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Stredni Evropa pod taktovkou éeskych voleb a slabého dolaru

Dalsi  Dalsi Horsi vysledek americkych payrolls vyrazné oddalil sazky na ukonc&eni politiky
Dnes tyden mésic kvantitativniho uvolfiovani v USA. To je scénat, ktery by se stfedoevropskym
EURICZK 25.75 > > ménam meél v zasadé zamlouvat. Prvotni .reakce pyla ale relativné rozpac":i.té. Az
EURMHUF 292.8 > > v pribéhu tohoto tydne slaby dolar a silné akcie pomohly k mirnym ziskdm
: madarskému forintu a eské koruné. Zadna velka euforie se ale zatim nekona.
EUR/PLN 4.19 > >

Ceska koruna také vy&kava na vysledek vikendovych voleb. Odhadnout
3M PRIBOR 0.44 > > vysledky a natoZ dopad nové povolebni koalice na hospodaFskou politiku pristi
3M BUBOR 3.54 > Y vlady je velmi obtizné. Podpora nékolika mensich stran se pohybuje na 5%ni
3M WIBOR 2.66 > > hranici nutné pro vstup do parlamentu. S relativné vysokou pravdépodobnosti
se tam také dostane nova strana miliardafe Andreje BabiSe Ano, se kterou jiz
10Y CZK 234 p= » nékteré strany dopfedu odmitly spolupracovat. V takovém prostfedi muze byt
: nakonec pomeérné komplikované dohodnout se na nové viadé. Jednani se
10Y PLN 4.16 ” 7 mohou natahovat a nepfimo posilovat pozici prezidenta Milode Zemana. Otazka

10Y HUF 5.45 2 2 je, zda se to néjakym zplsobem odrazi na trzich?
3M EURIBOR 0.23 > > Pfi pohledu do minulosti vidime, ze Ceské parlamentni volby zpravidla
10Y EMU 177 2 2 nevyvolaly na koruné Zadné bouflivé reakce. Volatilita byla pfi volbach v roce

2002 a 2006 niz8i nez po zbytek volebniho roku a znatelné niZsi pfi porovnani s
nékterymi jinymi stfedoevropskymi zemémi. Napfiklad s Madarskem, kde
zmeény u politického kormidla vedou Castokrat k zasadnim zménam v ustaveé, a
forint je tak v obdobi okolo voleb nachylny k siinym vyprodejim. Ceska koruna
tyto problémy v poslednich deseti letech neméla a proziva volby daleko klidngiji.
Urcitou vyjimkou byly posledni volby v roce 2010, kdy koruna reagovala na
politicky vyvoj citlivéji. Duvod byl jednoduchy. V Evropé se rozjizdéla dluhova
krize a rostl tlak na vSechny evropské politiky, aby predstavili co nejrychleji
davéryhodna Usporna opatfeni. Pfedstava politického patu (kdekoliv v Evropé)
nahanéla investoriim hrdzu. Leto$ni volby budou ale spiSe patfit z pohledu trha
k tém tradi¢né klidnym. Eurozoéna je pfi porovnani s rokem 2010 stabilizovanym
pacientem, Cesky deficit vefejnych financi klesl z okoli 6 % HDP do blizkosti
3 % HDP (po ocisténi o cirkevni restituce) a vynosy €eskych dluhopisti nejsou
daleko od historickych minim.

