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®* USA a eurozéna
Oziveni tazené Asii a doplfiovanim nizkého stavu zasob nabira dech

e Ceska republika
Nizké inflace otevira prostor pro dal3i snizeni sazeb CNB

® Slovensko
Nemecké Srotovné pomohlo spracovatelskému priemyslu zastavit prepad

* Madarsko
Padajici inflace a silny forint otviraji cestu k nizkym udrokovym sazbam

® Polsko
Ekonomika se jako jedina v EU vyhnula recesi

Sveétova ekonomika

Hlavni trhy
2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
USA  HDP (reéiny) meziro¢né, % 2,9 2,7 2,1 0,4 -2,3 2,1
Inflace (CPI) pramér, % 3,4 3,2 2,9 2,3 -1,0 2,0
Jadrovy deflator (core PCE) pramér, % 2,1 2,2 2,0 2,2 12 0,2
Fed (oficialni sazba) konec obdobi, % 4,25 5,25 4,25 0,10 0,25 0,75
10Y vladni dluhopis konec obdobi, % 4,40 4,70 4,03 2,20 3,50 ¥ 4,00
USD/EUR pramer 1,25 1,26 1,37 1,47 1,38 1,28
USD/EUR konec obdobi 1,20 1,32 1,46 1,40 1,48 N 1,27 N
EMU HDP (reéiny) meziro¢né, % 1,7 2,9 2,6 1,1 -39 2,1
Inflace (HCPI) prameér, % 2,2 2,2 2,1 3,3 0,3 1,8
ECB (oficialni sazba) konec obdobi, % 2,25 3,50 4,00 2,50 1,00 1,25
10Y vladni dluhopis (Némecko) konec obdobi, % 3,33 3,95 4,15 2,90 3,40 3,90
Brent primér, USD 54,2 64,9 73,0 99,0 65,0 75,0
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Ceska republika
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Petr Dufek
Makroekonomické ukazatele
2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
HDP (reélny) mezirocné, % 6,3 6,8 6,1 2,7 -45 V¥ 10 Vv
Spotfeba domacnosti (reélné) meziro¢né, % 25 5,0 4,8 3,4 0,8 ¥ 0,0 Vv
Investice (tvorba hrubého fixniho kapitalu) meziro¢né, % 1,8 6,0 10,8 -1,1 -75 Vv 0,0 v
HDP (nominalni) mid. EUR 100,2 113,7 127,3 148,1 137,8 148,1
Pramyslova vyroba mezirocné, % 3,9 8,3 10,6 -1,8 -13,0 ¥ 30V
Stavebni vyroba mezirocné, % 5,2 6,0 7,1 0,0 -15 ¥ 0,0 ¥
Maloobchodni trzby mezirocné, % 8,1 10,9 10,0 2,8 -35 V¥ -0,5 ¥
CPI meziro¢né, % 2,2 1,7 54 3,6 09 Vv 22V
Inflace pramér, meziro¢né, % 1,9 2,5 2,8 6,3 10 ¥ 15 Vv
Cista inflace mezirocné, % 0,5 1,2 3,8 -1,0 0,4 V¥ 11 V¥
PPI meziro¢né, % -0,3 2,6 53 -0,2 -09 Vv 19 V¥
Obchodni bilance mid. CZK 38,6 39,8 87,9 67,2 95,0 A 120,0
Bézny U €et (naro énim zaklad &) % of HDP -1,3 -2,4 -3,2 -3,1 -25 A -2,0
PZI (netto) % of HDP 8,9 11,0 21 3,6 2,6 Vv 23V
Devizové rezervy mid. EUR 251 23,9 23,7 26,6 28,8 31,8
Mira nezam éstnanosti konec obdobi, % 8,9 7,7 6,0 6,0 9,2 N 9,6 N
Reéalné mzdy mezirocné, % 3,0 4,0 4,3 1,9 1,8 -1,3 v
Schodek rozpo €tu centrélni vliady mid. CZK -56,6 -97,3 -66,4 -19,4  -180,0 -170,0 ¥
Penézni zasoba M2 mezironé, % 8,0 9,9 13,2 6,5 5,0 6,5 V¥
CZK/EUR pramer 29,78 28,34 27,76 24,94 26,36 25,15
CZK/EUR konec obdobi 29,01 27,50 26,62 26,93 25,70 ¥ 23,80
Repo sazba CNB e-0-p, % 2,00 2,50 3,50 2,25 1,00 ¥ 1,25 ¥
3m PRIBOR prameér, % 2,01 2,30 3,09 4,04 2,20 ¥ 1,70 ¥
10y IRS prameér, % 3,48 3,79 4,23 4,23 3,70 ¥ 3,85 ¥
Konvergence
2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
HDP na obyvatele euroz6na=100 68 70 73 73 73 73
Cenova hladina eurozona=100 57 60 61 70 68 M 71V
HICP prameér, meziro¢né, % 1,6 2,1 3,0 6,3 0,8 ¥ 13 V¥
Verejné rozpo éty (ESA-95) % HDP -3,6 -2,6 -0,7 -2,1 -58 V¥ -53 V¥
Veftejny dluh (ESA-95) % HDP 29,7 29,4 29,0 30,0 36,2 N 40,6 N
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Slovensko
Marek Gabris
Makroekonomické ukazovatele

