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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu zrychlily na 2,6 % r/r z kvétnovych 2,2 % rir
EZ - Index ekonomického sentimentu ZEW v ¢ervenci poklesl na -18,7 bodu
PL - Centralni banka ponechala hlavni tirokovou sazbu na trovni 1,50 %

US - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu zrychlily na 2,9 % r/r z kvétnovych 2,8 % rir

v

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Ceny pramyslovych vyrobc (Cerven)
EZ - Index spotrebitelskych cen (€erven)
PL -Primyslova produkce (Cerven)

US - Maloobchodni trzby (€erven)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2589 | 2598 | 25,79 | 2593 | -0,03 | 0,13% EUR/CZK

22,03 | 22,32 | 21,92 | 22,26 | -0,24 | 1,06%
5943 | 6,006 | 5941 | 6,000 | -0,06 ' 0,96%
29,28 | 29,40 | 29,06 | 29,29 | -0,01 0,02%
4,352 | 4,353 | 4,307 | 4,319 | 0,03 | -0,77%
1,751 | 1,1790 | 1,1613 | 1,1644 | 0,01 | -0,92%
323,15 | 325,70 | 322,46 | 323,64  -0,49 | 0,15%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni M
CNB 2.8. 1,00 1,25
ECB 26.7. 0,00 0,00 | 0,00 0,25
FED 1.8. 2,00 2,25 | 2,50 2,75

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 1,01 1,15
LIBOR USD 1,9824 | 2,091 | 2,3351 | 2,5044 | 2,7703
EURIBOR -0,378 | -0,370 | -0,323 | -0,268 | -0,182




Vjvoj EUR/CZK

* Koruna se v tomto tydnu dokazala udrzet pod hladinou 26 CZK/EUR a ve druhé poloviné tydne se pohybovala pfevazné na horni strané trovné
25,90 CZK/EUR.

« Zatimco v lofském roce dochazelo k pravidelnému navySovani odhad(i hospodarského ristu pro letodni rok, tak od zacétku letodniho roku se
pro zménu odhady hospodai'ského rlistu pravidelné upravuji smérem doli. V tomto tydnu odhad hospodarského ristu pro CR snizila
Evropska komise, a to konkrétné na 3 % z predchozich 3,4 %, kdyZ jako hlavni divod uvedia slab$i zahrani¢ni poptavku a tim padem i
pfispévek zahrani¢niho obchodu. Pokud se podivame na vyvoj Eeského zahraniéniho obchodu od zacatku letodniho roku, tak ten slova Evropské
komise jednoznaéné potvrzuje. Za prvnich pét mésicl letodniho roku vyvoz meziro¢né poklesl o 0,3 % a dovoz vzrostl jen 0 0,6 %. Prebytek
obchodni bilance €inil 80,9 mld. korun, coZ v mezironim srovnéni pfestavuje pokles o 13,2 mid. korun. Tato nominélni Cisla jsou samoziejmé
zkreslena posilovanim koruny od lofiského kvétna, ale i pfesto je zpomaleni zahraniéniho obchodu evidentni a ani ve druhé poloviné letoSniho
roku nelze v tomto sméru Cekat zadné zasadni zmény. Na druhou stranu by bylo chybou Eisla ze zahrani¢niho obchodu vnimat vyhradné
dovozu investic.

* Tento tyden byl bohaty na domaci ekonomické statistiky. Kromé kv&tnového zahrani¢niho obchodu s nizSim prebytkem obchodni bilance ve vysi
6,9 mid. korun byla zvefejnéna i pomérné slusna ¢isla z primyslu. PfedevSim téméF dvouciferné tempo rlstu novych zakazek je nutné vnimat
pozitivng, stejné jako zrychleni stavebni produkce, kde vak stale zaostava inZenyrské za pozemnim stavitelstvi. Cervnova nezaméstnanost
vyjadrena podilem nezaméstnanych osob poklesla na 2,9 % a déle se rozeviely nizky mezi poctem nabizenych volnych pracovnich mist (301,5
tis.) a poctem nezaméstnanych (223,8 tis.).

« Smérem nahoru (2,6 %) v éervnu prekvapila spotiebitelska inflace, a to pfedevsim kvdli draz§im pohonnym hmotam, potravinam a naklady
spojenymi s bydlenim véetné elektfiny. Komentar k inflaci od Ceské narodni banky (CNB) celkem jednoznagné naznaduje, ze vy3si inflaci CNB
vnima jako proinflaéni riziko jeji stavajici progndzy. V kombinaci se slabsi korunou se tak CNB ve druhé poloving letodniho roku otevira cesta k
rychlejSimu zvySovani Urokovych sazeb, a to teoreticky jesté dvakrat v souhrnu o 0,50procentniho bodu.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
26,20 26,00
26,10 A

A

26,00
25,90 '/ \ =

25,90 A
=N “w
25,70 — -'/

25,60 25,80
o o o o o ~ ~ ~ : :
S o 9o o o 9o g9 9 ) ) ) ) ) S S
N N © I o ~ < — ; ;
o <) — ~N 3] <) - ~ X 3 S o i « 3

Vyvoj USD/CZK

+ Koruna se v0ci americkému dolaru sice v tUvodu tydne pohybovala tésné pod hladinou 22 CZK/USD, ale v prabéhu tydne jiz viceméné pouze
oslabovala a obchodovani se postupné pfesunulo az na péatecnich 22,30 CZK/USD. Dlvodem oslabovani koruny byl primarné vyvoj na
eurodolaru s oslabovanim spole¢né evropské mény.