Posledni hodnotyz pate¢niho odpoledne

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Investiéni vyzkum




™ £
- S
o =
N L £102/2/0T £102/%2/0T L €T0Z/V2/0T 9 W.
[J]
m L £102/.T/0T £T02/LT/0T L £102/2T/0T w =
=) L £102/0T/0T €T02/0T/0T L £T0z/0T/0T X v.m
- c
> . L £T02/£/0T £T02/€/0T L €102/€/0T O 2
n_.M_u L £102/92/6 £102/92/6 | £102/92/6 m W
= —
L £102/61/6 £T02/6T/6 L cT0z/6T/6
| eT0z/2T/6 £102/21/6 L eToziztie O
ie]
L £T0Z/S/6 £102/5/6 L cToz/is/6 N
| £T0z/62/8 £102/62/8 | £102/62/8
L £102/22/8 £102/22/8 L e102/22/8
| £T0z/5T/8 £T02/ST/8 L £102/5T/8
L c102/8/8 £102/8/8 L £102/8/8
L €102/T/8 £102/T/8 | c10z/1/8
L. €T02/5¢2/L €102/5¢2/L L e102/52/2
L. €T02/8T/L €T02/8T/L L €T02/8T/L
L €T0C/TT/L €T0C/TT/L | €TOZ/TT/L
L €T0C/VIL €102/vIL L cTO02/V/L
% L €102/22/9 m £102/22/9 W | c10z/22/9
D ——r——— — €102/0¢/9 o ¥ r v €10c/02/9 W £102/02/9
R R 1} L] L} L] L) L] L] L] L) L]
S5 §®88338888 > 3 & 8§ 9 8 DO B2 ERR RS
L £T02/72/0T €T0Z/Z/0T L £T02/v2/0T
L £102/2T/0T £102/2T/0T L £T02/LT/0T
L £102/0T/0T £T02/0T/0T L £T02/0T/0T
L c1 T
L €T0Z/€/0T £102/5/0T MHMMMMm
L £102/92/6 £T02/92/6 - e
L £T0Z/61/6 £T0Z/6T/6 - el @
L £T02/21/6 £T02/Z1/6 - g ©
L £102/5/6 £T02/5/6 - crorere g
L £T0z/62/8 £T02/62/8 i c
€102/22/8 - eT0c/ee/s S
- £102/22/8
£10Z/ST/8 L £102/5T/8 —
- £T02/ST/8 <
°J £T02/8/8 | eT0z/8/8 S
- £102/8/8 o
c [P L £702/1/8 £
e croz/szIL El0z/1/8 | c10z/52/L P
. €T02/8T/L eroersert - E102/8T1L ,M
© [ S €102/81/L = | £102/1T/L x
e " MHON\HH\N m L MHON\V\N n
- E102/viL ET0Z/YIL @) g
N - o cT02/1210 « O L £102/22/9 w
e N L 122l N €10¢/L2/9 ﬂ p . . . ; : . €102/02/9 ®
Yl O — £102/02/9 Q £102/02/9 N o 0 o o o o o o o
P  a“« o © ©  « O o T WS 882 e S g g o X
=R R R I Q 9 2 2 S EEEEEEE: ;
W & & & 4 & N N - m 2] m O Ad A3 A3 A A A - v%




™ £
<« =
o i~
N i _ _ ] * NS
> > > > o S
s S S 5 S E =
.m I 3 3 - m vm
N — -
N % % & & S b
. L P L ) L ) - «© ()
o > o > g > =2 > = m 2
N S S o 5 % m c o £ £
P [~ 3 [ 3 (. T8
~ ~ ~ ~ 5
3 - - u Z
> > > >
™
© ® © ot © o I © o
3 hay - M L ~ F
5 g 5 2 5 S 5 S
i S | S | ° 3 I =
Vl
| x| | x
[ >
5 5 5 5
~—~ " — o — L 3
=) o o >
g % g S g X < S
N B g B 5 [ e a3
> —
% L) L) L] L) L) - % L) L) L) L) L) - w L) L) L] L] L] L] - m -t "t "t trT
¥ ©w o mn o 1n o ¥ w0 o 1 o 1 o ¥ ©ooooooo L%%%m%%%m%m
- N a4 4 o o — o & d4 «€ o o - O W< mA - L J¥owodad-oco
L €102/€2/0T | €T0Z/€2/0T L. €T0Z/¥2/0T €T0¢/€2/0T
L c10z/8T/0T L eT0z/2T/0T £102/9T/0T
L eToZ/ET/0T - E10¢/9T/0T
[ croz/s/0T | c10z/6/0T L e10z/0T/0T £102/6/0T
[e]
L £102/8/0T @ | erozeior & L £T02/€/0T ET02/2/0T o
L €T02/8¢2/16 @ o o 5
L cToe/ezie & L eToz/sze O P eroe/e/e % ET0zISzI6 g
L £102/81/6 L £102/81/6 _ L €T02/6T/6 @ €102/81/6
—~
L €T0Z/ET/6 0/0 | c102/11/6 L €T02/2T/6 €102/1T/6 o
L c102/8/6 S 9 £102/5/6 .
L ctoziel6 2 s L etozivie i grozmie g JE
L cToz/ezis B i | croziszs S - €102/62/8 9 c10z/8z/8 © -
L eTozives o g g | ctozeeis & S g
L €T02/6T/8 = = - €10¢/Te/8 . © ET0z/Ter8 g [=
L ctozivts E] | cT0zivi/e p EToe/stis - g £T0Z/VT/8 &
L c10z/6/8 T L eToz/8/8
L c102/L/8 £102/L/8 =
L c10z/v/8 o c
© L eT02/1/8
- ET0Z/08/L ¢ & L e10e/1E/L O o1 ETOC/TEIL .m
L £102/52/L
! | eT0z/52/L S [P fselt o etozmweiL O <
L c102/02/2 _ = m - €102/8T/2 m €102/LT/L 2
= L eT02/LT/L —~
= | £102/5T/L 3 1 @ L £102/T1/2 Q o
X L £10Z/0T/2 | ctoziom/z o 2 £T0Z/0T/L
S o a ©
o [ £10z/5/2 o 2 P ET0C/viL > £T02/S/L =
2 | e10z/02/9 > - ET0e/eiL > | e102/22/9 ] 2
2 | £102/52/9 2 L £102/92/9 o £102/92/9
< vl £102/02/9 = 4
—rb—r L} €T02/02/9 £ \ 0 €102/6T/9 2
Eeowwooudao D> €102/61/9 0 838338233383° 0 o
L > o © ¥ &« o QO OITOONN—A < >
o
X
7]
)
LS




