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TEMA TYDNE
AAA pro USA

Ratingova agentura Fitch dnes
ozndmila  své  rozhodnuti
zachovat nejvyssi  hodnoceni
AAA pro Spojené  stdty.
Zaroven Zzlepsila svidj vyhled
budouciho vyvoje znegativ-
niho na stabilni. Za jeden
zhlavnich diavodd pro své
rozhodnuti oznacila agentura dosaZeni tinorové
dohody o dluhovém stropu federdiniho rozpoctu,
kterd umozni predejit dalsim rozpoctovym krizim.
Podle analytiki by meél hruby federdini dluh
vletosnim roce dosdhnout svého vrcholu na
trovni 100 % HDP a poté by se mohl zacit mirné
sniZovat. To je stdle pod trovni 110 % HDP, kterou
Fitch povaZuje za hranicni pro zachovdni
nejvyssiho ratingu USA. Zlepseni stavu verejnych
financi je vysledkem rozpoctové konsolidace, ke
které byly Spojené stdaty nuceny pristoupit
vposlednich letech. Deficit federdlniho rozpoctu
se podarilo v loriském roce sniZit na 4 % HDP, ze
6,7 % vroce 2012 a 9,8 % v krizovém roce 20009.
Zlepseni je na jedné strané vysledkem vhodné
hospodarské  politiky ana druhé strané
ekonomického oZiveni. Pro letosni rok agentura
predpovidd dalsi zlepseni deficitu aZ na 2,9 % HDP
a pro pristi rok 2,6 %. Americkd ekonomika je
Jjednou z technologicky nejvyspélejsich,
nejdynamictéjsich a nejproduktivnéjsich
ekonomik svéta. Zdroveri se muZe opfit o priznivé
podnikatelské prostredi, efektivni financni trhy
a silné instituce. to vse jisté brala agentura Fitch
do uvahy pri zachovani ratingu USA.

Ing. Jaroslav Vomastek, reditel odboru
ekonomickych analyz
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Zakladni ukazatele

HDP (y/y, %) 4.Q2013( 1,3
Mira inflace (y/y, %) unor 1,1
Mira nezaméstnanosti*/(konec obdobi,%)| unor 8,6
Pramyslové produkce (y/y,%) leden 5,5
Stavebni vyroba (y/y, %) leden 5,0

Vyvoz zboZi (y/y,%, zb.c.)
DovozzboiZi (y/y,%, zb.c.)

leden 17,1
leden 13,5

*/ podil po&tu dosazitelnych uchaze&l o zaméstnani ve véku
15-64 let k obyvatelstvu stejného véku
zdroi: €SU, MPSV, brezen 2014
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V Evropské unii se stavebni vyroba mezirocné zvysila

Podle Eurostatu stavebni produkce v EU v lednu mezirocné vzrostla o 7,3 %,
v eurozoné dokonce o 8,8 %. Stavebni vyroba se zvysila i mezimési¢né, vEU 0 1,3 %
a v eurozéné o 1,5%. Mezimésiéni rlst v EU byl pozitivné ovlivnén rlistem
pozemniho stavitelstvi o 1,6 %. V mezirocnim srovnani si pozemni stavitelstvi
meziro¢né pripsalo 8,1 %, inZenyrské stavitelstvi pridalo 3,8 %. Vysledky byly
ovlivnény nizsi srovnavaci zakladnou v lorfiském roce a mirnou zimou. Nejvyssi
meziroéni rdst byl registrovdn na Slovensku (42,8 %), ve Spanélsku (17,6 %), v
Madarsku (15,9 %) a v Némecku (14,1 %). Pokles zaznamenalo Portugalsko (14,0 %),
Rumunsko (0 9,2 %) a Italie (7,9 %).

