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e Ceskéa republika
Auta tdhnou ekonomiku vzharu, ale jak dlouho jesté? 2

Polsko padi vp fed s nebezpe éné vysokymi schodky

bnes  ZM éna  Dalsi Dals{ Z Polska chodi dal €isla jako vino. Silny rdst pramyslu i maloobchodu

7 dni tyden  mésic doprovéazel pokles nezaméstnanosti a vSe ukazuje na velice rychly rust

EURICZK 2518  0,04% 2 > vvdruhem kvar}tale. Pod(_)bne v(_jobre Zatlmvaadajj i cevs,ka cisla. Qbe
stfedoevropské ekonomiky pfitom shodné tézi predevSim z dobrych

BUR/PLN 4074 0,01% ” > vykonl némeckého pramyslu. V prabéhu krize rostla v obou
EUR/HUF 2875 0,04% r > ekonomikach vazba na Némecko a predevsim v pripadé Ceska, odkud

Némci ve stfedni Evropé dovazi nejvice, je vzdjemné propojeni velice
uzké. Proto ¢eska koruna po pravu ocenila posledni prekvapivé vyborné

e —— 0,00 = = nalady v némeckém pramyslu (IFO, PMI).
3M WIBOR 3,81 0,00 > >
3M BUBOR 5,37 0,09 > > Zasadni rozdil mezi obéma ekonomikami je v rizicich spojenych
s vefejnymi financemi. Zatimco v Cesku je u moci silna stfedo-prava
koalice, ktera zacina realizovat ambiciozni reformni program a chce
10Y CzK 3,70 0,00 s e . . P
> > snizit deficit vefejnych financi pod 3 % HDP v roce 2013, v Polsku bude
10Y PLN 582 0,00 4 > cesta trnitgjSi. Velka ¢ast polského deficitu ma strukturdlni povahu
10Y HUF 725 0,00 ? > (cca 6 % HDP) a soucasny rist ekonomiky ho jen tak nevymaze. PFisti
rok navic Polsko ¢ekaji volby a dalSi rok mistrovstvi Evropy ve fotbale.
3M EURIBOR 1,05 0,00 2 2 Nelr;l @edvy vﬁbecz\(;)ilguéené, Zze ke skute¢nym reformam sahnou polsti
10Y EMU 260 0,00 3 > politici az v roce :
Posledni hodnotyz Péthu 15:30 Rozpocet hybal v uplynulém tydnu také Madarskem. To se nazorové

rozeSlo s MMF a proti vili svych zachranct se rozhodlo trochu zmirnit
tempo snizovani deficitu a zavést kontroverzni bankovni dar. Vzhledem
k prebytkim bé&zného Gétu a na evropské poméry nizkému deficitu se
ale Madafi bez MMF mohou zatim docela dobfe obejit. Samoziejmé
pokud svét bude Slapat bez vétSich problém( poklidné vpred.
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Auta tahnou ekonomiku vzh aru, ale jak dlouho jeSt é?

Automobilovy pr damysl nabral
dech. Vyroba roste o 31 %.

Srotovné poskytlo jen
oddechovy ¢as.

Prichazi nejista sezona.
Druha polovina roku bude na
evropském automobilovém
trhu nejspiSe ve znameni
poklesu.

Vyroba motorovych vozidel v CR
(meziroéné v %, zdroj: CSU)
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Po bezprecedentnim propadu vyroby aut — stejné jako v pfipadé jinych pramyslovych
oborl — doSlo uz ve druhém ctvrtleti loriského roku k restartu produkce diky zavedeni
tzv. Srotovného v fadé evropskych zemi. Uz osm mésicu za sebou tak roste vyroba
motorovych vozidel v CR dvoucifernym tempem a podili se tak nemalou mérou na
obnoveném rlstu ¢eské ekonomiky. Prozatim se vyroba automobilového pramyslu
od zacatku roku zvySila o 31 %, zatimco ve stejném obdobi lofiského roku se
propadla o vice nez 27 %. Vyvoz aut pfedstavuje v poslednim roce zhruba 18 %
celého exportu, a to nepocitdme vyvoz vSech komponent pro vyrobu aut. Pfebytek
zahrani¢niho obchodu s auty uZ presahuje v roénim vyjadfeni 234 mid. korun.
Jednim z hlavnich stimull poptavky po novych autech v Evropé vSak bylo tzv.
Srotovné, avSak Srotovaci programy uz skongily, respektive konci, a o to vice pfichazi
na fadu otazka, jak se bude vyvijet zajem o nova auta dale.

