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 Ceska republika a Slovensko
Primysl ve stfedni Evropé nabira na obratkach 2

* Vyhled na tyden
Inflace zUstane i nadale nizka 4

Oziveni st fedoevropského pr amyslu hodno t'me opatrn é

Bres Zména  Dalsi Dalsi Soudé cisté podle poslednich dat o primyslové vyrobé
7 dni tyden  mésic ve stfedoevropském regionu to ale vibec nevypada na to, Ze by nas
EURICZK 2530 -1,79% . . ve druhé poloviné tohoto roku mélo potkat vyrazné ochlazeni
hospodarského rastu. Primysl totiz ve vSech zemich regionu rostl
EURPLN 4067 -003% N 3 dvoucifernym t ficemz napf. na Slovensku dok rekrogil
ym tempem, pficemz napf. na Slovensku dokonce prekroci
EURHUF 2801 -011% W 3 neuvéfitelnych 30 %.

3M PRIBOR 1,23 0,00 > > Jak jiz bylo na tomto misté nékolikrat uvedeno proexportné orientovany
3M WIBOR 3,85 001 > > pramysl ve stfedni Evropé téZi z toho, Ze je do zna¢né miry silné navazan
na némeckou ekonomiku, které se navzdory dluhové krizi diky silné

S ELEOR o Ae ] 3 3 poptavce v zemich jako je Cina, Indie &i Brazilie daFi.
10Y CzK 39  -0,27 > > Presto pfi hodnoceni pozitivniho vyvoje pramyslu v regionu je tfeba zlstat
10Y PLN 581 -0,01 > a i nadale relativné opatrny, nebot dobra ¢isla byla podporena
10Y HUF 719  -0,27 N N jednorazovymi faktory, které se nemusi ve druhé poloviné roku opakovat.
V prvé fadé je tfeba pfipomenou, Ze jde o meziro¢ni tempa rastu, ktera
pochopitelné narazi na velmi nizké srovnavaci zaklady z minulého roku.
SM EURIBOR 0,86 0,08 ” > Za druhé, primysl stéle jesté téZi z dobihajiciho Srotovného v néktery
10Y EMU 262 -0,08 ” 2 evropskych zemich. A kone¢né, vyroba zrychlila napfiklad také diky

Posledni hodnotyz Pétku 15:30 svetovému Sampionatu ve fotbale, nebot se zvedla poptavka po
televizorech, které se ve stfedoevropskych ekonomikach také montuji
(viz rGst pramyslu na Slovensku).

Secteno a podtrzeno aktualni data z priimyslu vypadaji vskutku pfFiznive,
avSak je tfeba je hodnotit stfizlivé s védomim toho co za nimi stoji.
Makroekonomicky se totiz bude lamat chleba v druhé poloviné roku, resp.
na pocatku roku 2011, kdy definitivné vyprchaji jednorazové stimuly
a naopak zacne pUsobit pfitvrzeni fiskalnich podminek ve vybranych
evropskych zemich.
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Pramysl ve st redni Evrop € nabira na obratkach

Rdast éeského pr dmyslu
zustava p fedevsim v rukou
automobilek.

Slovensky priemysel sa
postupne dostava na
predkrizovu Grove .

CZ: Prumyslova vyroba
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Petr Dufek, Marek Gabris

Ceska primyslova vyroba v kvétnu meziro&né vzrostla o 16,9 %, mezimé&siéné
0 0,1 %. Za velmi dobrym vysledkem pramyslu stoji pfedevSim rostouci zahraniéni
poptavka, dva pracovni dny navic a samoziejmé i velmi nizky srovnavaci zaklad.
Ostatné to, ze pljde o velmi dobry vysledek naznacoval i kvétnovy export, ktery se
meziro¢né zvySil o vice nez 24 %, a to predevsim diky vysokému narustu vyvozu
automobild, konkrétné na trh ve Velké Britanii, Spanélsku, Francii, Nizozemi a ve
Svédsku. Neprekvapuje proto ani struktura nejnovéjsich &isel z pramyslu. Vyrazné
tempo nabrala vyroba automobil( (+26,6 %), kovl (+47,7 %) a kovodélnych vyrobki
(+25,1 %) a boom zaziva vyroba elektroniky (+49 %). Pozitivni je zastaveni propadu
strojirenstvi a jeho — i kdyz trochu opozdény — navrat k rdstu. Za prvnich pét mésicl
tak primyslova vyroba roste o 10 %, nicméné ve stejném obdobi lorfiského roku
propadla o vice nez dvacet procent. Pokracuje tak trend z pfedchozich mésicl
afirmam se pozvolna dafi vypliovat mezeru, kterd vznikla po lofiskem
bezprecedentnim propadu vyroby. Jak uz naznacuji velmi solidni nové pramyslové
zakazky (+27,2 % yly), s dvoucifernym vysledkem mizeme pocitat i v pfiStich
mésicich. Dvojciferné pfirGstky zakazek pfitom vykazuji vSechny sledované
primyslové obory s vyjimkou odévniho primyslu a vyroby ostatnich dopravnich
prostfedkd. Pramysl si tak i nadale udrzi pozici motoru obnoveného ekonomického
ristu CR. Urgité rizika mGZe pfinést aZ druha polovina roku, kdy by se na evropském
trhu mohlo zagit projevovat zpomaleni poptavky.