Stavebni vyroba v Ceské republice v lednu podruhé v fadé rostla. Meziroéni réist inil
5% (v prosinci o 3,6 %), avSak mezimésicné byla stavebni produkce po ocisténi od
sezonnich vlivli o 1,5 % niZzsi. Stavebni Urady vydaly meziro¢né o 27,3 % stavebnich
povoleni méné. Jejich orientacni hodnota vsak vzrostla o ¢tvrtinu na 19,9 mld. K¢.
Vlednu bylo dokonéeno 1762 novych bytl, coZ je mezirocné o 23,7 % méné

a zahdjeno jich bylo 1978, mezirocné o 32,6 % vice.

Stavebni vyroba se v CR v lorfiském roce mezironé redlné snizila o 6,7 %
aposlednich 5 let vykazuje zaporné hodnoty. Reditelé stavebnich spole¢nosti
i vletoSnim roce ocekdvaji pokles, o cca 0,6 %. ZlepSeni situace by mélo pfijit aZ
v pristim roce, kdy by dle odhad( mohlo dojit k ristu produkce o cca 1,8 %.

Stavebni vyroba v EU a eurozéné
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Zdroj: Eurostat

Vyvoj kurzu od 10. do 21. bfezna 2014
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Z DOMOVA

OECD ocekava zrychleni ceské
ekonomiky

Organizace pro hospodarskou
spolupraci a rozvoj (OECD) zverejnila
predpovéd’ vyvoje Ceské ekonomiky.
V letosnim roce predpovida jeji rist o
1,1% a v pfistim roce zrychleni
ekonomiky na 2,3 %. OECD
doporucuje zlstat v soucasném
nastaveni ménové politiky, dokud
neodezni riziko deflace, a udrzet
neutralni rozpoctovou politiku. Miru
inflace letos ocekdavanal % ana1,3%
v roce 2015. Oziveni ekonomiky je
nastartovano, je vsak potfeba ho
udrzet a zvysit rist. Rizikem je vyvoj na
zahrani¢nich  trzich a  moZnost
opétovného propuknuti financnich
turbulenci v Evropé.

Bézny ucet platebni bilance

v lednu v prebytku

BéZny ucet platebni bilance vlednu
2014 dosahl prebytku ve vysi 25,9 mld.
KE. Za lepSimi udaji stoji prebytek
obchodni  bilance  diky  vy$simu
obchodu se zbozim v objemu 22,8
mld. K¢. Schodek bilance vynost cinil
6,1 mld. K¢ a bilance sluZzeb skoncila
prebytkem 4,4 mild. K& Zpravu
zvefejnila Ceska narodni banka.

Propoustét bude méné firem

Hromadné  propousténi v Unoru
nahlasilo nejméné firem za posledni
rok, celkem 13 zaméstnavatell, coZ je
04 méné nez v lednu a 0 31 méné nez
pred rokem. Propousténi se dotkne
593 zaméstnancl. Nejvice podnikl se
chystd propoustét v Praze. Vyplyva to
z informaci Uradu préce CR.

Pegas spusti zavod v Egypté

Spole¢nost Pegas Nonwovens, vyrobce
netkanych textilii, loni zaznamenala
rUst zisku pred Uroky, danémi a odpisy
(EBITDA) mezirocné o 1,1% na 38,5
mil. eur a trieb o 6 %. Cisty zisk firmy
spadl mezirocné 093,3% na 1,4 mil.
eur. Letos firma zprovozni zdvod v
Egypté. Kapacitu vyroby ma
vyprodanou na tfi roky dopredu. Ctyfi

pétiny jsou uréeny Sesti hlavnim
evropskym  vyrobclm  hygienickych
potfeb. Cislim pomohla  vyroba
technologicky vyspélejSich materiald
hygienickych potreb.

Skodé Auto se loni snizil zisk

Automobilce Skoda Auto loni kles| zisk
po zdanéni 0 22,9 % na 11,8 mld. K¢.
Trzby vzrostly o 2,2 % na 268,5 mid.
K¢ Za poklesem zisku stoji vysoké
investice do nabéhu novych modell
i pokles odbytu na nékterych trzich.
Automobilka loni dodala zakaznikiim
920.800 vozl, coZ je 0 2 % mezirocné
méné.

