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Ocekavané trendy

1 tyden 1 mésic
CZK/EUR > A
PRIBOR 3M > >
CZK IRS 2Y > >
CZK IRS 10Y > >
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Zpravy a udalosti

= Osobni pfijmy v USA vzrostly v dubnu v souladu s o¢ekdvanim o 0,3 % m/m. Osobni
spotfeba poklesla o 0,1 % m/m (trh +0,2 %). Index nakupnich manaZzerl z okoli Chicaga
v kvétnu prekvapivé vzrostl na 65,5 bodu z dubnovych 63,0 bodu (trh 61,0 bodu).

= Spanélska spotrebitelska inflace (HICP) v dubnu zpomalila o desetinu procenta na 0,2 % y/y
v souladu s oCekavanim trhu. e Také italskd spotrebitelska inflace (HICP) v dubnu mirné
zpomalila na 0,4 % y/y (konsenzus predpokladal stagnaci na 0,5 %).

= Ménova zéasoba v Ceské republice méFena agregatem M2 v dubnu vzrostla o 4,8 % y/y
(v bfeznu rust dosahl 5,1 %).

= Dynamika polského HDP v Q1 14 byla revidovana mirné smérem nahoru na 3,4 % vyl/y.
Mezikvartalné vzrostla polskd ekonomika o 1,1 % v souladu s pGvodnim odhadem. Inflaéni

oc¢ekavani pro dynamiku CPI v horizontu 12 mésicu v Polsku setrvaly v kvétnu na 0,5 % y/y
(trh 0,3 %).

Kalendar ekonomickych udalosti

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, KB

SOCIETE
GENERALE
GROUP

Country BST Period Previous SG frcst Cons
Czech Republic Budget Balance (bin, May 26.6
Hungary Manufacturing PMI 08:00 May 54.6
Trade Balance 08:00 Mar F 675 667.5
Poland HSBC Poland Manufacturing PMI 08:00 May 52 52.1
Czech Republic HSBC Czech Republic Manufacturing PMI 08:30 May 56.5 55.9 55.9
France Markit France Manufacturing PMI 08:50 May F 51.2 49.5 49.3
Germany Markit/BME Germany Manufacturing PMI 08:55 May F 54.1 53 52.9
Euro area Markit Eurozone Manufacturing PMI 09:00 May F 53.4 52.4 52.5
Germany CPI EU Harmonized (% MoM) 13:00 May P -0.3 0.3 0.1
CPI EU Harmonized (% YoY) 13:00 May P 1.1 1.1 1
us Markit US Manufacturing PMI 14:45 May F 55.4 56.5 56.2
ISM Manufacturing 15:00 May 54.9 56.6 55.5
ISM Prices Paid 15:00 May 56.5 60 56.9

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, BST = GMT+1

Euro proti dolaru v minulém tydnu prakticky stabilni, trh ¢eka
na ECB

Euro béhem velké ¢&asti minulého tydne
zaznamenavalo proti dolaru dalsi ztraty, kdyz
bé&hem strfedy a &tvrtka pokleslo dokonce na
tfimésiéni  minimum na dJdrovni 1,36 1.367
USD/EUR. SmiSena patec¢ni data z USA
prinesla korekci kurzu a euro tak nakonec
proti americké meéné uzaviralo v patek
zhruba na stejné urovni jako pfed tydnem, 1.858
tedy kolem hranice 1,365 USD/EUR.
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V nasledujicim tydnu bude hlavni udalosti 74,5 Bicomberg

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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étvrte€ni zasedani ECB. Jak v poslednich tydnech naznaduji evropsti centralni bankéri, ECB
je pfipravena zasahnout proti nizké inflaci a zadrhavajicimu se ekonomickému oziveni (a riziku
silného eura - jehoZ kurz v8ak uz od zacatku kvétna srazily pravé komentare ze strany ECB).
Podle prizkumu agentury Reuters se vétSina oslovenych analytikd domnivd, Zze ECB ve
étvrtek snizi svoji refinanéni urokovou sazbu o 15 bb na 0,10 % a depozitni sazbu o
10 bb na -0,10 %. Ekonomové SG dale predpokladaji, ze ECB pfijde s programem dodavek
mezibankovni likvidity, ktery by mél ve svém dusledku zvysit ivérovani malych a stfednich
podnikll a timto tak pomoci evropské ekonomice (podle SG by se mélo jednat o ukonéeni
sterilizace nakoupenych aktiv v programu SMP, spusténi dalSiho dlouhodobého repo tendru
LTRO a zahdjeni odkupu cennych papirt krytych aktivy a dluhopist evropskych instituci jako
je Evropska investi¢ni banka ¢&i zachranny fond EFSF). O¢ekavani jsou nastavena pomérné
vysoko, coz potvrzuje i pohyb na trzich v poslednich tydnech — oslabeni eura, i dalsi pokles
vynosu. Rizika pro ¢tvrte€ni zasedani jsou tak nejspiSe asymetricka. Pokud ECB schvali vySe
zminéna opatieni, miizeme se dockat dalSiho (mirného) oslabeni eura a snizeni vynostl.
Za predpokladu, Zze ECB investory zklame, je mozné rychly navrat eura k silnéjSim
urovnim i korekce na vynosovych kfivkach.

