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* Vyhled na tyden
MNB ponecha sazby na 7 % 4

Politika

Dalsi Dalsi Stredoevropskym regionem po &ase opét hybe politika, kdyZ v CR se ,opét*
Dnes  den  masic hraje o osud viadni koalice a Madarsko ,opét* ladi napjaté vztahy s MMF a
EUR/CZK 24.96 2 2 EU.
EUR/HUF 207.1 2 2 _ . R ; _ o
EUR/PLN 419 2 2 Pokl_Jd jd(—:: O,CR’ resp. o do,maC| p‘f)h,tICkOu scenu — situace uvnlt[ v|z=1<_31n_|
koalice zustavd neprehledna a méni se hodinu od hodiny, takZe dcinit
dalekosahlé zaveéry z toho, jaké mize mit domaci politika dopad na ceské
3M PRIBOR 1.24 > > trhy je predCasné. My nicméné zustavame toho nazoru, Ze eventudlni
3M BUBOR 7.25 ” ” scénéf predéasnych voleb (na ktery ovdem nesazime) by rozhodné nebyl
3M WIBOR 4.94 2 b pozitivnim momentem pro ¢eskou korunu ¢i popfipadé pro ceské viadni
dluhopisy.
10Y CzZK 3.42 > >
10Y PLN 5.47 2 2 Co se tyka Madarska — to se jiz pokusilo vyhovét poZzadavkim na Upravu
10Y HUF 8.98 2 2 zakona o centralni bance, které mu adresovali oficidlni véfitelé MMF a EU.
Orbanova vlada jiz sice modifikovala Ustavu a zakon o centralni bance, kdy
mimo jiné ustoupila od zaméru sloucit centralni banku a regulatora
R L = = finanénich instituci do jedné organizace. Na druhou stranu madarska strana
10Y EMU 1.72 p] A

stale neustoupila v otazce zruSeni stropu pro mzdy centralnich bankéfu.
Posledni hodnoty z pate  éniho odpoledne | proto budou madarské trhy s napétim sledovat vystupy ze schizky
Barroso—Orban. Teprve ta naznaci, zdali se vztahy mezi Budapesti a
Bruselem normalizuji a daji nadeji, ze Madarsko jiz brzy dosahne na
stand-by avér od MMF (a EU).

Jedinou zemi z regionu, kde se trhy peclivé zaméfi na v tydnu zvefejnéna
makroekonomicka data bude Polsko. Po poslednim zasedani NBP se
zdalo, Ze vybor pro ménovou politiku je rozhodnut na pfistim zasedani
pramyslova vyroba v bfeznu mozna tento zamér NBP zrelativizovaly, takZze
nyni bude velmi zalezet na tom, jak silny bude vysledek breznovych
maloobchodnich trzeb. My navzdory smiSenym datlim stale sazime na to,
Ze NBP sazby zvedne, nicméné je pravdou, Ze vysledek maloobchodnich
trzeb by mohl nakonec pfehodnotit nas vyhled na polské oficialni sazby.
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Zdroj: Thomson Reuters
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IRS CZK (%)
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Zdroj: Thomson Reuters
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Kliéové o cekavané udalosti

UT cca 14:00, HU Zasedani MNB 4
' MNB ponecha sazbyna7 %
Nas  Posledni Celkova mira inflace sice v Madarsku poklesla, presto zlstava vysoko nad
odhad ~ zména cilem MNB. To je také spolu s relativné slabym forintem ddvod, pro¢
zéKladnisazbav %  7.00 11/2011 madarska centralni banka nebude ménit zakladni trokovou sazbu.
zména v b. bodech 0 50
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Kalenda r oéekavanych udalosti

