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CR + Region Dnesni kalendar
i Hodina Zemé Udaj My / Kons
e CZ(D-1) CSU veera zvefejnil data za HDP ve 4Q/09. 14:30 us Maloobchodni trzby (% m/m) /-0.2
Prehodnotil svij ptivodni odhad ( -0,6% qg/q) a ekonomika Michigansky index spotfebitelské
tak dle n&j ve 4Q/09 vzrostla o 0,7% g/q. To dava 15:55 Us  davery /73.9
mnohem vétsi smysl jak vzhledem ktomu, co 3130000 gf géiny Uée: :egen, m!?'E(iJZI'R( 1%‘:/5
naznacovaly mési¢ni Gdaje (pramysl, zahrani¢ni obchod), ezny ucet, leden, mil. EUR -
predstihové indikatory (davéra, PMI) nebo konec-koncd i S b T T
data za HDP ve strukturalné podobné, i kdyz mensi
slovenské ekonomice (+2% q/q). A rovnéz to vice
pFiblizuje skute¢nost naSemu pdvodnimu odhadu (+0,5%
q/q). Za 4Q/09 tak klesl HDP o 3,1%, za cely rok o 4,1%. Minulost Prognoza
Samotna struktura neméné prekvapila — a ne pfib&hem, EX AM -1D spot +1M +6M
ale spise hodnotami. Na prvnim misté prekvapen EUR/CZK 15%  04% 2555 254 24,6
samozfejmé spotfeba domacnosti — nakonec se po sérii
revizi (v kazdém kvartalu v minulém roce) mezikvartalni USD/CZK 17%  11% 1864 184 17.8
zmény dostaly k sekvenci 0% q/q (1Q/09), -0,2% g/q EUR/USD -0,1% -0,6% 1,370 1,38 1,38
(2Q/09), -0,5% alq (ng/gg)/a -0,6% qI/(q (4Qh/09),b|002 EUR/HUF 14%  00% 2663 267 267
mezironé znamena -0,2% r/r a je to tak mnohem bliZze o 079
tomu, co jsme odhadovali my (nas odhad zléta 2009 - EUR/PLN 2.9% 0.7% 3900 393 22
0,6%). V letoSnim roce bude spotfeba pod tlakem: dale
klesne diky vy$$i primérné nezaméstnanosti, vyS$S$im
cenam a nizkym nominalnim mzdam. Zasoby meziro¢né 3M sazby -1M (bb) -1D (bb)  spot +1M +6M
Zt'a"(le rﬁs'tuv ub’l’ra’lly (klescljy o} t8|mld.),_tr'ne;ikva[_ta’lnvé stelale cz 8 2 1,45%  1,6% 1,7%
iky zmirfiovani propadu staly pozitivnim pfispévatelem
k ristu: pfidaly cca 0,3 p.b. VletoSnim roce dojde i USA ! 0 0,26%  0.3% 0.6%
k jejich fyzické obnové.a budou tak hrat v letodnim mirné EMU -1 -1 0,59%  0,7% 1,0%
rdstovém makro pfibéhu prim. Nejvétsi  kvalitativni HU -20 10 580%  9,0% 8,9%
pfekvapeni pfinesly fixni investice : ty po primérném q/q PL 6 -1 413%  56% 3,7%
propadu o 2,7% v obdobi 4Q/08-3Q/09 v poslednim
Gtvrtleti roku 2009 mezikvartalné vyrostly o sezénné
ocisténych 0,2%. To nas mirmné prekvapilo, vzhledem
k tomu, jak se vyviji vyuZiti kapacit (Sekali jsme podobné 10Y swapy  -1M(bb) -1D (bb)  spot +1M +6M
velky pokles). Uvidime, co dalSi kvartaly — v kazdém cz 15 -5 3,47%  3,6% 3,6%
pripadé silny narGst investi¢ni aktivity urcité necekame (v } o o o
1Q/10 bude dale proti tomu plsobit zima a nizka stavebni USA ° 4 3'770/0 3'90/0 4’00/0
aktivita). Kone¢né Cisty export: ten g/q ristu pfidal cca 7 Ll i : 3,39% " 3,6% 3,9%
desetin p.b.. | kdyZ g/q dynamika dle o&ekavani u exportu HU -21 -3 6,78%  7,0% 7,7%
zvolnila (coz je dusledek skonceného Srotovného), dovoz PL -4 -15 563% 4,7% 4,9%
diky slabé poptavce, niz§Simu vyvozu a v podstaté
neménnym fixnim investicim zpomalil jesté vice.
V letoSnim roce ¢ekame podobny vyvoj : Cisty export tak
ristu par desetinek pfida. CZ swapy 1R 2R 3R 4R 5R
Svét 2,65% 218% 2,56% 2,79% 2,93%
CZ swapy 6R 7R 8R 9R 10R

o US(D) Unorové maloobchodni trzby budou patrné S O e B

negativné ovlivnény pocasim, tudiz m/m pokles, ktery se
¢eka, by nemél trh moc vyplasit (tedy, pokud to

nedopadne néjak skandal6zné&); co se Michiganu tyge, je Research David Navratil 439 Proprietary trading Robert Novotny 148
mozné, Ze to dopadne podobné& jako pfed &asem cz Martin Lobotka 192 Obchody Treasury ~ Libor Vosicky 592
zvefejn&ny Conference Board index dlvéry spotiebiteld, CEE3  JanaKrajéovd 232 Prodej - dluhopisy ~Ondrej Cech 577
ktery byl mirné horsi. Majors ~ Lubo$ Mokra$ 456 Obchod. - dluhopisy Radek Prokop 570

Fin. trhy  Petr Witowski 800 |Instit.sprava aktiv  Vikor Kotlan 217