Makroekonomické udaje budou tento tyden ve stinu zasedani ECB. Presto vSak bude
jejich kalendar nabity. Uz dnes se doc¢kame némecké kvétnové spotrebitelské inflace, ktera by
méla stagnovat na nizké drovni 1,1 % y/y. Indikatory PMI v EMU by mély korigovat smérem
doli kvili situaci na Ukrajing a riziku zpomaleni v Ciné. Z dat ve zbytku tydne je nutné
zdlraznit patecéni statistiku z amerického trhu prace za duben. SG za duben odekava
240 tis. novych pracovnich mist a pokles miry nezaméstnanosti na nové pokrizové minimum
6,2 %, coz by (spolu s kroky ECB) mohlo byt impulsem pro posileni dolaru.

Koruna se v uplynulém tydnu podivala na tfimési¢ni minimum

Koruna si v uplynulém tydnu pfipsala proti

euru ztraty zhruba ¢Etvrt procenta, kdyz CZK/EUR

bé&hem stfede¢niho obchodovani oslabila na 21.52
mezibankovnim trhu aZz na své tfimési€éni 27.49
minimum 27,50 CZK/EUR. Ctvrtek sice .
pfinesl mirnou korekci kurzu, v patek ale

opét koruna zamifila ke slabsim udrovnim. zra3
Kurz tak minuly tyden uzaviral pobliz hranice 27.40
27,48 CZK/EUR. Na trhu s éeskou ménou 2737

se stale projevuje dividendova sezéna ~ 20 %05 2705 2805 3005 0206

zvySenym zajmem o nakupy eur, coz  Zdroj: Bloomberg

pravdépodobné stélo za oslabenim koruny

v uplynulém tydnu. Makroekonomicky kalendaf byl pomérné prazdny. Uz v pondéli jsme se
z Ceské ekonomiky dockali kvétnovych indikatorl dlvéry. Celkovy index duivéry
v ekonomiku stagnoval na urovni 9,9 bodu, velmi mirny pokles nalady nastal u spotrebitelt
a pramysinikd. Mohlo se v8ak jednat jen o korekci prfedchoziho narlstu, zpomaleni ekonomiky
statistika z minulého rozhodné nenaznaduje.

Podobné ztraty jako koruna zaznamenal béhem posledniho kvétnového tydne madarsky
forint, kterému neprospély pfedevsim boje na Ukrajiné a opétovné snizeni urokovych sazeb
centrdlni bankou (o0 10 bb na 2,40 %) v¢etné spekulaci ohledné dalsiho mozného uvolnéni
ménovych podminek. VyraznéjSimu oslabeni madarské mény zabranila velmi Uspésna
Ctvrte€ni aukce statnich dluhopistl, ktera se téSila velkému zajmu investorl. Dafilo se
polskému zlotému, ktery si v celotydennim hodnoceni pripsal ¢tyfi desetiny procenta.
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Ten profitoval pfedevSim z oslabovani eura spojeného s o¢ekavanim ohledné zasahu ECB na

zasedani pfisti Ctvrtek.

Tento tyden se zceské ekonomiky
do¢kame zajimavych indikatort. V pondéli
bude zvefejnén kvétnovy PMI index
(o&ekavame mirnou korekci smérem doll na
55,9 bodu), ve stfedu revize prvniho odhadu
HDP v Q1 14 (ktery ukazal na mezictvrtletni
stagnaci ekonomiky navzdory ocekavanému
poklesu zplsobeného vysokou statistickou
zédkladnou z Q4 13 spojenou s efektem
pfedzasobeni tabakovymi vyrobky), ve
Ctvrtek  dubnové  maloobchodni  trzby
(odhadujeme +6,0 % y/y) a v patek pramysl

Cesky PMI a pramysl

PMI (leva osa)
PMI - sloZka vystupu (leva osa)

68 Pramysl (yly, wda) 20%
59 10%
50 0%
41 -10%
32 -20%
23 -30%

T T T T T T
Jun-01 Jun-03 Jun-05 Jun-07 Jun-09 Jun-11 Jun-13

Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni
banka

(na$ odhad ukazuje také na rust 0 6,0 % y/y) a obchodni bilance (prfedpokladame prebytek 7,6

mld. CZK v narodni metodice).