some | datum ndikétor obdob

23.04.2012 10:00 Index néakupnich manaZzeru ve sluzbach 04/2012 *A 49.3 49.2
EMU 23.04.2012 10:00 Index nédkupnich manaZzert v primyslu 04/2012 *A 48.1 47.7
Madarsko  24.04.2012 9:00 Maloobchodni trzby % 02/2012 0.1 0.6
EMU 24.04.2012 10:00 Projev Barrosa o dluhové krizi v Bruselu ECB 04/2012
Madarsko  24.04.2012 14:00 Zasedani MNB % 04/2012 7 7 7
USA 24.04.2012 15:00 S&P/CS Index cen nemovitosti % 02/2012 -3.5 -3.78
USA 24.04.2012 16:00 Prodej novych domu tis. 03/2012 320 313
USA 24.04.2012 16:00 Spotfebitelska duvera 04/2012 69.5 70.2
USA 24.04.2012 23:00 2letd aukce mid. USC  04/2012
Némecko 25.04.2012 0:00 Konference Euromoney o krizi dluhopist v Berliné ECB 04/2012
Polsko 25.04.2012 10:00 Maloobchodni trzby % 03/2012 15.1 10.5 1.2 13.7
SR 25.04.2012 10:00 Bézny lcet mid. EUF  02/2012 16
Polsko 25.04.2012 10:00 Mira nezaméstnanosti % 03/2012 13.4 135
USA 25.04.2012 14:30 Zakazky na zboZi dlouhodobé spotfeby % 03/2012 -1.5 2.2
USA 25.04.2012 14:30 Zakazky na zboZzi dl. spot. bez dopr. prostt. % 03/2012 0.5 1.6
USA 25.04.2012 20:15 Projev Bernankeho na tiskové konferenci Fed  04/2012*A
USA 25.04.2012 20:15 Zasedani FOMC % 04/2012 0.25 0.25 0.25
USA 25.04.2012 23:00 5letd aukce mid. USC  04/2012
Némecko 26.04.2012  8:00 Inflace % 04/2012 *P 0.2 2 0.3 2.1
Némecko 26.04.2012 8:00 Harmonizovana inflace % 04/2012 *P 0.2 2.2 0.4 2.3
EMU 26.04.2012 10:00 Evropsky Summit v Bruselu ECB 04/2012
EMU 26.04.2012 11:00 Index spotfebitelské davéry 04/2012 *F -19.8 -19.8
EMU 26.04.2012 11:00 Index ekonomické davéry 04/2012 94.2 94.4
USA 26.04.2012 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 21.4. 375 386
USA 26.04.2012 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezameéstnanosti tis. 14.4. 3275 3297
USA 26.04.2012 16:00 Kontrakty na prodej domu % 03/2012 1.2 -0.5 13.9
USA 26.04.2012 23:00 7leta aukce mid. USC  04/2012
Némecko 27.04.2012 8:00 Spotfebitelska divéra GfK 05/2012 5.9 5.9
SR 27.04.2012  9:00 Ceny v pramyslu % 03/2012 11 38
Madarsko 27.04.2012 9:00 Mira nezaméstnanosti % 03/2012 11.7 11.6
USA 27.04.2012 14:30 Jadrovy deflator osobni spotfeby % 1Q/2012 *A 21 1.3
USA 27.04.2012 14:30 HDP % 1Q/2012 *A 25 3
USA 27.04.2012 14:30 Cenovy index HDP % 1Q/2012 *A 2.2 0.9
USA 27.04.2012 14:30 Soukroma spotieba % 1Q/2012 *A 2.3 2.1
USA 27.04.2012 16:00 Spotiebitelska divéra podle UniMichigan 04/2012 *F 75.7 75.7

Zdroj: Thomson Reuters, Bloomberg
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N&g vyhled

Oficialni trokové sazby (konec obdobi)

sou ¢asha p .

hodnota ~ 2011Q4  2012Q1  2012Q2  2012Q3  2012Q4 posledni zm éna
Cesko 2T repo 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 -25 bps 5/7/2010
Madarsko 2T depo 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 50 bps  12/20/2011
Polsko 2T inter. sazba 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 25 bps 6/9/2011

Vyhled pro Grokové sazby (konec obdobi)

sou ¢asha

hodnota 2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012Q3 201204
Cesko PRIBOR 3M 1.24 1.16 1.24 1.18 1.20 1.22
Mad'arsko BUBOR 3M 7.25 7.24 7.00 7.00 7.00 7.00
Polsko WIBOR 3M 4.94 4.99 4.60 4.75 4.80 4.80

Dlouhodobé trokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)

sou ¢asha
hodnota 2011Q4 2011Q4 2012Q2 2012Q3 201204
Cesko czioy 2.18 2.18 2.24 2.40 2.60 2.85
Mad'arsko HU10Y 7.47 7.97 7.50 6.80 7.20 7.20
Polsko PL10Y 5.03 4.96 5.00 5.10 5.20 5.30

Devizové kurzy (konec obdobi)

sou ¢asna
hodnota 2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012Q3 201204
Cesko EUR/CZK 25.0 255 24.8 24.5 25.0 25.0
Mad’arsko EUR/HUF 297 315 290 290 290 290
Polsko EUR/PLN 4.19 4.46 4.10 4.00 4.30 4.20

HDP

2011Q2 2011Q3 2011Q4 2012Q1  2012Q2  2012Q3 2012Q4
Cesko 2 1.3 0.6 0.0 -0.3 0.4 15
Mad'arsko 1.5 1.4 1.4 -0.2 -0.5 -0.8 -0.3
Polsko 4.3 4.2 4.3 3.7 3.3 3.0 2.7
Inflace

2011Q3 2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012Q3 20120Q4 2013Q1
Cesko 1.8 2.4 3.9 3.7 3.4 3.3 2.0
Mad'arsko 3.6 4.1 4.6 4.5 4.4 4.2 3.8
Polsko 3.9 4.6 3.9 4.2 4.2 &3 2.8
Podil bilance b ézného Podil bilance ve rejnych financi na
Gétu na HDP (%) HDP (ESA 95, %)

2010 2011 2010 2011

Cesko -3.9 2.9 Cesko -4.8 3.1
Mad'arsko 0.5 2.9 Mad'arsko -3.8 -2.9
Polsko 2.1 -5.0 Polsko 7.1 -6.9 Zdroj dat: CSOB, Bloomberg
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Vyhledy centralnich bank

CZ: Vyhled nar tst HDP (yly, %) CZ: Vyhled nainflaci  (yly, %)
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Zdroj: CNB, NBP, MNB, CSOB

Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB“) v dobré vite a na zakladé
pramentl, které povaZuje za spravné, davéryhodné a odpovidajici skute¢nosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc(i &i zmocnéncu
neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigi klientovi za jakoukoliv informaci, které je obsazena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
nedini zadné prohlaseni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo
Skodu, kterou maze klient utrpét. CSOB jako aktivni Ggastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduije 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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