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e Ceska republika a Polsko
Stfedni Evropé se blyska na lepSi Casy 2

Tvrda data z konce ukazaly hloubku recese

Dalsi  Dalsi Jestlize piSeme (viz strana 2), Ze naSe predstihové ukazatele pro Cesky a
Dnes tyden mésic polsky primysl ukazuji na to, Ze by se po konjunkturalni strance mélo blyskat
na lepsi Casy, pak pravé zvefejnéna tvrda data za HDP nastinila skute¢nou
3::_:'5? 2224; : :)) hloubku recese v CR a Madarsku. Dodejme, Ze podobny vzkaz fakticky
: pfinesla i inflani data z Polska, kde je evidentni, ze zpomalujici ekonomika
BUR/PLN 419 2 > brzdi i inflaci.

3M PRIBOR 0.50 > > Pokud jde o madarsky a Cesky rust, resp. propad, HDP je to pfibéh v obou
3M BUBOR 5.45 ) N zemich vice méné podobny. Za klesajici ekonomikou nestoji nabidkova strana
3M WIBOR 379 \ > — tedy slaba konkurenceschopnost exportu i strukturalni problémy, ale
jednoznaéné utlumena domaci poptavka. Pokracujici rozpoctova restrikce a
P p— oy 5 5 stagnujici (&i snizujici) mzdy vedou v CR i v Madarsku k trvalému propadu
: spotfeby domacnosti. Propad ekonomik navic akceleroval proto, ze firmy
10Y PLN 4.02 > ” v obavé z hospodaiského vyvoje v zapadni Evropé ziejmé omezily investice,

10Y HUF 6.44 > 7 pficemz své vykonala i slab$i zahrani¢ni poptavka.
3M EURIBOR 0.23 > > Kdy se vySe uvedené trendy podafi otocit, je zatim tézké odhadnout — pokud
10Y EMU 1.63 > 2 vSak jde o zahrani¢ni poptavky, zde by k jistému zlepSeni mohlo dojit jiz ve

druhé pulce roku. Co se pak tyka domaci poptavky — ta by mohla naskocit
alespon pfisti rok, kdy se v CR a v Madarsku konaji parlamentni volby a vladni
strany rozhodné nebudou mit zajem ekonomiku brzdit.

Posledni hodnotyz pate¢niho odpoledne
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Stredni Evropé se blyska na lepsi €asy

v v s

Cesky blesk je na nejvyssich
urovnich od cervence 2012.

Polsky blesk se zlepsuje
Ctvrty mésic v radé.

Vyvoj slozek Blesku

Jan Bure$

Predstihové indikatory pro Ceskou a polskou ekonomiku zaznamenaly dal$i zlep$eni
a pribéh o oziveni v prvnim pololeti 2013 zacina stat na ¢im dal pevnéjSich nohou.
Lednovy Blesk CR (pfedstihovy indikator pro éesky primysl) povyskogil tfeti mésic
vfadé a dostal se na nejvysSi urovné od Cervence 2012. ZlepSuje se slusnym
tempem ve v8ech svych slozkach az na nové objednavky automobilového pramyslu.
| u nich se ale za¢alo zpomalovat tempo propadu. Vysledky lednového Blesku jsou
konzistentni s nasimi sazkami na oziveni pro-exportniho prmyslu v prvnim pololeti
2013. Je ale jisté, ze domaci poptavka bude hrat dal roli zpétné brzdy. Celkové tak
pro rok 2013 od Ceské ekonomiky nelze Cekat zazraky. Dal pocitame s kladnou
nulou. Ta by ale i tak byla pozitivnim piekvapenim pro Ceskou narodni banku, ktera
v posledni progndze sazi na propad ekonomiky v roce 2013 0 0,3 %.

Polsky Blesk se zlepSuje Ctvrtym mésicem v fadé a to ve vSech svych slozkach.
Na urovni -38 bodu je na nejvyssich urovnich od ¢ervna 2012.

Vyrazné se vylepsil pfedevsim index némecké podnikatelské nalady Ifo a hodnoceni
produkce v ramci indexu PMI. To je na nejlepSich urovnich od dubna 2012.