Makroekonomické udaje by tak mély ukazat na pokraéujici oziveni ¢eské ekonomiky.
Pro kurz koruny proti euru v8ak bude dulezité i étvrteéni zasedani Evropské centralni
banky. Ekonomové SG predpokladaji, Ze ECB v souladu se svou nedavnou rétorikou pfijde se
shizenim Urokovych sazeb, dodavkou mezibankovni likvidity (v podobé& dlouhodobych repo
tendrl a ukon&eni sterilizace portfolia cennych papirll nakoupenych v programu SMP) a zahgji
odkup zajisténych cennych papirll (ABS). Minimalné &ast téchto opatreni je uz pravdépodobné
v trznich cenach zahrnuta, jakékoliv prekvapeni a zajimavé komentare $éfa ECB Maria
Draghiho by vS§ak mohly vyprovokovat i vyraznéjsi pohyb eura proti ostatnim ménam véetné
koruny. Vzhledem k absenci spekulativniho kapitalu na korunovém trhu je ale pravdépodobné,
ze koruna proti euru setrva ve svém pasmu z poslednich tydn( zhruba 27,35-27,50.
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Technicka analyza

EUR/CZK: 27.63, an immediate resistance. (23. kvétna)

EUR/CZK: weekly chart EUR/CZK: daily chart

Coordinator Global 29 50/72 27.750

Technicals
ﬁ Stephanie Aymes - 27.500

(44) 207 762 5898

stephanie.aymes@sgcib.com Weekly ST 27.28 27.260
EUR/CZK is undergoing a a5 Daily 27.08/26.90] 2700
phase of consolidation since -
the start of this year. The Cup with handle G
pair has given a break | %6 26.500

above a massive cup with
handle pattern and is
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sloping channel drawn from i
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Immediate resistance for the pair is seen at 27.63, the upper end of the consolidation and the 76.4% retracement from December 2013 highs. The pair is
likely to continue the range bound move within the recent zone. It will take a decisive break above 27.63 to trigger the next leg of uptrend towards
28.23/28.35, the confluence of the 76.4% retracement from 2009 highs and the 50% retracement from 2004 highs.

EUR/USD: possibility of initial pullback. (30. kvétna 2014)
EUR/USD: hourly chart

EUR/USD has achieved |
our initial target of 1.40 and
has formed a double top. It [
has breached a multi month | o ) } ) ] ) )
trend line support.  With | ) 1.3838
weekly RSI breaking dual | - ! . e : . A ]
support, the pair is poised | . 1.3789 - ‘e
to drift to January lows of | 3
1.3476. 1.40 / 1.4040 will |
continue to remain a pivotal |1
resistance. For the day, |
1.3683 will limit any short |
term pullback.

13080
4 1asoo

)

1.3741 - 4 ra7se

1.3683 ane

13680

\ 4 1seso

mwuﬂi Wﬁw w L’Mﬁ v LFWMM an ”M"] M ﬂrw
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Zdroj: SG Cross Asset Research
Dulezité upozornéni: Doporuéeni v &asti Technicka analyza je zalozeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a maze se lisit od fundamentélniho nazoru KB (popfipadé SG)
prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu ¢&i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).
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Svétové trhy

Svétové devizové trhy
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Tydenni zprava

EUR/USD
GBP/USD
GBP/EUR
JPY/USD
JPY/EUR
CHF/USD
CHF/EUR
CZK/USD
CZK/EUR
PLN/USD
PLN/EUR
HUF/USD
HUF/EUR

posledni zavér 30.05.14
1.364
1.677
0.813

101.780
138.840
0.894
1.220
20.141
27.475
3.035
4.140
222.000
302.870

Svétové dluhopisové trhy

denni zména
0.2%
0.3%
-0.1%
0.2%
0.4%
-0.3%
-0.1%
-0.2%
0.0%
-0.2%
0.0%
-0.2%
0.1%

mési¢ni zména
-1.6%
-0.6%
-1.0%
-0.4%
-2.0%
1.6%
-0.1%
1.6%
0.0%
0.2%
-1.4%
0.2%
-1.4%

vynos od 31.05.14
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%

vynos od 31.12.13
-1.1%
1.2%
-2.3%
-3.3%
-4.3%
0.6%
-0.4%
1.6%
0.5%
0.7%
-0.4%
3.0%
1.9%