Hella Autotechnik hlasi
rekordni trzby

Hella Autotechnik Nova z Mohelnice
loni vykazala rist trzeb na rekordnich
7,4 mlid. K&. Cisty zisk spole¢nosti ale
meziro¢né vyrazné klesl z 689 mil. K¢
na 568 mil. K¢. Firma patfi k prfednim
evropskym vyrobclim svétlometl pro
automobilovy primysl. K hlavnim
odbératelim vyrobkd firmy napfiklad
patii Skoda Auto, Volkswagen ¢&i Audi.

Tatra vyrobila zatim vice nez
loni

Automobilka Tatra vyrobila za prvni
dva meésice letosniho roku 97 vozidel,
83 znich bylo uréeno pro zahraniéni
zdkazniky. Loni za stejnou dobu
vyrobila o 8 méné. Loni za cely rok
Tatra prodala 722 vozidel, zhruba dvé
tretiny vyroby Sly na vyvoz. Letos
hodla prodat 760 automobild.

KYB zdvojnasobi do dvou let
vyrobu

Spolec¢nost KYB Manufacturing Czech,
vyrobce automobilovych tlumicl, se
v priimyslové zoné v Pardubicich
chystd do dvou let zdvojnasobit
vyrobu. Stavi novou halu a planuje
postupné pfijmout dalSich 300 lidi
k souasnym 450. Chysta také zfidit
vyvojové centrum na design tlumicu.

Pilsen Steel odvratila konkurz

Plzeriské huté a kovarny Pilsen Steel
maji nyni dohodnuté kontrakty za 800
mil. K& loni ptitom firmé hrozil
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konkurz. Firma zaméstnava
800 lidi a dalsi jesté nabira.

nyni

DuPont rozsiti své vyvojové
centrum

DuPont bude v Praze michat specialni
asfaltové smési pro zédkazniky z celého
svéta. Firma rozsitila pisobnost svého
vyvojového centra silni¢nich povrchd,
které bylo otevieno vroce 2009, na
cely svét.

Papcel chce stavét papirnu

v iranu

Papcel zLitovle, vyrobce strojli
a zafizeni pro papirensky pramysl, se
chce v zahrani¢i podilet na stavbé
papirenskych provoz(. Novou papirnu
chce postavit napfiklad v irdnu.

Urokové sazby hypoteénich
uvérl v unoru klesly

Primérné urokové sazby u hypo-
tecnich Gvérd v unoru klesly na 3,01 %
z 3,08 % v lednu. Zdjem o hypotéky
stoupl, uzavielo se 5 842 hypoték, coz
bylo o 1600 vice nez v lednu. Jejich
objem vzrostl o 2,5 mid. K¢ na 9,519
mld. K¢. Vyplyva to z udajl Fincentrum
Hypoindexu.

ZE ZAHRANICi

V EU obchodni bilance v lednu
s deficitem

V Evropské unii podle prvniho odhadu
Eurostatu vlednu obchodni bilance
dosahla deficitu 13 mld. eur. Vlednu
mezimésicné sezénné ocistény vyvoz
rostt o 0,6% a dovoz o 2,2%.
V prosinci 2013 pfitom obchodni
bilance dosdahla prebytku 8,1 mld. eur.
V eurozéné obchodni bilance v lednu
skoncila prebytkem 0,9 mld. eur.

Unorova inflace v eurozéné
revidovana smérem dolu

Podle finalnich dat inflace v eurozéné
dosahla v unoru 0,7%, zatimco
predbézny udaj predpokladal 0,8 %.
Jadrova inflace naopak stoupla na 1 %.
Nejvétsi vliv na nizkou mezirocni inflaci
mély ceny pohonnych hmot, dale
klesajici ceny v telekomunikacich
aceny topného oleje. Spotrebitelské
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ceny energii byly celkové meziro¢né
0 2,3 % niz. Ceny sluzeb rostly o 1,3 %,
ceny pramyslového zboZi o 0,4%
aceny potravin a tabaku stouply
01,5%.