Vysledek polského blesku potvrzuje nasSe sazky na oziveni primyslu v prvnim
kvartale 2013. Pokud lednovy vysledek primyslu potvrdi pfichazejici stabilizaci a
odrazeni ode dna hospodarského cyklu, méla by polska centralni banka zastavit svuj
cyklus uvolfovani ménové politiky. | kdyz prudky propad lednové inflace muize
nakonec holubicim dovolit jeSté jednou na bfeznovém zasedani snizit sazby.

Vyvoj slozek Blesku
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Kalendar oc¢ekavanych udalosti

18.02.2013 10:00 Bézny ucet mld. EUR  12/2012 14.8
CR 18.02.2013 11:00 Projev guvernéra CNB Singera 02/2013
Polsko 18.02.2013 14:00 Mzdy % 01/2013 -10.2 1 8.8 2.4
EMU 18.02.2013 15:30 Projev Draghiho na ¢tvrtletnim setkani ECB ECB 02/2013
Némecko 19.02.2013 11:00 Index Zew (hodnoceni sou¢asné situace) 02/2013 7.8 7.1
Némecko 19.02.2013 11:00 Index podnikatelské nalady Zew (o&ekav ani) 02/2013 35 31.5
Polsko 19.02.2013 14:00 Primyslova vyroba % 01/2013 2.7 -2.8 -14.2  -10.6
Polsko 19.02.2013 14:00 Vyrobni ceny % 01/2013 0.2 -1.1 -0.6 -1.1
USA 19.02.2013 19:00 Index stavitelt rodinnych domu 02/2013 48 47
EMU 19.02.2013 20:15 Projev Asmussena v Bratislavé ECB 02/2013
Némecko 20.02.2013 8:00 Vyrobni ceny % 01/2013 0.4 1.3 -0.3 1.5
Némecko 20.02.2013 8:00 Inflace % 01/2013 *F -0.5 1.7 -0.5 1.7
Némecko 20.02.2013 8:00 Harmonizovana inflace % 01/2013 *F -0.7 1.9 -0.7 1.9
CR 20.02.2013 12:00 Aukce statniho dluhopisu 2013-2028, x,xx % mld. CZK  02/2012 5
CR 20.02.2013 12:00 Aukce statniho dluhopisu 2013-2016, 0.50 % mld. CZK  02/2013 5
USA 20.02.2013 14:30 Zahajeni staveb novych domu 01/2013 922 954
USA 20.02.2013 14:30 Udélena stavebni povoleni 01/2013 920 903
USA 20.02.2013 14:30 Vyrobni ceny % 01/2013 0.3 1.5 -0.2 1.3
USA 20.02.2013 14:30 Jadrovy index cen v prumyslu % 01/2013 0.2 1.7 0.1 2
EMU 20.02.2013 16:00 Index spotrebitelské div éry 02/2013 *A -23.1 -23.9
Madarsko 21.02.2013 9:00 Mzdy % 12/2012 3.9 5.4
SR 21.02.2013 9:00 Mira nezaméstnanosti % 01/2013 14.7 14.4
EMU 21.02.2013 10:00 Index nakupnich manazer( v pramyslu 02/2013 *A 48.3 47.9
EMU 21.02.2013 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 02/2013 *A 49 48.6
USA 21.02.2013 14:30 Inflace % 01.01.2013 0.1 1.7 0 1.7
USA 21.02.2013 14:30 Jadrova inflace % 01/2013 0.2 1.8 0.1 1.9
USA 21.02.2013 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 02/2013 360 341
USA 21.02.2013 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezameéstnanosti tis. 02/2013 3114
USA 21.02.2013 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 1.02.2013 1 -5.8
USA 21.02.2013 16:00 Prodej stavajicich domu mil. 1.01.2013 4.9 4.94
USA 21.02.2013 16:00 Predstihové ukazatele 01/2013 0.2 0.5
USA 21.02.2013 18:30 Projev Bullarda o ménov é politice v New Yorku Fed 02/2013
USA 21.02.2013 19:00 Projev Williamse o ménov é politice v New Yorku Fed 02/2013
USA 22.02.2013 3:15 Projev Fishera o ekonomice v Dallasu Fed 02/2013
Némecko 22.02.2013 8:00 HDP % 4Q/2012 *F -0.6 0.4 -0.6 0.4
CR 22.02.2013 9:00 Vyrobni ceny % 01/2013 0.7 0.9 0.7 1 -0.3 1.2
SR 22.02.2013 9:00 Harmonizovana inflace % 01/2013 0.7 2.5 -0.1 3.4
Némecko 22.02.2013 10:00 Index podnikatelské nalady Ifo 02/2013 104.7 104.2
Némecko 22.02.2013 10:00 Index Ifo (hodnoceni sou¢asné situace) 02/2013 108.3 108
Némecko 22.02.2013 10:00 Index Ifo (ocekavani) 02/2013 101.2 100.5
EMU 22.02.2013 13:00 Projev Asmussena v Berliné ECB 02/2013
USA 22.02.2013 16:30 Projev Powella a Rosengrena v New Yorku Fed 02/2013