EU 2Y
EU 5Y
EU 10Y
uUs 2y
Us 5Y
uUs 10Y
czay
CZ 5Y
Cz1oy
HU 3Y
HU 5Y
HU 10Y
PL 2Y
PL 5Y
PL 10Y

Svétové trhy IRS

posledni zavér 30.05.14
0.06
0.43
1.36
0.37
1.54
2.48
0.18
0.68
1.62
3.26
3.58
4.64
2.72
3.27
3.67

denni zména (bb)
0.2

mési¢ni zména
-7.7
-12.3
-11.1
-3.7
-13.7
-17.0
-5.0
-17.8
-22.2
-75.4
-74.5
-67.1
-17.9
-28.1
-35.6

spread vaéi EUR

31
111
112

25

26
320
315
329
266
284
231

denni zména spreadu

posledni zavér 30.05.14

mési¢ni zména

spread vaéi EUR

denni zména spreadu

EUR 2Y 0.37 0.4 -7.9
EUR 5Y 0.76 0.9 -15.2
EUR 10Y 1.56 0.8 -15.1
USD 2Y 0.51 1.4 -2.8 14 1
USD 5Y 1.61 4.4 -16.0 85 4
USD 10Y 2.57 4.9 -19.1 102 4
CzZK 2Y 0.48 1.0 -2.0 11 1
CZK 5Y 0.84 1.0 -12.9 8 0
CZK 10Y 1.51 3.0 -15.5 -5 2
HUF 2Y 2.73 2.0 -31.2 236 2
HUF 5Y 3.41 2.3 -40.0 265 1
HUF 10Y 4.31 2.5 -37.0 275 2
PLN 2Y 2.77 1.0 -18.5 240 1
PLN 5Y 3.25 3.2 -25.5 248 2
PLN 10Y 3.65 5.0 -26.3 209 4
Prehled sazeb

hlavni sazba cer::;:l:; jednodenni sazba 3M mezibankovni (s:f:::) 2Y Swap 10Y Swap
EUR 0.25 0.62 0.29 0.36 1.57
UsD 0.25 0.12 0.23 0.52 2.60
GBP 0.50 0.42 0.53 1.11 2.64
JPY 0.10 -0.05 0.21 0.19 0.75
CHF 0.00 0.00 0.01 0.05 1.06
CZK 0.05 0.05 0.36 0.47 1.50
HUF 2.40 1.40 2.45 2.70 4.28
PLN 2.50 2.21 2.62 2.78 3.65
RON 3.50 2.31 2.43 3.10 3.97
RUB 8.25 7.90 9.74 8.50 8.04

5Y CDS spready

posledni zavér 30.05.14

denni zména

mésic¢ni zména

vynos od 31.05.14

vynos od 31.12.13

USA 16.8 0.6 -0.7 0.0 -12.2
Germany 21.7 -0.5 1.0 0.0 -3.3
Czech Republic 52.6 0.1 -5.7 0.0 -8.6
Hungary 187.7 0.0 -18.4 0.0 -72.3
Poland 59.2 -0.3 -12.5 0.0 -20.5
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

posledni zavér 30.05.14

denni zména

mésicni zména

vynos od 31.05.14

vynos od 31.12.13

US Dow Jones 16 717 0.1% 0.8% 0.0% 0.8%
US S&P 500 1924 0.2% 21% 0.0% 41%
US Nasdaq 4243 -0.1% 3.1% 0.0% 1.6%
Euro STOXX 50 3245 0.0% 1.4% 0.0% 4.4%
French CAC 40 4 520 -0.2% 0.7% 0.0% 5.2%
German DAX 9943 0.0% 3.5% 0.0% 41%
UK FTSE 100 6 845 -0.4% 1.0% 0.0% 1.4%
Czech PX 1027 1.1% 1.7% 0.0% 3.9%
Polish WIG20 2430 -1.5% -0.4% 0.0% 1.2%
Hungarian BUX 19 264 1.1% 10.5% 0.0% 3.8%
Romanian BET 6723 0.9% 4.6% 0.0% 3.5%
Russian RTS 1296 -1.4% 12.1% 0.0% -10.2%
Turkish ISE 100 79 290 0.0% 7.3% 0.0% 16.9%
Japanese Nikkei 225 14 632 -0.3% 2.3% 0.0% -10.2%
Hong Kong Hang Seng 23 082 0.0% 4.3% 0.0% -1.0%
Chinese Shanghai 2039 -0.5% 0.6% 0.0% -3.6%
PX