CSOB

25.

wvre

Fijna

2013

Kalendar oc¢ekavanych udalosti
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28.10.2013 0:00 2letad aukce mld. USD  10/2013
USA 28.10.2013 15:15 Prumyslova vyroba % 09/2013 0.4 0.4
USA 28.10.2013 15:15 Vyuziti kapacit % 09/2013 78 77.8
USA 28.10.2013 16:00 Kontrakty na prodej domu % 09/2013 0.5 -1.6 2.9
USA 28.10.2013 20:00 Rozpoctové saldo mld. USD  09/2013 67 75.2
USA 29.10.2013 0:00 5leta aukce mld. USD  10/2013 35
Némecko 29.10.2013 8:00 Spotiebitelska duvéra GfK 11/2013 7.2 7.1
Francie  29.10.2013 8:50 Index spotiebitelské div éry 10/2013 85 85
Madarsko 29.10.2013 9:00 Mira nezaméstnanosti % 09/2013 9.9 9.9
Madarsko 29.10.2013 14:00 Zasedani MNB % 10/2013 3.4 3.4 3.6
USA 29.10.2013 14:30 Maloobchodni trzby % 09/2013 0.1 0.2
USA 29.10.2013 14:30 Maloobchodni trzby - bez automobilt % 09/2013 0.4 0.1
USA 29.10.2013 14:30 Vyrobni ceny % 09/2013 0.2 0.6 0.3 1.4
USA 29.10.2013 14:30 Jadrovy index cen v primyslu % 09/2013 0.1 1.2 0 1.1
USA 29.10.2013 15:00 S&P/CS Index cen nemov itosti % 08/2013 12.4 12.39
USA 29.10.2013 16:00 Spotiebitelska duv éra 10/2013 75.9 79.7
EMU 29.10.2013 18:00 Projev Nowotnyho ve Vidni ECB 10/2013
USA 30.10.2013 0:00 7letd aukce mld. USD  10/2013 29
Némecko 30.10.2013 8:00 Inflace % 10/2013 *P 0 1.4 0 1.4
Némecko 30.10.2013 8:00 Harmonizovana inflace % 10/2013 *P 0 1.5 0 1.6
Némecko 30.10.2013 9:55 Mira nezaméstnanosti % 10/2013 6.9 6.9
EMU 30.10.2013 11:00 Index ekonomické duv éry 10/2013 97.5 96.9
EMU 30.10.2013 11:00 Index spotiebitelské div éry 10/2013 *F -14.5 -14.5
USA 30.10.2013 14:30 |Inflace % 09/2013 0.2 1.2 0.1 1.5
USA 30.10.2013 14:30 Jadrova inflace % 09/2013 0.2 1.8 0.1 1.8
USA 30.10.2013 14:30 ADP report z trhu prace tis.,nsa  10/2013 150 166
USA 30.10.2013 20:15 Zasedani FOMC % 10/2013 0.25
Némecko 31.10.2013 8:00 Maloobchodni trzby % 09/2013 0.5 0.3
Francie  31.10.2013 8:50 Vyrobni ceny % 09/2013 0.3 -0.4
Madarsko 31.10.2013 9:00 Obchodni bilance mil. EUR 08/2013 *F 621.2
Madarsko 31.10.2013 9:00 Vyrobni ceny % 09/2013 1.8 0.7 2.4
CR 31.10.2013 11:00 Penézni zasoba M2 % 09/2013 4.9
EMU 31.10.2013 11:00 Mira nezaméstnanosti % 09/2013 12 12
EMU 31.10.2013 11:00 Inflace % 10/2013 *P 1.1 1.1
EMU 31.10.2013 11:00 Jadrova inflace % 10/2013 *A 1 1
USA 31.10.2013 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 10/2013 350
USA 31.10.2013 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 10/2013 2874
USA 31.10.2013 16:00 Index nakupnich manazerli z Chicaga 10/2013 55 55.7
CR 01.11.2013 9:30 Index nakupnich manazert v primysiu 10/2013 53.4
CR 01.11.2013 14:00 Rozpoctové saldo mld. CZK 10/2013 -38.2
USA 01.11.2013 14:10 Projev Bullarda v St. Louis Fed 11/2013
USA 01.11.2013 16:00 Index nakupnich manazerti v primysiu ISM 10/2013 55 56.2
USA 01.11.2013 16:00 Cenovy subindex ISM 10/2013 55.1 56.5
USA 01.11.2013 23:00 Celkovy prodej automobil mil. USD  10/2013 15.4 15.21
USA 01.11.2013 23:00 Prodej domacich automobilt mil. USD  10/2013 11.8 11.66