Slovensky priemysel v maji medziroéne vzrastol o 31%, ¢&im zrychlil tempo rastu
o desat’ percentnych bodov (21% v aprili). Prudky dvojciferny rast zaznamenavaju
vSetky kluCové odvetvia priemyslu. K silnému rastu prispieva nizSia medzirocna
zakladna z predchadzajuceho roku, ale uz aj stabilnejSi dopyt zo zapadnej Eurépy a
Azie. Vyrobu televizorov zase v tomto roku potiahli $portové podujatia ako zimné
olympijské hry a teraz svetovy Sampionat vo futbale. Elektrotechnicky priemysel
zaznamenal v maji medziroény rast o 85,3%. Z hlavnych odvetvi sa tak dostal na
¢elo peloténu. Silny rast vSak vidiet aj vo vyrobe dopravnych prostriedkov (56,3%),
vyrobe strojov (67,3%) a vyrobe kovov (31,1%). Priemyselna produkcia sa postupne
dostava z priepasti do ktorej spadla po prepuknuti krizy. Dopyt po slovenskych
vyrobkoch citit najméa v Nemecku a potom v juhovychodnej Azii. Popripade do Azie
exportuju nemecki exportéri, pre ktorych robi slovensky priemysel subdodavky.
Slovensky zavod KIA Motors planuje prekonat doteraz svoj najlepsi rok 2008, kedy
vyrobili 200 tisic vozidiel. Otazniky stale visia nad druhou polovicou roka, kde méze
prist k spomaleniu ekonomického oZivenia v zapadnej Eurdpe. Dopyt
z juhovychodnej Azie by mal zatial zostat relativne silny a sprostredkovane tak
dodavat impulzy aj slovenskému priemyslu.

SK: Praimyslova vyroba
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Klicové o cekavané udalosti

PO 9:00, CZ Inflace (%, m/ ~AD- -4 e
nflace (%, m/m) CR: Inflace mi ¥i jen pozvolna k cili CNB
VI.1I0 V.10 V109 Pfedpokladame, Ze ¢ervnovou inflaci ovlivnily pfedevSim potraviny a dozvuky
Inflace 02 01 0,0 zvyseni spotfebnich dani u cigaret. V pfipadé potravin by mélo jit o tradi¢ni
Potraviny 0.3 0.7 07 bramvbor'ovy efevkt - tgdy pFechqd od konzumnigh brgm'bor K rannym. .Mirgé
Bydleni ) o 0.0 o zdrazeni prodélaly i pohonné hmoty. Velmi mirny vzestup nejspiSe
ydienta anergle : 2 ! zaznamenaly i rekreace, ale vzhledem k nizSi poptavce by rozhodné nemélo
jit o viditeIngjSi rast cen zajezdu. V meziro¢nim srovnani se inflace zfejmé
zvySila z 1,2 % na 1,4 %. CR nicméné i tak zUstava nizkoinflaéni ekonomikou
a inflace nebude problémem ani ve druhé poloviné roku. Da se sice
predpokladat, Ze se postupné pfiblizi k cilové hodnoté¢ CNB (2 %), bude to
prfedevSim v dusledku tzv. deregulaci cen, vysSich spotfebnich dani a
v neposledni fadé i vlivem zdrazeni benzinu v disledku vysSich cen ropy
v kombinaci se silnym dolarem.
UT 10:00, CZ B&2ny i et (mid. CZK) CR: Bézny U €et se vraci do deficitu
Bézny ucCet se po dubnovém prekvapivém prebytku nejspiSe vraci do
V.o MV.10 - V.09 gervenych &isel. Hlavnim ddvodem by mél byt restart dividendové sezény.
Bézny ucet -17,0 12,4 -15,7 Deficitem skonci nejspiSe i bilance sluzeb, a to predevSim v disledku tzv.
kumul. od ledna 11,3 28,5 12,9 brandingu, v minusu byly nejspiSe opét i transfery. | pfes ocekavany schodek
@ el el allanee 148 212 13.9 bézného Uctu Ize povazovat jeho vyvoj za uspokojivy. Za cely letodni rok by