posledni zavér 30.05.14 denni zmé tyd i zmé mésicéni zména roéni zména
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 59 1.6% 5.0% 9.0% -12.5%
CEZ AS 590 0.3% 2.8% -0.8% 7.3%
ERSTE GROUP BANK AG 700 0.2% 71% 4.7% 9.6%
KOMERCNI BANKA AS 4 646 1.3% 1.8% 21% 23.7%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 11 1.4% -3.2% -18.0% -66.8%
ORCO PROPERTY GROUP 16 -2.4% 3.2% -3.6% -71.7%
PEGAS NONWOVENS SA 595 0.5% 0.3% -0.2% 8.2%
PHILIP MORRIS CR AS 10 250 0.0% -1.1% -1.6% -6.3%
PIVOVARY LOBKOWICZ GROUP AS 162 -0.2% - - -
TATRY MOUNTAIN RESORTS AS 6 550 0.0% 0.0% -0.4% -52.8%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 292 -0.2% -0.6% -2.5% 4.6%
UNIPETROL AS 139 -0.1% 0.7% 1.8% -19.2%
VIENNA INSURANCE GROUP AG 1080 -1.4% 2.8% 2.8% 10.0%

PX

maximum za

objem obchodt

pomér objemu obchod

b 52 tydn b 52 tydnu (vks) vzhledem k 6M praméru
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 59 123 42 143 945 84%
CEZ AS 590 606 288 134 843 27%
ERSTE GROUP BANK AG 700 818 487 49 203 30%
KOMERCNI BANKA AS 4 646 4 888 3452 22 380 60%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 11 40 10 64 734 23%
ORCO PROPERTY GROUP 16 69 15 76 886 122%
PEGAS NONWOVENS SA 595 622 508 21625 249%
PHILIP MORRIS CR AS 10 250 11 402 10 250 353 55%
PIVOVARY LOBKOWICZ GROUP AS 162 164 159 21013 -
TATRY MOUNTAIN RESORTS AS 6 550 1300 525 0 0%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 292 335 243 299 926 120%
UNIPETROL AS 139 174 126 6816 32%
VIENNA INSURANCE GROUP AG 1080 1095 890 4 861 1
Komodity
posledni zavér 30.05.14 denni zména mésiéni zména vynos od 31.05.14 vynos od 31.12.13
Oil Brent 110.7 0.0% 1.8% 0.0% -0.1%
Oil WTI 102.7 -0.8% 3.0% 0.0% 4.4%
Gold 1249.7 0.0% -3.2% 0.0% 3.7%
Silver 18.8 0.0% -2.0% 0.0% -3.3%
Copper 6 919.0 -0.8% 3.9% 0.0% -6.2%
Aluminium 1838.0 -0.4% 21% 0.0% 21%
Lead 2 095.0 -1.3% -0.5% 0.0% -5.6%
REUTERS/JEFFERIES CRB Commodity In 305.5 -0.6% -1.3% 0.0% 9.0%
Carbon Emission Future $/0Z 5.1 -2.3% -5.4% 0.0% 1.6%
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Ceské finanéni trhy — graficka priloha
EUR/CZK USD/CZK
28.0 —— EURICZK 21.0 —— USDICZK
27.4 B S S EE e 20.4
6 6 0040 0 4.
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25.6 18.6
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 3M Pribor a FRA CZK 3M Pribor a FRA versus EUR
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 2Y a10Y IRS CZK 2-10Y IRS Spread
2.70 10v 2y 160 ——210Y ¢ 2-10Y FWRD
¢ 10Y FRWD ¢ 2YFWRD
2.16 138
IR
1.62 s e et 116
PO I TR R IR R Y
1.08 94
+*
0.54 B 72
0.00 - T T T T 50
Apr-13 Oct-13 Apr-14 Oct-14 Apr-15 Apr-13 Oct-13 Apr-14 Oct-14 Apr-15
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financéni trhy — graficka priloha

CZK 2Y IRS Spread versus EUR CZK 10Y IRS Spread versus EUR

Spread versus EMU 10Y
+  Spread versus EMU 10Y FWRD

40 — Spread versus EMU 2Y 10

¢  Spread versus EMU 2Y FWRD

30 0 —— i Iy : :
00000099...0
20 -10
.t
st '
N

10 -20

0 — . . . 30
-10 -40

Apr-13 Oct-13 Apr-14 Oct-14 Apr-15 Apr-13 oct-13 Apr-14 Oct-14 Apr-15

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

KB index globalni averze k riziku - RPI
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Devizové trhy - graficka priloha

