.25 - 19.70
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 25.60 - 26.10 EUR/USD 131 - 134 USD/CZK 19.10 - 19.92
Stiredoevropské mény Dluhopisy
Korela&ni matice FX kurzt Madarsky forint véera mirné oslabil, kdyz jej Vynosy bezpecnych vladnich dluhopisti -

lehce prekvapila velmi nizka inflace (v cervenci

pocinaje témi americkymi, pres némecké az po

3 L:)L 9) meziroéné jen 1,8%), ktera dava madarské ty nase - vCera dale razantné rostly. Méla to na

% é § centralni bance mandat pokracovat ve snizovani svédomi prfizniva data z obou stran Atlantiku. Na

a a a urokovych sazeb. jedné strané pfiSel velmi dobry signal ze strany

Dnesni lepsi vysledek HDP (+0,7% q/q, -1,2% némeckého indexu podnikatelské nalady ZEW a

EUR/CZK 0.28 0.16 0.05 yly) mize byt pro &eskou korunu vzpruhou. CNB na strané druhé pak velmi dobry vysledek
EUR/PLN 0.50 -0.08 totiz ve své srpnové prognéze pocitala s americkych maloobchodnich trzeb. Vynosy na
EUR/MUE 0.20 poklesem o 1,7% meziro¢né. Na druhou stranu je delSim konci vynosovych kfivek se tak pfiblizily

korelace hodinovych zmén (za 5 dni)

tfreba fict, Zze rust pfichazi po Sesti kvartalech
propadu a tahne ho pravdépodobné opét znovu
vyvoz. Slaba domaci poptavka a nizka inflace
tedy porad udrzuji intervence proti koruné ve hie.

na dostfel maxim dosazenych v pribéhu ¢ervna.

A ta mohou byt zejména v Evropé jiz velmi brzy
atakovana, nebot eurozoéna hlasi konec vieklé

Forward EUR/CZK % zm. .. . ) . N R .
Koruna by proto porad méla mit problém s recese. Alespon to naznacuje prekvapivy rust
M 259 021 posunem pod 25,70 EUR/CZK. francouzského HDP ve druhém Gtvrtleti a velmi
3M 25.9 0.22 A konec¢né polsky zloty, ktery v poslednich solidni vysledek némecké ekonomiky ve stejném
dnech celkem viditelné zpevrioval, si dnes musi obdobi.
M 259 0.21 dat pozor na vysledek cervencové inflace. Pokud
1 Rok 25.8 0.19 ta bude neocekavané nizka (jako u nas a v
Madarsku), mohou se do hry dostat Gvahy o tom,
Ze by NBP jesté jednou sahla ke snizeni trokd. A
Forward USD/CZK % zm. to by se PLN nemuselo moc libit.
M 19.5 0.50
3M 19.5 0.50
6M 0.5 0.50 EUR/USD Komodity
1 Rok 195  0.50 Vera se dolaru dafilo a po jestfabich Méd posilila na devitimésiéni maxima. Solidni
komentarich Lockharta z Fedu si pripsal treti Cisla z USA i z eurozony v kombinaci se
ziskovou seanci v fadé. Eurodolar se posunul k zpravami o nedostatku médi na ¢inském trhu
Impl. volatilita 3M % p.b. 1,326. prebily efekt silnéjSiho dolaru. Ten se podepsal
EUR/CZK 65 -0.10 Dnes rano budou hlavnim magnetem ¢&isla za negativné predevsim na zlatu.
HDP v eurozéné. Po lepSim vysledku
EUR/PLN 8.0 0.05 evropského a predevSim némeckého prumyslu
EUR/HUF 9.1 0.10 ocekavame rychlej$i rust nez trh. Ranni cisla
zatim ukdazala rychlejsi rust francouzského HDP
EUR/USD 8.0 0.18
(0,5% q/q) a rovnéz HDP v Némecku dopadl lépe
(0,7% q/g). To by euru mohlo dodat silu
Komodity % zm. vzdorovat nastupujicimu dolaru. Zadné vyrazné
A zisky eura ale v tuto chvili ne¢ekame. Ménovy
Bliniid(ESD/E) £EH0 0 par ukazal v poslednich seancich pomérné jasné,
Méd’ (USD/t.) 7274 0.3 Ze 1,34 EUR/USD je velice silna bariéra, ktera se
WTI (USD/bbl) 106.6 0.4 s vidinou tvrdSi politiky amerického Fedu bude
preskakovat tézko.
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EUR/USD, poslednich 25 hodin. Zdroj: Reuters. Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%), poslednich 90 dnu. Zdroj: Reuters.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Investicéni vyzkum



https://play.google.com/store/apps/details?id=cz.csob.financnitrhy
https://itunes.apple.com/cz/app/csob-financni-trhy/id663766580?mt=8