* Dalezitou statistikou v USA byla v tomto tydnu spotrebitelska inflace, ktera v ¢ervnu dale zrychlila na 2,9 %. A ke zrychleni dolo i v
pfipadé jadrové slozky inflace, a to na 2,3 %. Pro Americkou centralni banku (Fed) to viceméné znamena, ze mlze pokraCovat v dal$im
utahovani ménové politiky a zvySovani Urokovych sazeb. RUst inflace nepochybné pocituji americké doméacnosti, a to i vzhledem k tomu, Ze
pokrizovy rist mezd v USA je slaby s ohledem na nizkou nezaméstnanost a rist HDP. Konkrétné v ervnu rlist mezd zaostal za inflaci, takze
realny riist mezd byl dokonce zaporny, coz nadtésti neni piipad CR.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden

22,50 22,40

2220 A A A
NAYAAN; NV A

22,00 N/
/VJ 22,00

21,50 21,80
6 8 ¥ ©6 @ ©¥ 9N 9N 0N N N N N N ~ ~
S & S S © g9 g9 © S ) ) S ) o) o)
o D o on o ~ < - o] D o i o~ o <
o o — o~ o o i (o] o o - i — — —




Vyvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny v(iéi polskému zlotému se v tomto tydnu vratilo k hranici 6 CZK/PLN. V pondéli koruna vici zlotému oslabila a ve zbytku
tydne se kurz viceméné nachazel v tésné blizkosti hladiny 6 CZK/PLN, kdyZ obchody pod touto hladinu pfeci jen prevazovaly. Prodejni tlak na
stfedoevropské mény se v tomto tydnu snizil a jak koruna, tak polsky zloty ustaly i vyrazné oslabeni turecké liry, ktera reagovala na snizeni
nezavislost Turecké centralni banky. S ohledem na posilujici americky dolar vSak rozhodné nelze fici, Ze ma stfedoevropsky region to nejhorsi za
sebou a zesileni tlaku na oslabeni stfedoevropskych mén ve druhé poloviné Cervence rozhodné nelze vyloucit.

+ Klicovou makroekonomickou udalosti v Polsku bylo stfedeCni zasedani tamni centrélni banky (NBP), které vSak nepfineslo Zadnou zménu v
nastaveni ménové politiky ani signaly, Ze by mohla NBP ve druhé poloviné letoSniho roku hybat s trokovymi sazbami. Hlavni irokova sazba tak
zlstava i nadale na 1,50 % a je krajné nepravdépodobné, ze by NBP ve druhé poloviné roku sazby zvysila. Jedinou moznosti je pfipad,
kdy by polsky zloty zacal prudce oslabovat a na vyrazné slab$ich Urovnich se pohyboval déle (Uroveri 4,50 PLN/EUR a vy3e).

* Za pozornost v pfipadé NBP tak stala alespori aktualizovana progndza inflace a HDP. Vyhled na inflaci byl snizen pro letoSni rok na rozmezi 1,5
- 2,1 %, zatimco vyhled na rist HDP zvy3en do rozmezi 4,0 - 5,2 %. Je zajimavé, Ze NBP nové pocita s rychlejSim ristem HDP, kdyz vSechny
instituce pro letoSek sniZuji vyhled na hospodarsky rist eurozony.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém péru euro v priibéhu tydne oslabovalo az na pate¢nich 1,161 USD/EUR.

* Z eurozbny v tomto tydnu chodila spiSe druhofada makroekonomickd data. Za zminku bez pochyby stoji zhorSeni Eervencového indexu
ekonomického sentimentu ZEW, jehoZ vypovidaci hodnota je vSak preci jen niz§i nez v pfipadé indext PMI ¢i némeckého Ifo. Hodné zajimavé v
tomto kontextu bude jaké vysledky pfinesou pravé zminéné indexy PMi a Ifo za Cervenec, kterych se dockame v prespfistim tydnu. Za pozornost
v tydnu stal i zvefejnény zapis z Cervnového zasedani Evropské centralni banky (ECB), kde je pomémé jasné napsano, ze urokové sazby
zlstanou na soucasnych hodnotach tak dlouho, jak bude potieba. Na dfivéj$i zvySeni sazeb, nez ve druhé poloviné pfistiho roku,
muzeme témér jisté zapomenout.

+ Mimoekonomickou udalosti, ktera vSak mdze mit pro eurozénu vyrazné ekonomické dopady bylo zasedani NATO, na kterém americky prezident
D. Trump prohlasil, aby Elenské zemé spinily sviij zavazek a zvySily vydaje na obranu na 2 % HDP jiz od pfistiho roku. Kromé& USA dvouprocentni
limit splfiuji Recko, Velka Britanie, Estonsko a Polsko. CR je s 1,2 % na chvostu zemi NATO a limit nespliiuje drtiva vét$ina zemi eurozony. V
pfipadé, Ze by opravdu do$lo ke zvySeni vydaji na obranu, jednalo by se o expanzivni fiskalni impulz s pozitivnim dopadem na rist HDP
eurozony. Paradoxni je, ze eurozdna v Cele s Némeckem nebyla schopna provést fiskalni expanzi v dobég, kdy to skute¢né potiebovala, {j. v
letech po roce 2008 a teoreticky by s ni pfiSla nyni, v dobé, kdy by spiSe nez fiskalni expanzi, potfebovala reformy k dlouhodobé fiskalni
udrZitelnosti (netyka se Némecka).

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden

1,20 1,18

16 \'v\ AN uw\’

| =)~ 4 Y/
1,14 1,16
© ) ) © ) ~ ~ ~ ™~ ™~ ~ ~ ~ ~ ~
o =] o ) o o o o o o o o o o o
o D o on o ~ < — o] (o)) o - [aV] [20] <
o o — o~ m o — o o o — — - — —




Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