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P

HDP (reélny) medziro¢ne, % 6,5 8,5 10,4 6,4 -5,0 15

Spotreba doméacnosti (reélna) medziro¢ne, % 6,6 59 7,1 6,1 -0,5 1,0
Investicie (realne) medziro¢ne, % 17,6 9,3 8,7 6,8V -8,0 v 25V
HDP (nominalny) mid. SKK 14857 16594 18528 20284 194954 20275~
HDP (nominalny) mid. EUR 38,5 445 54,8 64,8 N 64,7 N 67,3 N
Priemyselna produkcia medziro¢ne, % 3,3 10,1 12,8 6,5V -20,0 v 3,0V
Stavebna produkcia medziro¢ne, % 15,0 16,1 54 12,7 -9,0 6,0 N
Maloobchodné trzby medziro¢ne, % 9,7 8,8 55 53 -12,0 Vv 357N

CPI medziro¢ne, % 3,7 4,2 3,4 4,44 1,7V 24
Inflacia priemer, medziro¢ne, % 2,7 4,5 2,8 4,6 N 2,17 2,4 N
Jadrova inflacia medziro¢ne, % 1,7 2,7 4,2 3,3V 0,51 15V
PPI medziro¢ne, % 4,7 5,4 2,8 6,6 N -2,04 20
Obchodna bilancia mil. EUR -2,5 -2,5 -0,7 -0,7 N -0,2 -1.2 A
Bezny U €et (naro énej baze) % HDP -8,5 -7,0 -5,3 -4,6 N -6,5 ¥ -6,0 Vv
Bezny U €et mid. USD -4,0 -3,9 -4,0 -53 ¥ -4.8 -35V
PZI netto mid. USD 0,7 2,1 1,1 13V 0,6 ¥ 114
PZI netto % HDP 1,8 4,7 2,0 2,0V 09V 1,6 ¥
Miera nezamestnanosti koniec obdobia, % 11,4 9,4 8,0 8,4 N 13,0 135
Reéalne mzdy medziro¢ne, % 6,3 3,3 4,3 3,3V 0,3V 0,5V
Schodok rozpo €tu centralnej viady mid. EUR -1,1 -1,1 -0,8 -0,7 V¥ -2,5 ¢ -15¢
Dlh centralnej viady (GFS) mid. EUR 16,7 16,8 18,1 19,7 24,3 N 27,7 N

Penazna zasoba (M3) medziro¢ne, % 7.4 15,3 13,0 5,0 1,0V 7,0

10y IRS priemer, % 3,70 4,44 4,51 4,52 n/a n/a

Konvergencia

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
HDP na obyvate la euroz6na=100 54 58 61 63 N 63 N 63 N
Cenova hladina euroz6na=100 54 56 62 67 N 731N 75 N
HICP priemer, % 2,8 4,3 1,9 4,0V 1,34 204
Verejné rozpo éty (ESA-95) % HDP -2,8 -3,5 -1,9 -2,2V -6,3 -6\
Verejny dlh (ESA-95) % HDP 34,2 30,4 29,4 27,6 30,7 40,0 N
Dlhodobé drokové miery (spread) koniec obdobia 10 57 17 120 120 n 100 p

Mena v ERM-II ano/nie ano ano ano ano ano ano
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Mad’arsko

Gyorgy Barcza

Makroekonomické ukazatele

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P

HDP (realny) meziro¢né, % 4,2 3,9 1,5 2,0 -6,5 -0,5
Spotfeba domacnosti (realné) meziro¢né, % 3,8 3,2 -2,0 0,5 -7,8 -2,0
Investice (tvorba hrubého fixniho kapitalu) meziro¢né, % 53 -2,1 0,0 3,0 -5,2 4,0