17 Of ici I 0
kuml. od ledna 087 838 715 totiz mohl skongit deficitem jen okolo 1 % HDP.
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Kalenda r oéekavanych ud alosti

12.7.2010 00:00 3leta aukce (mid. USD) 07/2010

CR 12.7.2010 09:00 Mira nezaméstnanosti (%) 06/2010 8,7 8,6 8,7
C¢R 12.7.2010 09:00 Inflace (%) 06/2010 0,2 1,4 0,2 1,3 0,1 1,2
SR 12.7.2010 09:00 Jéadrova inflace (%) 06/2010 0,1 1,5
. Obchodni bilance
SR 12.7.2010 09:00 (mld. EUR) 05/2010 340,5
SR 12.7.2010 09:00 Inflace (%) 06/2010 0,1 1,2
USA 13.7.2010 00:00 10leta aukce (mld. USD) 07/2010 21
Mad'arsko 13.7.2010 09:00 Inflace (%) 06/2010 0,2 51 0,9 51
CR 13.7.2010 10:00 BéZzny ucet (mld. CZK) 05/2010 -17,0 -9,8 12,4
Némecko 13.7.2010 11:00 'ndexpodnikatelské - q75614 25,0 28,7
nalady Zew (o €ekavani)
Némecko 13.7.2010 11:00 'MdexZzew (hodnoceni 07/2010 0,7 7,9
soucasné situace)
Polsko 13.7.2010 14:00 Obchodni bilance 05/2010 -368
(mil. EUR)
Polsko 13.7.2010 14:00 Bézny Gcet (mil. EUR) 05/2010 -424
Polsko 13.7.2010 14:00 Inflace (%) 06/2010 0,3 2,2
. Obchodni bilance
USA 13.7.2010 14:30 (mld. USD) 05/2010 -39,0 -40,3
. Rozpoctové saldo
USA 13.7.2010 20:00 (mld. USD) 06/2010 -73,8 -135,9
USA 14.7.2010 00:00 30letd aukce (mld. USD) 07/2010 13
Madarsko 14.7.2010 09:00 Pramyslové vyroba (%) 05/2010 *F 54 13,7
SR 14.7.2010 09:00 Harmonizovana inflace (%) 06/2010 0,1 0,7
EMU 14.7.2010 11:00 Pramyslové vyroba (%) 05/2010 1,2 11,3 0,8 9,5
EMU 14.7.2010 11:00 Jéadrova inflace (%) 06/2010 0,9 0,8
EMU 14.7.2010 11:00 Inflace (%) 06/2010 *F 0,0 1,4 0,1 1,6
. Aukce st. dluhopisu
CR 14.7.2010 12:00 3,40%/2015 (mid. CZK) 07/2010 7
Polsko 14.7.2010 14:00 Penézni zasoba M3 (%) 06/2010 2,3
USA 14.7.2010 14:30 Index dovoznich cen (%) 06/2010 -0,4 5,2 -0,6 8,6
USA 14.7.2010 14:30 Maloobchodni trzby (%) 06/2010 -0,2 -1,2
USA 14.7.2010 14:3p Maloobchodnitrzby — 06/2010 0,1 11
bez automobil G (%)
USA 14.7.2010 20:00 Zéapis ze zasedani FOMC  07/2010
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15.7.2010 09:00 Vyrobni ceny (%) 06/2010 1,9 1,8 0,7 1,5

EMU 15.7.2010 10:00 Mési¢ni zprava ECB (ECB) 07/2010
Jédrovy index cen

USA 15.7.2010 14:30 Jadr 06/2010 0.1 1,1 0.2 1,3
v primyslu (%)