V EU rostly naklady na praci

V Evropské unii ve 4. Ctvrtleti 2013
vzrostly naklady na praci meziro¢né
01,2 %. Hodinové mzdy a platy rostly
o0 1,6% a ostatni ndklady na praci
00,1%. Naklady na praci podle
ekonomické aktivity rostly meziro¢né
vprimyslu o 1,5%, ve stavebnictvi
00,5%, ve sluzbich o 09%
a v nepodnikatelské sféfe o0 1,7 %.

Slovenska inflace klesla

Na Slovensku vunoru mira inflace
mérfend harmonizovanym indexem
spotrebitelskych cen klesla mezimé-
sicné i meziro¢né 0 0,1 %.
Nezaméstnanost na Slovensku
se snizila

Nezaméstnanost na Slovensku v Unoru
klesla na 13,49 % z lednovych 13,61 %.
Dostala se tak na nejnizsi uroven od
podzimu roku 2012. Loni v Unoru cinila
14,71%. Vyplyvd to z informaci
slovenského Ustredi prace.

V USA rust spotiebitelskych
cen zpomalil

Ve Spojenych stdtech se vunoru
spotrebitelské ceny mezimési¢né

FOCUS

zvySily o 0,1 %. Meziro¢né zpomalily
rast na 1,1% z lednovych 1,6 %.
Spotrebitelské ceny bez potravin
a energii rostly v Unoru mezimési¢né
00,1 %, mezirocné o 1,6 %.

Schodek bézného uctu USA
klesl

VUSA schodek béZného uctu se
ve 4. Ctvrtleti 2013 snizil na 81,1 mid.
USD z 96,4 mld. USD ve 3. Ctvrtleti.
Ctvrtleti 1999. Ke sniZzeni schodku
prispél vysoky vyvoz (rast
meziCtvrtletné o 1,9%) a prijmy ze
zahranicnich investic (4,3 %).

V Polsku trzby v pramyslu
mezimésicné klesly

V Polsku v Unoru pocet zaméstnanych
mezirocné stoupl o 0,2% a hruba
mzda rostla mezirocné o 4%.
Primyslové trzby dosahly meziro¢niho
ristu o 53% a v mezimésiénim
vyjadieni vsak klesly o 1,8 %. Objem
trzeb negativné ovlivnily klesajici ceny
vyrobci v prdmyslu, meziro¢né
01,4 %.

Prodej aut v EU vzrostl

Prodej novych osobnich automobil(l
v Evropské unii rostl v Unoru uz Sesty
mésic po sobé, a to mezirocné o 8%
na 861 tis. vozl. Oznamilo to sdruzeni
ACEA. Skoda Auto podle dat ACEA

zaznamenala v zemich EU témér
Ctvrtinovy nardst Unorového prodeje.
Jedinym velkym trhem v EU, ktery
vykazal pokles poptavky, byla v inoru
Francie, kde se prodej snizil o 1,4 %.
V Némecku, které je nejvétsim
automobilovym trhem v EU, prodej
04,3 % vzrostl.

Automobilka BMW ocekava
letos nartst zisku

Némecka automobilka BMW
zverejnila svou predikci pro rok 2014.
Zisk automobilové divize by mél
"vyrazné" narlist. Prodeje aut ve
2. pololeti by mély byt silnéjSi nez
v 1. pllce roku. BMW chce prodat
letos vice nez 2 mil. aut. Zisk pred
uroky a zdanénim ve 4. kvartale
loriského roku mezirocné vzrostl
04,2 % na 1,95 mid. eur.