PFi pohledu na statistiky za jednotlivé zemé se potvrzuje, ze zemé s ukonéenym
Srotovnym zazivaji vyrazny propad poptavky. NejvétSi evropsky trh v Némecku
v prvnich péti mésicich klesa o 26 %. DalSi trhy s kapacitou nad 1 mil. aut roéné —
Francie a ltalie — uz také zacaly vykazovat prvni poklesy novych registraci. V rlstu
tak pokraduji registrace novych aut pouze ve Spojeném krélovstvi a ve Spanélsku,
které dorovnavaji propady dosahované v prvni poloviné lofiského roku, pfedevsim
jesté za pomoci probihajiciho Srotovného. Na ¢eském trhu se situace po loriském
propadu o 12,4 % uz zfejmé stabilizovala. Bez Srotovného, za to ovSem podporené
vyhodnéjSimi odpisy pro podnikatele a nizSimi cenami, rostou prodeje aut v prvni
poloviné roku celkem o 3,1 %. Podpora v podobé rychlejSich odpist ovSem kon¢i
a tento fakt miZze opét trh s novymi auty uz v nejblizSich mésicich opét rozkolisat.

Vyroba automobild ma sice to nejhorSi za sebou, jak naznacuji naptiklad rostouci
nové zakazky, avSak o dlouhodobé&jSim oziveni zajmu o nova auta (bez pomoci
Srotovného) se da zatim jeSté stale polemizovat. Evropa prochazi obdobim
omezovani vydajl i investic — Setfi domacnosti, investiéni aktivita zastava utlumena
a nyni navic pfichazi na fadu i vliadni Gspory. Evropsky trh s novymi auty sméfuje
s nejvétsi pravdépodobnosti do minusu, zatimco ten asijsky prochazi konjunkturou.
Boom ¢inského automobilového trhu ma ovSem jen omezeny dopad na tuzemskou
produkci vzhledem k tomu, Ze se vyroba realizuje z velké Casti pfimo na misté.
Vyhlidky automobilového pramyslu pro druhou polovinu roku zlstavaji nejisté.
Vysledek tuzemské vyroby automobild vSak bude jeSté pozitivné ovliviiovan
nabé&hem automobilky Hyundai. Druhd polovina roku i tak ovSem s nejvétsi
pravdépodobnosti nebude ve znameni dvojciferného rastu jako ta prvni, za Gspéch
bude mozné povazovat jakékoliv tempo vyroby nad trovni nuly.

Registrace novych automobil @
(meziro¢né v %, zdroj: ACEA)
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Kalenda r oéekavanych udalosti

Madarsko 26.7.2010  09:00 Maloobchodni trzby (%) 05/2010 -3,8 -5,0
USA 26.7.2010  16:00 (Ft’irs"';’ej novych dom @ 06/2010 320 300

USA 27.7.2010 2leté aukce (mid. USD)  07/2010

Némecko 27.7.2010  08:00 Maloobchodni trzby (%) 06/2010 0,4 -2,4
Némecko 27.7.2010  08:00 Spotfebitelska davéra GfK  08/2010 3,6 35

EMU 27.7.2010 10:00 Penézni zadsoba M3 (%) 06/2010 -0,1 -0,2
USA 27.7.2010  15:00 rslg‘rﬁé?,ﬁo'srl??%’e“ 05/2010 3,73 3,81

USA 27.7.2010  16:00 Spotfebitelskad avéra  07/2010 52,0 52,9

USA 28.7.2010 5leta aukce (mld. USD) 07/2010

Némecko 28.7.2010 08:00 Harmonizovana inflace (%) 07/2010 *P 0,8
N&émecko 28.7.2010  08:00 Inflace (%) 07/2010 *P 0,2 11 0,1 0,9
SR 28.7.2010 09:00 Ceny v pramyslu (%) 06/2010 0,3 -3,1
Madarsko 28.7.2010 09:00 Mira nezaméstnanosti (%) 06/2010 11,2 11,4

USA 28.7.2010  14:30 g;ﬁizolg,ogaézsz%%;eby (g 0612010 0,7 11

USA 28.7.2010  14:30 isgf;kgega df)%??:)fé's Lo 0612010 0,5 0,9

USA 29.7.2010 7leté aukce (mid. USD)  07/2010

Madarsko 29.7.2010  09:00 Vyrobni ceny (%) 06/2010 6,7 3,8 55
Némecko 29.7.2010  09:55 Mira nezaméstnanosti (%) 07/2010 7,6 7,7

