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Rust cen v ¢eském primyslu zpomaluje

Vyvoj cen vprﬁmyslu V kvétnu se vyrobni ceny v prdmyslu
R mezimési¢né snizily o 05 %, a to
predevSim diky snizeni cen vyrabénych
PHM. Zpomaluje i rust cen v tomto
3 i : odvétvi ve srovnani s lofiskym rokem, a

f ' tak tentokrat byly ceny vy3i uz jen
02,3%. Docela zfetelné je vidét, jak

10

zdrazuji vyrobky potravinarského
primyslu a jak napovidaji ceny
= Ceny v pramyslu v zemédélstvi, tomuto zvySovani cen
——Zpracovatelsky pramys| jeSté nemusi byt zdaleka konec. Ceny
--- Energetika zemédélskych komodit totiz poskocily
_____ ada mezirotné o témeéf 13 %, ceny mléka

dokonce o 26 %. Potraviny tak budou
i nadale fungovat jako jeden z hlavnich
inflaCnich faktord. Tedy minimalné do
konce léta.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Finanéni trhy




16. ¢ervna 2017

Prumysl v eurozéné drzi slusné tempo

Jan Bure$
Priamysl v eurozoné si drzi Primysl v eurozéné jde ve stopach dobrych vysledk( podnikatelskych nalad a drzi si
slusné tempo. slusné tempo 0,5 % mezikvartalné a 1,4 % meziroéné. Dal proto sazime na dalSi

zrychleni ekonomiky eurozony ve druhém kvartale o 0,5 % mezikvartalné a 2 %
meziro¢né (viz graf naseho nowcast odhadu). ECB to ovSem ke zméné kurzu stacit
nebude, protoZe celkova i jadrova inflace v tomto roce naopak stale zlstava za

oCekavanim.
Zpracovatelsky priimysl roste Zajimavy je tentokréat i pohled do struktury primyslu. Zpracovatelsky pramysl roste
o néco rychleji (1,7 %) nez o néco rychleji (1,7 %) nez primysl jako celek, pfedevsim kvili pokraCujicimu
H

propadu téZebniho primyslu. V ramci zpracovatelského primyslu zacéina byt
prekvapivé vyrazné zaostavani automobilového pramyslu (viz graf nize). Pokud by
se mél potvrdit i v dalSich mésicich, byl by to znepokojivy signal i pro fadu
stfedoevropskych ekonomik véetné Ceska. Pro tuto chvili mu v8ak vzhledem k dobré
dynamice na evropském pracovnim trhu a rekordni urovni optimismu nepfikladame
vyraznou vahu.

pramysl jako celek.

Vykon prumyslu v Eurozone

Nowcast odhad HDP v eurozone 2Q 2017
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Prodeje aut v EU opét na rekordu

Registrace novych osobnich
vozu se zvysily.

Prozatim nemame duvod
ménit odhad ristu trh na
letosni rok.

Trend registraci osobnich automobild
(2008=100; zdroj: ACEA, CSOB)
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Petr Dufek

Jak se dalo ¢ekat, utlum v prodejich aut na evropském trhu v dubnu $el na vrub
svatkim, a v kvétnu se jiz trh opét vratil ke svému dfivéjSimu trendu. Registrace
novych osobnich vozd se zvySily o 7,6 % a dosahly tak témér 1,4 mil. Od zacatku
roku se trh zvétsil jiz o 5,3 % a prodeje aut tak prekraCuji maxima dosahovana
v Uspésném roce 2008 o zhruba pul miliont vozd (v roénim kumulovaném vyjadreni).

Z péti hlavnich evropskych trhl jsou v plusu Ctyfi, atlum zaziva Spojené kralovstvi,
které je shodou okolnosti druhym nejvétSim. Prodeje aut tam po zdolani rekordu
v loriském roce slabnou, coz se da zduvodnit nasycenosti trhu i obezfetnéjSim
pFistupem spotrebiteld v dobé slabé libry a (ne)probihajiciho jednani o brexitu.
Setrvaly vzestup zaziva némecky trh, jako vabec ten nejvétsi, ktery je — odmyslime-li
si rok Srotovného — naprosto rekordni. Na vzestupu je Italie i Francie, nicméné
Vv jejich pfipadé se stale o rekordech rozhodné hovofit neda. Nakonec uspéchem je
alesponi fakt, Ze navzdory mizernym vysledkim téchto ekonomik prodeje vubec
rostou.