Zdroj: Thomson Reuters, Bloomberg
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N&s vyhled

Oficialni arokové sazby (konec obdobi)

soucasna posledni zména
hodnota 20120Q4 2013Q1 2013Q2 2013Q3 2013Q4
Cesko 2T repo 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 -20 bps  11/2/2012
Mad’'arsko 2T depo 3.60 5.75 5.00 4.25 3.60 3.75 -20 bps  9/24/2013
Polsko 2T inter. sazbe 2.50 4.25 825 2.75 2.50 2.50 -25 bps 713/2013
Vyhled pro urokové sazby (konec obdobi)
soucasna
hodnota 2012Q4 2013Q1 2013Q2  2013Q3 2013Q4
Cesko PRIBOR 3M 0.44 0.50 0.47 0.44 0.42 0.43
Mad'arsko BUBOR 3M 3.54 5.75 4.90 4.20 3.56 3.50
Polsko WIBOR 3M 2.66 411 3.39 2.73 2.67 2.75
Dlouhodobé urokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)
soucasna
hodnota 20120Q4 2013Q1 2013Q2 2013Q3 2013Q4
Cesko Cczioy 1.98 1.37 1.31 1.97 2.06 2.15
Mad'arsko HU10Y 4.86 5.49 5.41 5.84 5.17 5.90
Polsko PL10Y 3.93 3.60 3.61 4.14 4.24 3.95
Devizové kurzy (konec obdobi)
soucasna
hodnota 2012Q4 2013Q1 2013Q2  2013Q3 2013Q4
Cesko EUR/CzZK 25.7 25.09 25.74 25.99 25.68 25.50
Mad'arsko EUR/HUF 293 291 304 295 297 300
Polsko EUR/PLN 4.19 4.08 4.18 4.33 4.22 4.20
HDP
2012Q2 2012Q3 2012Q4 2013Q1 2013Q2 2013Q3 20130Q4
Cesko -0.9 -1.2 -1.4 2.3 -1.3 -0.9 0.4
Mad'arsko -15 -1.7 -2.7 -0.9 0.5 0.5 1.0
Polsko 2.3 1.3 0.7 0.5 0.8 1.2 1.9
Inflace
2012Q2 2012Q3 20120Q4 2013Q1 2013Q2 2013Q3 2013Q4
Cesko 35 3.4 2.4 1.7 1.6 1.1 14
Mad'arsko 5.6 6.6 5.0 2.2 1.9 1.9 2.2
Polsko 4.3 3.8 2.4 1.0 0.2 13 15
Podil bilance bézZného Podil bilance verejnych financi
uctu na HDP (%) na HDP (ESA 95, %)
2012 2013 2012 2013
Cesko -1.9 -1.7 Cesko -4.4 2.7
Mad'arsko 1.5 2.0 Mad’arsko -2.5 -2.7
Polsko -4.0 -3.8 Polsko -3.9 -4.0 Zdroj dat: CSOB, Bloomberg
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Fijna
Vyhledy centralnich bank
CZ: Vyhled na rust HDP (y/y, %) CZ: Vyhled na inflaci (yly, %)
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HU: Vyhled na rast HDP (yly, %) HU: Vyhled na inflaci (y/y, %)
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PL: Vyhled na rast HDP (y/y, %) PL: Vyhled na inflaci (y/y, %)
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Zdroj: CNB, NBP, MNB, GSOB

Informace obsaZzené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB®) v dobré vite a na zakladé
pramen(, které povaZuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Pfesto ani CSOB ani Zadny z jejich zaméstnancl & zmocnénct
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
nedini zadné prohlaseni ohledné piesnosti a tplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pFipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou mize klient utrpét. CSOB jako aktivni Gi¢astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace obsaZené v tomto dokumentu. Bez pfedchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.
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