Tydenni zprava

CZK/EUR USD/EUR
27.55 1.370
27.51 1.367
27.47 1.364
27.43 1.361
27.39 1.358
T T T T T  27.35 T T T T T v 1.355
23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06. 23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
PLN/EUR HUF/EUR
4.18 306
4.17 305
4.16 304
4.14 302
4.13 301
T T T T T 4,12 T T T T T 300
23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06. 23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
GBP/EUR CHF/EUR
0.820 1.2240
0.817 1.2230
0.814 1.2220
0.811 1.2210
0.808 1.2200
T T T T T » 0.805 T T T T T  1.2190
23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06. 23.05. 26.05. 27.05. 28.05. 30.05. 02.06.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Dluhopisové trhy — graficka priloha

Evropské benchmarky

Tydenni zprava

Americké Treasuries

—2Y —5Y 10y 2.00 —2Y —5Y 1oy 3.20
1.60 2.56
1.20 1.92
0.80 1.28
W 0.40 0.64
r"“\—hl—‘ﬂ.q_\_l—-f"—ﬂ.___.ﬂ___\-_\d_‘q_m_""_r‘_ T T e e
T T T T T » 0.00 T T T T T  0.00
11.04. 21.04. 02.05. 12.05. 23.05. 02.06. 11.04. 21.04. 02.05. 12.05. 23.05. 02.06.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Ceské benchmarky Vynosy CZK IRS
—2Y —5Y 1oy 2.50 —2Y —5Y 1oy 2.10
2.00 1.76
1.50 1.42
M 1.00 1.08
0.50 0.74
W 0.00 T T T T T  0.40
11.04. 21.04. 02.05. 12.05. 23.05. 02.06. 09.04. 20.04. 01.05. 12.05. 22.05. 02.06.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Polské benchmarky Mad'arské benchmarky
—2Y —5Y 10y 4.50 —3Y —5Y 10y 6.00
4.10 5.40
3.70 4.80
3.30 4.20
% 2.90 3.60
T T T T T  2.50 T T T T T v 3.00
11.04. 21.04. 02.05. 12.05. 23.05. 02.06. 11.04. 21.04. 02.05. 12.05. 23.05. 02.06.

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni predpoveédi pro zemé G10 (aktualizovéano 21. 3. 2014)

Ménové kurzy (konec Etvrtleti)

Cerven 2014 Za4fi 2014 Prosinec 2014
EURUSD 1,37 1,34 1,32
USDJPY 104 106 108
GBPUSD 1,67 1,65 1,65
USDCHF 0,90 0,93 0,95
USDCAD 1,12 1,13 1,15
AUDUSD 0,89 0,86 0,83
NZDUSD 0,82 0,79 0,76
USDNOK 5,99 5,97 5,83
USDSEK 6,42 6,49 6,52
EURJPY 142,5 142,0 142,6
EURGBP 0,82 0,81 0,80
EURCHF 1,23 1,24 1,26
EURCAD 1,53 1,51 1,52
EURAUD 1,54 1,56 1,59
EURNZD 1,67 1,70 1,74
EURNOK 8,20 8,00 7,70
EURSEK 8,80 8,70 8,60
DXY Index 80,5 82,1 83,3

Zdroj: SG

Klic¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Cerven 2014 Zari 2014 Prosinec 2014
USA 0,25 0,25 0,25
Japonsko 0,07 0,07 0,07
Eurozéna 0,25 0,25 0,25
Velka Britanie 0,50 0,50 0,50
Australie 2,50 2,50 2,50
Svycarsko 0,00 0,00 0,00

Zdroj: SG

Vynosy 10letych statnich dluhopist (konec Etvrtleti)

Cerven 2014 Zari 2014 Prosinec 2014
USA 3,25 3,50 3,75
Eurozéna 1,85 2,00 2,10
Japonsko 0,70 0,80 0,90
Velka Britanie 3,10 3,30 3,55

Zdroj: SG
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Financni predpovédi pro rozvijejici se trhy (aktualizovano 21. 3. 2014)

Ménové kurzy (konec ¢tvrtleti)