Pro Ceskou ekonomiku, ktera je na vyvoji zejména evropského automobilového trhu
bytostné zavisla, je podstatné, jakym smérem se bude trh ubirat v dalSich mésicich.
Pfece jen automobilky a jejich dodavatelské sité tvofi skoro 9 % ekonomiky a
soucasny rlUst prdmyslu (a nakonec i HDP) stoji pfedevS§im na nich. Prozatim
nemame divod ménit odhad rastu trh na letoSni rok (cca +3 %), takze vlastné
pocitame s uritym mirnym zpomalenim dosavadniho trendu. Trh je sice uz nyni na
maximech, nicméné Gtlum by jesté v letoSnim roce pfijit nemusel. Prizkumy mezi
spotfebiteli v EU sice naznacuji, ze ochota pofizovat si nova auta uz neni tak silna
jako tfeba loni, nicméné stale zistava nad dlouhodobym primérem.

Pokud bychom se podivali, kdo je letos prozatim vitézem boje o trzni podil v EU, tak
je to jednoznacné Toyota s velkym odstupem nasledovana Fiatem a Renaultem
(podpofenym jeho automobilkou Dacia). Némeckym automobilkam se tentokrat pFilis
nedafilo, a tak trzni podil VW klesa podle udaji ACEA na 23,3 %. Zduvodnéni Ize
hledat jednak ve spotrebitelskych preferencich v zemich jako je ltalie a Francie a
jednak zfejmé i v doznivani aféry dieselgate.

Evropsky trh osobnich automobilii v roce 2017
(zdroj: ACEA)
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Prehled trhu
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Zdroj: Thomson Reuters
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Kalendar oc¢ekavanych udalosti

I N Y T B

Polsko 19.06.2017 14:00 Mzdy % 05/2017 -2,6 4,9 -1,9 4,1
USA 19.06.2017 14:00 Projev Dudleye v New Y orku Fed 06/2017
USA 20.06.2017 1:00 Projev Evanse v New Yorku Fed 06/2017
Némecko 20.06.2017 8:00 Vyrobni ceny % 05/2017 -0,1 2,9 0,4 3,4
USA 20.06.2017 9:15 Projev Fischera v Amsterdamu Fed 06/2017
EMU 20.06.2017 10:00 Bézny ucet mld. EUR  04/2017 44,8
USA 20.06.2017 13:45 Projev Rosengrena na konferenci Fed 06/2017
Madarsko 20.06.2017 14:00 Zasedani MNB % 06/2017 0,9 0,9 0,9
Polsko ~ 20.06.2017 14:00 Pramyslova vyroba % 05/2017 52 8,3 -13,3 -0,6
Polsko 20.06.2017 14:00 Vyrobni ceny % 05/2017 -0,2 2,9 -0,2 4,3
Polsko 20.06.2017 14:00 Maloobchodni trzby % 05/2017 0,3 9 -1,2 8,1
USA 20.06.2017 14:30 Bézny ucet mld. USD 1Q/2017 -121,2 -112,4
USA 20.06.2017 21:00 Projev Kaplana v San Franciscu Fed 06/2017
Madarsko 21.06.2017 8:30 Beézny ucet mld. HUF  1Q/2017 1325 688
Madarsko 21.06.2017 9:00 Mzdy % 04/2017 12,2 12,8
USA 21.06.2017 16:00 Prodej stavajicich domu mil. 05/2017 5,55 5,57
Francie  22.06.2017 8:45 Index podnik. nalady INSEE 06/2017 105
EMU 22.06.2017 10:00 Meésicni zprava ECB ECB 06/2017
USA 22.06.2017 14:30 Nové Zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 06/2017 237
USA 22.06.2017 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti tis. 06/2017 1935
EMU 22.06.2017 16:00 Index spotfebitelské davéry 06/2017 *A -3 -3,3
USA 22.06.2017 16:00 Predstihové ukazatele 05/2017 0,4 0,3
USA 22.06.2017 16:00 Projev Powella pfed senatnim bankovnim vyborem Fed 06/2017
Francie 23.06.2017 8:45 HDP % 1Q/2017 *F 0,4 1
Francie  23.06.2017 9:00 Index nakupnich manazert v primysiu 06/2017 *P 53,8
Némecko 23.06.2017 9:30 Index nakupnich manazerti v primysiu 06/2017 *P 59 59,5
EMU 23.06.2017 10:00 Index nakupnich manazer(i v primysiu 06/2017 *P 56,7 57
EMU 23.06.2017 10:00 Index nakupnich manazerd ve sluzbach 06/2017 *P 56,2 56,3
USA 23.06.2017 15:45 Index nakupnich manazerti v primysiu PMI 06/2017 *P 53 52,7
USA 23.06.2017 16:00 Prodej novych domu tis. 05/2017 600 569
USA 23.06.2017 17:15 Projev Bullarda v Nashvillu Fed 06/2017
USA 23.06.2017 18:40 Projev Mesterové v Clevelandu Fed 06/2017
USA 23.06.2017 20:15 Projev Powella v Chicagu Fed 06/2017