Volkswagen investuje do
tovarny v Polsku

Volkswagen investuje témér 3,4 mid.
zlotych do vystavby tovarny na vyrobu
dodavkovych vozl v Polsku. Zavod
v polském mésté Wrzesnia zahdji
vyrobu v roce 2016 a zaméstna vice
nez 2300 lidi.

Mezimésicné stouply jen ceny zemédélskych producentt, pod Urovni predchoziho roku ztistaly
ceny ve vSech hlavnich sektorech ekonomiky

Ceny prumyslovych vyrobcli se proti minulému mésici nezménily. Zvyseni cen obecnych kovl a kovodélnych vyrobkd
a dreva, papiru a tisku, shodné o 0,4 %, bylo kompenzovano poklesem cen v oddile koksu a rafinovanych ropnych produkt(
0 0,3 % a potravinarskych vyrobku, napojl a tabaku o 0,1 %.

Stejné jako v lednu ceny priimyslovych vyrobct setrvaly i v inoru pod hladinou minulého roku o 0,7 %. Zasadni vliv na jejich
urovent mél pokles cen v oddile elektfiny, plynu a pary o 8,8 %. Snizily se i ceny tézby a dobyvani meziro¢né o 3,1 % (z toho
¢erného a hnédého uhli a lignitu o 5,6 %), ceny voddile koksu a rafinovanych ropnych produktd klesly o 2,3 %. Ceny
dopravnich prostfedkl se naopak zvysily o 4,1 % (z toho ceny dill a pfislusenstvi pro motorova vozidla o 5,7 %), obecnych
kovl a kovodélnych vyrobk( o 2 %, dreva, papiru a tisku o 3,1 %. Vzrostly i ceny potravinarskych vyrobkd o 0,6 % (z toho
mléénych vyrobkil o 12,6 %, masa 0 2,5 %).

V Evropské unii propadly ceny v priimyslu vyraznéji nez u nas, v lednu mezirocné o 1,2 % (z 0,5 % v prosinci). Nejvice klesly
na Kypru o 4,8 %, v Belgii 0 3,9 %, a v Litvé o 3,7 %. Na Slovensku byly ceny nizsi 0 2,7 %, v Polsku a v Némecku shodné o 1 %.
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Nejvyssi rist byl zaznamenan v Irsku o0 2,1 % a v LotySsku o 0,5 %. Mezimésicné se za EU28 snizily ceny vyrobcti v priimyslu
00,4 % (v prosinci se naopak zvedly 0 0,2 %).

YT

snizZily tempo ristu na 0,2 %. Dlvodem bylo zvyseni cen obilovin o 1%, olejnin o 1,1 %, mléka o 1,7 %, dale i ceny ovoce
05,6 % a zeleniny o 10,7 %. Naproti tomu klesly ceny prasat o 3,9 %, brambor o0 4,5 % a dribeze o0 7,1 %.

V meziro¢nim srovnani zUstavaji farmarské ceny od srpna 2013 i nadéale pod urovni predchoziho roku. V tnoru se jejich
pokles prohloubil na 5% (z 4 % v lednu). V rostlinné vyrobé se sniZily ceny o 15,2 %, v Zivocisné vyrobé byly naopak vyssi
07,7 %. Klesly napf. ceny obilovin 0 21,8 % a olejnin o 11,6 %, skotu o 5,4 %, drlibeZze o 8,3 % a vajec o 14,7 %. Vyssi byly
naopak ceny brambor 0 42,5 %, zeleniny 0 22,3 %, ovoce 0 11,7 %, ale i mléka 0 22,5 % a prasat 0 4,5 %.

Situace ve stavebnictvi se prakticky nezménila. Mezimési¢né ceny stavebnich praci stagnovaly. Pod trovni pfedchoziho roku
setrvavaji ceny stavebnich praci jiz ¢tyfi roky, v inoru 0 0,4 (v lednu 0 0,5 %), ackoli urcité pozitivum pro odvétvi Ize spatfovat
v alespon pozvolném zmirfovani poklesu cen od poloviny roku 2013. Ceny materidld a vyrobk( spotfebovavanych
ve stavebnictvi klesly mezimési¢né o 0,1 %, mezironé naopak vzrostly o 0,9 %, stejné jako v lednu.