Zdroj: Thomson Reuters, Bloomberg
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N&s vyhled

Oficialni rokové sazby (konec obdobi)

soucasna P
posledni zména
hodnota 2012Q2 2012Q3 2012Q4 2013Q1 2013Q2
Cesko 2T repo 0.05 0.50 0.50 0.05 0.05 0.05 -25 bps  11/2/2012
Mad'arsko 2T depo 5.50 7.00 6.50 5.75 5.25 4.75 -25 bps  1/29/2013
Polsko 2T inter. sazbe 8.75 4.75 4.75 4.25 3.75 3.75 25 bps 2/6/2013

Vyhled pro trokové sazby (konec obdobi)

soucasna
hodnota 2012Q2 2012Q3 201204 201301 20130Q2
Cesko PRIBOR 3M 0.50 1.03 0.80 0.50 0.50 0.45
Madarsko BUBOR 3M 5.45 7.20 6.61 5.75 5.20 470
Polsko WIBOR 3M 3.79 5.13 492 411 4,90 4,90

Dlouhodobé urokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)

soucasna
hodnota 2012Q2 2012Q3 2012Q4 2013Q1 2013Q2
Cesko czioy 1.54 2.02 1.61 1.37 1.45 1.50
Madarsko HU10Y 5.42 6.71 6.56 5.49 7.25 7.00
Polsko PL10Y 3.86 4.74 4.39 3.60 5.40 5.40

Devizové kurzy (konec obdobi)

soucasna
hodnota 2012Q2 2012Q3 2012Q4 2013Q1 2013Q2
Cesko EUR/CZK 25.4 25.52 25.13 25.09 25.10 24.70
Mad’arsko EUR/HUF 292 286 285 291 280 280
Polsko EUR/PLN 4.19 4.22 411 4.08 4.15 4.00

HDP

201104 20120Q1 2012Q2 2012Q3 2012Q4  20130Q1 20130Q2
Cesko 0.9 -0.5 -1.0 -1.3 -1.7 -1.1 -0.5
Mad'arsko 13 -0.7 -1.5 -1.5 -1.6 0.3 0.8
Polsko 4.6 3.6 23 14 0.6 0.6 0.8
Inflace

2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012Q3 2012Q4 2013Q1 2013Q2
Cesko 24 3.8 2.5 34 24 2.2 2.2
Mad'arsko 41 5.5 5.6 6.6 5.0 3.6 3.0
Polsko 4.6 3.9 4.3 3.8 2.4 2.3 23
Podil bilance bézného Podil bilance verejnych financi
uctu na HDP (%) na HDP (ESA 95, %)

2012 2013 2012 2013

Cesko -1.7 -1.9 Cesko 5.0 -3.0
Mad'arsko 1.5 1.0 Mad'arsko -2.5 -2.2
Polsko -4.0 -3.8 Polsko -3.5 -4.0 Zdroj dat: CSOB, Bloomberg
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Vyhledy centralnich bank

CZ: Vyhled na rast HDP (y/y, %) CZ: Vyhled na inflaci (yly, %)
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Zdroj: GNB, NBP, MNB, CSOB

Informace obsaZzené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB®) v dobré vife a na zakladé
pramen(, které povaZuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skute¢nosti. Pfesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanctl & zmocnéncl
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
nedini zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepfebira jakoukoliv odpovédnost 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 vztahuiji informace obsaZené v tomto dokumentu. Bez pfedchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.
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