Zdroj: Thomson Reuters, Bloomberg
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Oficialni irokové sazby (konec obdobi)

soucasna posledni zména
hodnota 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko 2T repo 0.05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 -20 bps 11/2/2012
Mad'arsko 2T depo 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 -15 bps 5/24/2016
Polsko 2T inter. sazba 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 -50 bps 3/5/2015
Vyhled pro trokové sazby (konec obdobi)
souc¢asna
hodnota 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko PRIBOR 3M 0,30 0,25 0,25 0,28 0,28 0,28
Mad'arsko BUBOR 3M 0,15 0,37 0,18 0,40 0,50 0,70
Polsko WIBOR 3M 1,73 1,73 1,73 1,75 1,80 2,70
Dlouhodobé turokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)
soucasna
hodnota 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko czioy 1,17 0,88 1,11 1,33 1,37 1,40
Mad'arsko HU10Y 2,29 2,39 2,59 2,60 2,80 3,00
Polsko PL10Y 2,64 3,00 2,87 3,20 3,30 3,50
Devizové kurzy (konec obdobi)
soucasna
hodnota 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko EUR/CZK 26,25 27,02 27,02 26,20 26,60 26,30
Mad'arsko EUR/HUF 308 309 309 310 303 308
Polsko EUR/PLN 4,22 4,40 4,23 4,28 4,27 4,25
HDP (meziroéné, %)
2016Q2 2016Q3 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko 2,6 18 1,9 29 23 2,6 2,7
Mad'arsko 2,6 2,2 1,6 4,1 3,8 4,2 3,6
Polsko 31 25 25 4,0 2,8 3,0 31
Inflace (meziro¢né, %, konec obdobi)
2016Q2 2016Q3 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4
Cesko 0,1 0,5 2,0 2,6 2,3 23 19
Mad'arsko -0,2 0,6 1,8 2,7 18 2,1 2,3
Polsko -0,8 -0,5 0,8 2,0 2,0 2,2 2,3
Podil bilance béZného uctu na Podil bilance verejnych financi na HDP (ESA
HDP (%) 95, %)
2016 2017 2016 2017
Cesko 1,1 1.2 Cesko 0,6 0,7
Mad'arsko 55 5,0 Mad'arsko -15 -2,5
Polsko -15 -1,3 Polsko -2,9 -3,0 Zdroj dat: CSOB, Bloomberg
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Vyhledy centralnich bank

CZ: Vyhled na rust HDP (yly, %) CZ: Vyhled na inflaci (y/y, %)
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Zdroj: CNB, NBP, MNB, GSOB

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (déle jen ,CSOB*) v dobré vite a na zakladé pramend, které povazuje za
spravné, divéryhodné a odpovidajici skutenosti. Pesto ani CSOB ani zadny z jejich zamé&stnancii & zmocné&ncti neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku
vui klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v tomto dokumentu, a zéroveri CSOB negini Zadné prohlaseni ohledné presnosti a tplnosti t&chto informaci.
CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou miZe klient utrpét. CSOB jako aktivni Gigastnik obchodovani na finanénich
trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduije s investi€énimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto dokumentu. Bez pfedchoziho
souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale &ifit. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné zavazny,
nepredstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjSich predpisu (dale jen ,obgansky zakonik"), ani vefejnou nabidku
podle § 1780 obcanského zakoniku.
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