EMU 29.7.2010  11:00 Index spotfebitelské davéry 07/2010 17

EMU 29.7.2010  11:00 Index ekonomické divéry  07/2010 99,2 98,7

USA 29.7.2010  14:30 \F,"r’]'gza:rﬂg;'trzl:gg;t: &gﬁ“’ky 17.7. 4 487

USA 20.7.2010  14:30 \';"r’]‘g ;;‘l‘;f;‘a?]gg‘l"gs) 24.7. 464

USA 29.7.2010  20:00 Bézova kniha (Fed) 07/2010

Madarsko ~ 30.7.2010  09:00 E?nbifhggg)b"ance 05/2010 *F 4288

EMU 30.7.2010 11:00 Mira nezaméstnanosti (%) 06/2010 10,0 10,0

CR 30.7.2010  11:00 Pené’nizésoba M2 (%)  06/2010 4,0
EMU 30.7.2010  11:00 Inflace (%) 07/2010 *P 14
USA 30.7.2010  14:30 Soukromé spotfeba (%)  2Q/2010 *A 2,3 3,0

USA 30.7.2010  14:30 Cenovy index HDP (%) 2Q/2010 11 11

USA 30.7.2010  14:30 ig‘g{?ggyd(ﬁﬂ)é‘tor osobni 2Q/2010 *A 1,0 0,7

USA 30.7.2010  14:30 HDP (%) 2Q/2010 *A 2,5 2,7

USA 30.7.2010  16:00 Sgggegirmﬁ'éﬁiggxéra 07/2010 *F 68,0 66,5

USA 30.7.2010  16:00 'Z”gf]’i‘cgg';“p”“’h manazerl 75010 57,0 59,1

m/m - mezimési¢né; yly - mezirocné; s.a. - sez6nné ocCisténo; n.s.a. - sezénné neodisténo; P - predbézné; F - finalni
EMU, USA, UK, JPY - pokud neni uvedeno jinak, data sezénné ocisténa; Stfedni Evropa - data sezénné 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

VI.10 1X.10 XI.10 .11 VI.11 posledni zm éna

hodnota
Cesko 2T repo 0,75 0,75 0,75 0,75 1,00 1,25 -25 bps 6.5.2010
Mad’arsko 2T depo 5,25 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 -25 bps 23.2.2010
Polsko 2T inter. sazba 3,50 3,50 3,50 3,50 3,75 4,00 -25 bps 25.6.2009
Vyhled pro Grokové sazby (konec obdobi)

soucasna 19 1X.10 XI1.10 .11 VKR!

hodnota
Cesko PRIBOR 3M 1,23 1,20 1,15 1,22 (35! 1,60
Mad'arsko BUBOR 3M 5,32 5,30 5,10 5,00 5,00 5,00
Polsko WIBOR 3M 3,81 3,90 3,90 4,10 4,30 4,30

Dlouhodobé drokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)
sou €asna

VI.10 IX.10 XI1.10 .11 VI.11
hodnota
Cesko IRS 10 let 2,85 3,25 3,45 3,65 3,80 3,95
Mad'arsko 6,81 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Polsko 5,38 5,40 5,40 5,60 5,60 5,80
Devizové kurzy (konec obdobi)
soucasna 19 IX.10 XI1.10 .11 VI1L
hodnota
Cesko EUR/CZK 25,2 25,3 24,8 24,8 23,8 24,5
Madarsko  EUR/HUF 287,5 275 270 265 265 260
Polsko EUR/PLN 4,08 4,00 3,90 3,60 3,90 3,60
HDP Meziroéni 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 -1,5 0,5 1,0 2,0
Inflace Meziroéni zména v %
VI.10 1X.10 XI.10 .11 VI.11 IX.11
Cesko 14 2,1 2,1 2,0 1,9 1,9
Mad'arsko 59 4,7 4,2 35 3,5 35
Podil bilance b ézného Podil bilance ve Fejnych financi
Gétu na HDP (%) na HDP (ESA 95, %)
2009 2010 2009 2010
Cesko -1,0 0,7 Cesko -5,9 5,5
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 vife a na zakladé
pramen, které povaZzuje za spravné, davéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancd &i zmocnéncl
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, kterd je obsazena v tomto dokumentu, a zarovert CSOB
negini zadné prohlaseni ohledné& presnosti a Gplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou maze klient utrpét. CSOB jako aktivni Géastnik 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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