USA 15.7.2010 14:30 Vyrobni ceny (%) 06/2010 0,1 31 0,3 5,3

USA 15.7.2010 14:30 'OV Zadosti o davky 10.7. 453 454

v nezameéstnanosti (tis.)
Pokracujici Zzadosti o davky 3.7

USA 1572010 14:30 000 o o) 4413

. Podnikatelska nalada
USA 157.2010 14:30 | oGS 07/2010 18,25 19,57
USA 15.7.2010 15:15 Pramyslova vyroba (%)  06/2010 0.0 1,2

. Podnikatelska nalada
USA 157.2010 16:00 oS IE 07/2010 10,0 8,0
Madarsko 16.7.2010 09:00 Mzdy (%) 05/2010 31 1,1

. Obchodni bilance
EMU 16.7.2010 11:00 P0G 05/2010 0,5 1,8
Polsko 16.7.2010 14:00 Mzdy (%) 06/2010 15 48
USA 16.7.2010 14:30 Inflace (%) 06/2010 0.0 1,2 0.2 2.0
USA 16.7.2010 14:30 Jadrova inflace (%) 06/2010 0.1 0.9 0.1 0.9
Polsko 16.7.2010 15:00 ROZPOCtové saldo 06/2010 -5185,1

(mil. PLN)

USA 16.7.2010 16:00 SPotrebitelska divéra 07/2010 *P 74,0 76,0

podle UniMichigan

m/m - mezimési¢né; yly - mezirocné; s.a. - sezénné ocCisténo; n.s.a. - sezénné neodisténo; P - piedbézné; F - finalni
EMU, USA, UK, JPY - pokud neni uvedeno jinak, data sezénné ocisténa; Stfedni Evropa - data sez6nné neocisténa, pokud neni uvedeno jinak
Aukce statnich dluhopist: obdobi = datum emise; m/m = poptavka; y/y = nabidka
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N&S vyhled

Oficialni trokové sazby (konec obdobi)

soucasna 1X.10 XI1.10 it VIl posledni zm &na
hodnota
Besko 2T repo 0,75 0,75 0,75 0,75 1,00 1,25 -25 bps 6.5.2010
Madarsko 2T depo 5,25 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 25 bps  23.2.2010
Polsko 2Tinter.sazba 3,50 3,50 3,50 3,50 3,75 4,00 25 bps  25.6.2009
Vyhled pro trokové sazby (konec obdobi)
soucasna v 1X.10 XI1.10 a1 V111
hodnota
Gesko PRIBOR 3M 1,23 1,20 1,15 122 1,35 1,60
Madarsko BUBOR 3M 526 5,30 5,10 5,00 5,00 5,00
Polsko WIBOR 3M 3,85 3,90 3,90 4,10 4,30 4,30

Dlouhodobé Grokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)
souasna

VI.10 IX.10 XI.10 .11 VI.11
hodnota
Cesko IRS 10 let 2,76 3,25 3,45 3,65 3,80 3,95
Mad'arsko 6,48 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Polsko 5,37 5,40 5,40 5,60 5,60 5,80
Devizové kurzy (konec obdobi)
soucasna -y, 19 IX.10 XI1.10 i1 VRN
hodnota
Cesko EUR/CZK 205, 2583 24,8 24,8 23,8 24,5
Mad'arsko EUR/HUF 2847 275 270 265 265 260
Polsko EUR/PLN 4,14 4,00 3,90 3,60 3,90 3,60
HDP Mezro¢ni zména v %
Q22010 Q32010 Q42010 Q12011 Q22011 Q32011
Cesko 1,7 15 1.4 1,7 23 2,6
Mad'arsko -5,3 -3,0 -15 0,5 1,0 2,0
Inflace Mezro¢ni zména v %
VI.10 IX.10 XI.10 .11 VI.11 IX.11
Cesko 14 2,1 2,1 2,0 1,9 19
Mad'arsko 59 4.7 4.2 35 3,5 35
Padil bilance b ézného Podil bilance ve Fejnych financi
(¢tu na HDP (%) na HDP (ESA 95, %)
2009 2010 2009 2010
Cesko -1,0 -0,7 Cesko -5,9 55
Mad’arsko -1,0 -0,5 Mad'arsko -3,9 -5,5

Informace obsaZené 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 7adny z jejich zaméstnancii & zmocnéncl
neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vagi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
negini za4dné prohlaseni ohledné& presnosti a tplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpové&dnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou mize klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik 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 déle Sifit.
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