Cerven 2014 Zari 2014 Prosinec 2014
EUR/CZK* 27,30 27,20 27,10
EUR/PLN 4,15 4,12 4,10
EUR/HUF 315 313 310
EUR/RON 4,42 4,37 4,37
EUR/RSD 113,5 112,5 112,5
EUR/RUB 49,33 47,65 46,85
EUR/TRY 3,15 2,88 2,71
USD/CZK 19,85 20,22 20,53
USD/RUB 36,00 36,10 36,51
USD/TRY 2,30 2,15 2,05
USD/ZAR 11,10 10,70 10,30
USD/ILS 3,60 3,55 3,55
USD/BRL 2,40 2,40 2,40
USD/MXN 12,75 12,50 12,25
USD/CLP 515 510 510
USD/COP 1870 1860 1850
USD/CNY 6,08 6,06 6,00
USD/HKD 7,75 7,75 7,75
USD/INR 62,00 61,00 61,00
USD/IDR 11500 11000 10750
USD/MYR 3,25 3,20 3,15
USD/PHP 44,00 43,50 43,00
USD/SGD 1,24 1,23 1,23
USD/KRW 1075 1090 1105
USD/TWD 30,00 29,80 29,80
Zdroj: SG, Economic & Strategy Research, Komeréni banka *aktualizovano 29.4.2014

Kli¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Cerven 2014 Zari 2014 Prosinec 2014
Ceska republika 0,05 0,05 0,05
Polsko 2,50 2,50 2,75
Madarsko 2,70 2,70 2,70
Rumunsko 3,50 3,50 3,50
Rusko 1D repo 7,00 6,50 5,50
Turecko 10,00 10,00 10,00
Jizni Afrika 5,50 6,00 6,00
Izrael 0,75 0,75 0,75
Brazilie 11,00 11,00 11,00
Mexiko 3,50 4,00 4,50
Chile 3,50 3,25 3,25
Cina 3,00 3,00 3,00
Jizni Korea 2,50 2,50 2,50

Zdroj: SG, Economic & Strategy Research, Komeréni banka
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Tydenni kalendar svétovych a regionalnich makroekonomickych dat

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni

G5
Monday 2 June | Tuesday 3 June [ Wednesday 4 June || Thursday 5 June | Friday 6 June

Europe

Unit Prev SG Actual

zprava

Markit Manufacturing PMI - May
Index 52.7 51.3 53.0

Markit Manufacturing PMI - May
Index 54.0 53.1 53.6

France

Markit Manufacturing PMI - May F

Index 51.2 49.5 49.3

Markit Manufacturing PMI - May F
Index 54.1 53.0 52.9
CPI EU Harmonized - May P
% YoY 11 1.1

Markit Manufacturing PMI - May F
Index 53.4 52.4 52.5
EU to release country-specific
recommendations in Brussels

1.0

Speakers: Mersch (ECB), Nouy
(ECB)

Unit Prev SG

Euro Area

CPI Estimate - May

% YoY 0.7 0.6 0.6
CPI Core - May

% YoY 1.0 0.9 0.9

Spain
Markit Services PMI - May
Index 56.5 56.0

Markit Services PMI - May
Index 51.1 51.6

France

Markit Services PMI - May F
50.4 49.7

56.0

51.4

Index 49.2

Markit Services PMI - May F

Index 54.7 56.2 56.4

Euro Area

Markit Services PMI - May F
Index 53.1 53.5

Markit Composite PMI - May F

53.5

Index 540 539  53.9
GDPs.a -1QP
% QoQ 0.2 0.2 0.2
GDPs.a -1QP
% YoY 0.9 0.8 0.9

G7 Leaders start meeting in Brussels

nited Kingdom

ILO Unemployment Rate - 1Q

% 10.2 10.3 10.3
ILO Mainland Unemployment Rate - 1Q
% 9.8 9.9 9.9

Euro Area

Refinance Rate

% 0.25 0.10 0.10
Marginal Lending Facility

% 0.75 0.50 0.60
Deposit Facility Rate

% 0.00 -0.10 -0.10

Draghi holds press conference

G7 leaders conclude meeting in
Brussels

Speakers: Nouy (ECB)

Industrial Production s.a. - Apr

% MoM  -0.5 0.5 0.4
Industrial Production w.d.a. - Apr
% YoY 3 2.9 2.7

Speakers: Constancio (ECB)

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons

ISM Non-Manf. Composite - May
Index 55.2 56.5 55.5
Beige Book released at 14:00 EST

Unit Prev SG Actual

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Actual | [Unit Prev SG Actual ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Mortgage Approvals - Apr Markit/CIPS Construction PMI - May| |Markit/CIPS Composite PMI - May Bank of England Bank Rate Trade Balance - Apr