HDP (nominalni) mid. EUR 87,8 89,2 102,8 107,2 98,2 106,4

Pramyslova vyroba mezironé, % 7,0 10,1 8,1 6,0 -18,7 3,5

Stavebni vyroba meziro¢né, % 16,6 -0,5 -14.1 -5,0 2,5 2,6

Maloobchodni trzby mezironé, % 4,5 4,4 -3,0 -15 -4,5 0,5

Inflace meziro¢né, % 3,3 6,5 7,4 55 50V 3.2

Inflace prameér, meziro¢ne, % 3,6 3,9 8,0 6,5 424 3,7

Cistéa inflace mezironé, % 1,3 50 53 53 50V 31

PPI meziro¢né, % 4,4 5,0 53 6,0 1,8 2,8

Obchodni bilance mid. HUF -720,1 -522,4 -145,0 -150,0 3500,0 v  2000,0

Bézny U €et (naro €nim zaklad &) % of HDP -7,3 -5,8 -5,4 -6,0 -154 -25 7

PZI (netto) % of HDP 49 2,0 1,0 2,4 1,0 1,7

Devizové rezervy mid. EUR 15,7 16,4 16,5 16,5 30,0 31,0

Mira nezam éstnanosti konec obdobi, % 7,2 7,5 8,1 8,0 10,0 v 10,5V

Reélné mzdy mezironé, % 6,3 3,6 -5,2 1,0 =257 -2,0 ¢

Rozpo €tovy deficit mid. HUF -984,0 -2034,0 -1480,0 -1111,0 -1072,5 -1410,0

Penézni zasoba M3 mezironé, % 13,9 16,0 9,0 9,0 10,0 10,0

HUFEUR pramer 248,1 264,1 251,3 250,0 280,0 265,0

HUF/EUR konec obdobi 252,7 251,5 253,0 255,0 270,0 260,0

2-tydenni MNB depo sazba konec obdobi, % 6,0 8,0 7,5 11,5 6,8 6,0

3m BUBOR pramer, % 71 7,0 7,8 10,0 8,8 6,8

10y IRS pramér, % 6,5 7,0 6,7 9,0 7,3V 6,8 v

Konvergence

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P

HDP na obyvatele euroz6na=100 57 58 57 56 55 54

Cenova hladina euroz6na=100 62 59 65 67 64 69

HICP prameér, meziro¢né, % 3,5 3,9 8,0 6,5 4,2 3,8

Verejné rozpo ¢ty (ESA-95) % HDP -7,8 -9,8 -6,0 -2,9 -39V -5,0¥

Vefejny dluh (ESA-95) % HDP 61,7 67,5 66,0 65,0 81,5V 82,0

Dlouhodobé Grokové miry spread v bodech 364 276 270 500 450 ¥ 350 ¥

Ména v ERM-II ano/ne ne ne ne ne ne ne
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Polsko
Jan Bure$

Makroekonomické ukazatele

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
HDP (realny) mezironé, % 3,6 6,1 6,4 5,0 2,0 3,8
Inflace pramer, meziro¢né, % 2,1 1,0 25 4,2 3,5 2,0
Mira nezam éstnanosti konec obdobi, % 18,2 14,9 11,3 9,5 11,5 11,0
PLN/EUR pramér 4,03 3,90 3,78 3,48 4,20 3,50
PLN/EUR konec obdobi 3,86 3,83 3,60 3,90 4,00 N 3,30
Z&kladni sazba RPP e-0-p, % 4,50 4,00 5,00 5,25 3,50 4,00
3m WIBOR pramér, % 5,20 4,21 4,73 6,17 4,10 4,60
3m WIBOR konec obdobi, % 4,60 4,20 5,70 6,20 3,90 4,10
10y IRS pramér, % 5,14 5,12 5,47 5,75 6,00 N 5,50
Konvergence

2005 2006 2007 2008 2009P 2010P
HDP na obyvatele euroz6na=100 46 a7 49 50 54 55
Cenova hladina euroz6na=100 60 61 62 66 57 69
Verejné rozpo éty (ESA-95) % HDP -4,3 -3,8 -2,0 -2,7 -5,0¢ -6,0 ¥
Vefejny dluh (ESA-95) % HDP 47,1 47,8 49,0 46,0 50,0 N 53,0
Dlouhodobé urokové miry spread v bodech 144 116 270 260 N 160
Ména v ERM-II ano/ne ne ne ne ne ne ne
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Stredni Evropa v grafech

Petr Dufek
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Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. (déle jen ,CSOB*) v dobré vife a na zékladé pramend,
které povaZuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skutednosti. Pfesto ani CSOB ani adny z jejich zaméstnanc( &i zmocnéncu neprebira
zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vici klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v tomto dokumentu a zaroven Ceskoslovenska
obchodni banka, a.s. negini zadné prohlaeni ohledné presnosti a Gplnosti t&chto informaci. Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. také
neprehira jakoukoliv odpovédnost za pFipadnou ztratu nebo Skodu, kterou muZe klient utrpét. CSOB jako aktivni Ggastnik obchodovani na
finan€nich trzich upozornuje adreséaty tohoto dokumentu, Zze obchoduje s investi€nimi nastroji ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto
dokumentu. Bez predchoziho souhlasu Ceskoslovenské obchodni banky, a.s. nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo déle Sifit.
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