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Nedohoda na ďalšej spolupráci medzi Gréckom 
a partnermi z EÚ trvá. Výsledkom je ďalší krízový 
sumit budúci pondelok. Bude nasledovať 
posledné dejstvo gréckej drámy? 

Výnosy gréckych dlhopisov opäť rastú 
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Dohoda Grécka s jeho veriteľmi stále nie je dotiahnutá ani 
minútu pred dvanástou. Ak nepríde k vyriešeniu situácie 
počas víkendu tak urgentný pondelkový sumit môže byť 
poslednou šancou na zvrat. Termín splátky dlhu voči MMF 
sa totiž nezadržateľne blíži a koniec júna bude 
pravdepodobne posledný termín. Tlak na domácu vládu 
pritom rastie. ECB už 17. júna zvýšila pomocnú úverovú 
linku ELA pre grécke banky o 1,1 mld. EUR na 84,1 mld. 
EUR. A týždeň predtým sa tento nástroj rovnako zvyšoval 
o 2,3 mld. EUR. Banky potrebujú likviditu kvôli zrýchlenému 
vyberaniu vkladov domácimi subjektami. Do štvrtka si tak 
klienti z bánk vybrali tri miliardy EUR. A iba za štvrtok prišlo 
k odlevu jednej miliardy EUR. Akcelerácia výberov narastá 

spolu s napätím na rokovaniach predstaviteľov Grécka 
a jeho veriteľov. Premiér Tsipras pritom uviedol, že dohoda 
je možná iba na najvyššej úrovni a nie na technokratických 
rokovaniach úradníkov ministerstiev a MMF. Ak sa im do 
pondelka nepodarí dosiahnuť dohodu, tak je veľmi 
pravdepodobné zavedenie kapitálových kontrol pre výbery 
a/alebo bankových prázdnin. Dohoda je dôležitá aj preto, že 
ak by sa predsa len podarilo uhradiť splátku voči MMF na 
konci mesiaca, tak ďalšia obria splátka čaká krajinu 20. júla 
(dlh voči ECB). A tú už zrejme nebude krajina schopná bez 
vonkajšej pomoci utiahnuť.  

Výnosy desaťročných gréckych dlhopisov narástli od 
začiatku mája asi o 200 bodov z 10,2% na 12,1%. Rizikové 
prirážky sú v prípade Grécka (1129 bps) najvyššie rámci 
celej EMU a niekoľkonásobne vyššie ako v prípade 
Portugalska (druhé v poradí, 221 bps). Eskalácia situácie 
určite povedie k rastu spreadov tak Grécka ako aj ďalších 
krajín na periférii. Situácia by mohla najviac zasiahnuť 
Španielsko, Portugalsko, či Taliansko. Ale celkom určite by 
sa situáciu snažila urovnať ECB cez aktívne nákupy 
dlhopisov. Rovnako to asi nebude pole pre posilnenie 
spoločnej európskej meny.  
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Grécka dráma. Posledné dejstvo? 

Informácie obsiahnuté v tomto dokumente predstavujú marketingové oznámenie vyhotovené v dobrej viere. Ich úlohou nie je informovať adresáta vyčerpávajúcim spôsobom, sú založené na 
krátkodobých predpovediach týkajúcich sa očakávaného vývoja na finančných trhoch. Československá obchodná banka, a.s. (ďalej len „ČSOB“), nemôže garantovať splnenie týchto 
predpovedí  a v žiadnom prípade nie je zodpovedná za priamu, nepriamu alebo následnú škodu, ktorá môže vzniknúť na základe použitia tohto dokumentu alebo informácií v ňom 
obsiahnutých. Tento dokument nemá predstavovať a ani nepredstavuje investičné odporúčanie, investičné poradenstvo založené na posúdení osobných pomerov adresáta a taktiež nemá 
predstavovať ani nepredstavuje odporúčanie na nákup, predaj alebo podržanie akéhokoľvek investičného nástroja , resp. akejkoľvek investície. Hoci informácie, z ktorých vychádza tento 
dokument, boli získané zo zdrojov, ktoré ČSOB považuje za správne, dôveryhodné a zodpovedajúce skutočnosti ku dňu vyhotovenia tohto dokumentu, ČSOB nemôže zaručiť správnosť, 
úplnosť alebo nezostručnenie takýchto informácií. Všetky názory a odhady uvedené v tomto dokumente predstavujú výhradne názory a odhady ČSOB ku dňu vydania tohto dokumentu, pričom 
sa môžu kedykoľvek meniť bez predchádzajúceho oznámenia. Záujemcom o finančný nástroj alebo typ investície opísanej v tomto dokumente sa odporúča pred prijatím akéhokoľvek 
investičného rozhodnutia kontaktovať svojho právneho, daňového a/alebo finančného poradcu. Bez predchádzajúceho súhlasu ČSOB nie je možné tento dokument ani jeho časti kopírovať 
alebo ďalej šíriť.  
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