'000s 67.1 63.0 64.5 Index 60.8 60.3 61.0 ||Index 59.2 58.7 % 0.5 0.5 0.5 GBPmIn -1284  -1600 -1500
Markit Manufacturing PMI - May Markit/CIPS Services PMI - May BOE Asset Purchase Target BoE/GfK Inflation Next 12 Mths - May
Index 57.3 57.0 57.0 Index 58.7 58.2 58.2 GBPbln 375 375 375 % 2.8

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG  Actual [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
ISM Manufacturing - May Factory Orders - Apr ADP Employment Change - May Initial Jobless Claims - 31 May Change in Nonfarm Payrolls - May
Index 54.9 56.6 55.5 ||% 13R 0.7 0.5 '000s 220 235 215 '000s 300 300 313 '000s 288 240 219.0
ISM Prices Paid - May Total Vehicle Sales - May Trade Balance - Apr Continuing Claims - 24 May Unemployment Rate - May

Index 56.5 60.0 56.9 [|mIn 1598 16.25 16.10 [|USDbin -40.4 -38.6 -40.6 |]|'000s 2631 2620 % MoM 6.3 6.2 6.4
Construction Spending - Apr Fed speakers: George (Kansas, Nonfarm Productivity - 1Q F Fed speakers: Kocherlakota Average Hourly Earnings - May

% MoM 0.2 1.1 0.7 not in FOMC in 2014) % -1.7 -3.1 -2.6 (Minneapolis, voting) % MoM 0.0 0.4 0.2
Fed speakers: Evans (Chicago, Unit Labor Costs - 1Q F Average Hourly Earnings - May
non-voting) % 4.2 5.7 4.8 % YoY 1.9 2.2 2.0

Unit Prev SG Cons

Avg Weekly Hrs All Employees - May

No. 345 34.5 345
Consumer Credit - Apr
usDbln 175 20.5 16.0

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Exports - May
% YoY 0.9 8.0
Imports - May
% YoY 0.8 6.0
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Prev SG

Prev SG

Actual

Prev SG

Base rate announcement

% 2.50 2.50 2.50

Prev SG

Unit Prev

Australia
Building Approvals - Apr

% MoM  -35 5.0

CPI - May

% YoY 7.25
CPI Core - May
% YoY 4.66

SG Cons

2.0

Indonesia

7.30

4.77

Unit Prev

Australia

Retail Sales - Apr

% MoM 0.1 0.3 0.3
Net Exports - 1Q

% GDP 0.6 0.9 1

RBI Repurchase Rate

% 8.00 8.00 8.00

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Other Countries

Europe

Prev

SG

Monday 2 June | Tuesday 3 June |  Wednesday 4 June

Prev SG

Thursday 5 June

Friday 6 June

SG

Prev

Prev

% YoY -0.9

LatAm

SG

Industrial Production - Apr

3.0

Asia Pacific

Unit

Australia
GDPs.a. - 1Q
% QoQ 0.8

Prev

SG

1.0

Cons

-6.0

Actual

0.9

Prev SG

Economic Activity - Apr
% YoY 2.8 2.8

Prev

SG

CPI - May

% YoY 1.65 1.90

Trade Balance - Apr

AUDmIn 731 780

Actual

1.67

510

SG

Prev

IBGE Inflation IPCA - May

% MoM  0.67 0.48 0.45
IBGE Inflation IPCA - May

% YoY 6.28 6.40 6.36
CPI - May

% MoM 0.6 0.3

CPI - May

% YoY 4.3 4.7

CPI Core - May

% MoM 0.8 0.4

Mexico

Overnight Rate
35

%

3.5 35

Prev

SG

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, BST = GMT+1
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢&i
prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou vyzvu ¢&i pobidku k jeho nakupu ¢&i prodeji.
Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které
Komer¢ni banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich
pfesnost a uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly publikovany tak, aby poskytovaly presny,
uplny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Komeréni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvori
jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvarce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet,
poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodl s investi€nimi nastroji nebo od nich
odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.
Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim
blizké, v¢etné autorl tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni
banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb svym klientiim.

Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho
upozornéni. Komeréni banka, a.s. neprebird nad ramec stanoveny pravnimi predpisy
odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném
obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory.
Pokud kopii tohoto dokumentu obdrZi jind nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat nezavislého
poradce.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi
papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni
banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmu pfi
tvorbé& investiénich doporugeni. Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuéeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z obchodovani
Komeréni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovéni s emitenty téchto investi¢nich nastroju. Doporu€eni uvedena v tomto dokumentu
jsou urCena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila investi¢ni
doporuceni jednotlivym emitentim pred jejich zverejnénim. Kazdy z autor tohoto dokumentu
prohlasuje, Zze nazory obsazené v tomto dokumentu prfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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