Deflace ve vyrobnich cendach setrvava v celé ekonomice. Dlvodem je i pres oZiveni ekonomiky stale slaba poptavka. Hlavnim
proinflaénim faktorem tak z{stava kurz koruny.

Ekonomicka ocekavani zatizena krizi na Krymu

Ekonomické ocekavani se v Némecku podle némeckého institutu ZEW potreti viadé sniZilo, kdyZ v bfeznu indikator
ekonomického sentimentu klesl o 9,1 bodu na hodnotu 46,6 bodu. Na poklesu se podilela krize na Krymu, kterd ma za
nasledek zvyseni nejistoty a zhorSena ocekavani v oblasti exportu. Indikator hodnoceni soucasné ekonomické situace
v Némecku se ale v bfeznu zlepsil o 1,3 bodu a dosahl hodnoty 51,3 bodu. Ocekavani pro eurozénu se podobné jako pro
Némecko zhorsila, a to o 7,0 bodl a dosahla 61,5 bodu. Spolu s Némeckem se mirné zhorsila ocekavani pro Velkou Britanii,
naopak zlepseni zaregistrovali respondenti v Italii a ve Francii.

100
Prizkum ZEW, Némecko
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Ekonomické sankce ohrozi pracovni mista

Ekonomické sankce vii&i Ruské federaci by ohrozily v prvni fazi v CR asi 20.000 mist, ale sekundarné by jejich efekt mohl
vzhledem k navazanosti znacného poctu subdodavatelll na Ceské vyvozce zasdhnout az 50.000 pracovnikd. Vyplyva to ze
zjisténi Hospodarské komory CR. Rusko je na prvnim misté z mimounijnich obchodnich partnerd CR. Vyvozu do Ruska a na
Ukrajinu tradi¢né dominuji dopravni prostredky a energetika, ale pfinasi i dodavky technologii pro téZbu nerostnych surovin
nebo pro zpracovatelsky prdmysl nebo pti obnové Zeleznic a silni¢ni sité.
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Dalsi zprdvy ve zkratce:

e V patek 21. bfezna 2014 byla podepsana Asociacni dohoda (pouze politicka ¢ast) mezi EU a UA.

e Vsoucasné dobé je ve schvalovacim procesu Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady o sniZeni nebo
odstranéni cel na zboZi pochazejici z Ukrajiny — pfedpoklada se jednostranné odstranéni cel u 82 % zemédélskych a
94 % pramyslovych vyrobk( (Casové omezeno od cca 24. dubna 2014 do 1. listopadu 2014). Poté se predpoklada
podpis obchodni ¢asti Asociacni dohody mezi EU a UA, které by pfineslo oboustranné odstranéni cel a dalsi obchodni

vyhody.
e Ukrajina udajné zahdjila proces vystoupeni ze Spolecenstvi nezdvislych statd.
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Vyvoj akciového indexu MICEX
(zavére&ny denni kurz v bodech)
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Zdroj: www.kurzy.cz, graf MPO

UDALOSTI V PRISTIM TYDNU (24. aZ 28. biezna 2014)

Pondéli (24.3.)
e (SU: Konjunkturalni prizkum (biezen 2014)
e Eurozona: Index ndkupnich manazer( PMI
e Cina: Index ndkupnich manazerd PMI

Utery (25.3.)
e |[fo: Index podnikatelského klimatu (brezen 2014)

Patek (28.3.)
e Eurozona: Index ekonomického sentimentu ESI (bfezen 2014)
e Némecko: Predbézny index spotrebitelskych cen (bfezen 21014

Informacéni zdroje Tydeniku: €SU, €NB, E 15, Hospodaiské noviny, internet, podniky a podnikové svazy.
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