] Denni finan¢ni zpravodaj

]
¢soB 14.08.2013

TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2013 -beze zmén ECB: 2013/6 - beze zmér FED: 2013 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR signed In #HHEE CR 0.46 0.0 CR 0.45 -3.0 CR 2.11 7.0
Madarsko signed In ##HH## Mad’arsko 3.95 0.0 Mad'arsko 3.62 -2.0 Mad'arsko 5.73 18.0
Polsko signed In  #HHHIE Polsko 2.69 0.0 Polsko 2.72 2.0 Polsko 4.11 6.5
Eurozéna signed In -25 Eurozéna 0.23 -0.1 Eurozoéna 0.32 3.0 Eurozoéna 2.14 10.3
USA signed In #HHHH USA 0.26 -0.1 USA 0.32 0.7 USA 2.88 9.4
UK signed In #HHHH UK 0.51 0.0 UK 0.57 1.4 UK 271 11.7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/IN 0.18 0.0 1y 0.50 2.0 1Y 0.47 5.0
Sw 0.20 0.0 SW 0.10 -0.2 2Y 0.78 4.0 2Y 0.63 6.7
2W 0.23 0.0 2W 0.11 0.0 3Y 1.04 7.0 2N 0.83 8.1
im 0.30 0.0 M 0.13 -0.1 a4y 1.27 4.0 a4y 1.07 9.2
3M 0.46 0.0 3M 0.23 -0.1 5Y 1.50 6.0 5Y 1.31 10.1
6M 0.59 0.0 6M 0.34 -0.1 10y 211 7.0 10y 2.14 10.3
1y 0.75 0.0 1Y 0.54 0.1 15Y 2.47 5.0 15Y 255 10.15
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0.48 -2.7 FRA 1x4 0.27 0.8 1y 21 0.0 Madarsko 318 -1
FRA 3x6 0.45 -3.0 FRA 3x6 0.32 3.0 2Y 29 0.0 Polsko 83
FRA 6x9 0.50 25 FRA 6x9 0.40 5.0 5Y 65 0.0 Slovensko 93
FRA 9x12 0.51 1.0 FRA 9x12 0.46 6.0 1oy 93 0.0 Irsko 145 -2
Portugal. 408 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |_0dhad | skuteénost | konsenzus | predchozi
yly yly yly yly

/

Némecko 8:00 HDP 2Q/2013 *P 0.7 0.6 0.2 0.1 -0.2
Francie 8:45 HDP 2Q/2013 *P 0.2 -0.1 -0.2 -0.4
Francie 8:45 Harmonizovana inflace 07/2013 -0.4 11 0.2 1
Francie 8:45 Inflace 07/2013 -0.3 11 0.2 0.9

SR 9:00 Harmonizovana inflace 07/2013 0.2 1.7
SR 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.6
Madarsko 9:00 Prumyslova vyroba 06/2013 *F 1.2 17
Madarsko ~ 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.4 0.6 0.7 -0.9
CR 9:00 HDP 2Q/2013 *P 0.6 -1.4 -1.1 -2.2
Polsko 10:00 HDP 2Q/2013 *P 0.3 0.7 0.1 0.5
UK 10:30 Zaznam z jednani BoE 08/2013
EMU 11:00 HDP 2Q/2013 *A 0.2 -0.8 -0.2 -1.1
Polsko 14:00 Penézni zasoba M3 07/2013 0.3 0.6
Polsko 14:00 Inflace 07/2013 -0.2 0.5 0 0.2
USA 14:30 Vyrobni ceny 07/2013 0.3 2.4 0.8 25

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 dplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira 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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