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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v kvétnu vzrostla o 3,3 % m/mao 8,1 % r/r

DE - Primyslova produkce v kvétnu vzrostlao 1,2 % m/ma o 5,0 % rir

PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na hodnoté 1,50 %
US - Index aktivity ISM ve sluzbach v éervnu vzrostl na 57,4 bodu

v ’

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Index spotiebitelskych cen (¢erven)
EZ - Pramyslova produkce (kvéten)

US - Projev J. Yellen (Fed) v Kongresu
US - Index spotrebitelskych cen (€erven)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2611 | 26,27 | 26,07 | 26,08 0,04 | -0,14% EUR/CZK 26,00 | 25,70 25,50
22,85 | 23,09 | 22,83 | 22,84 0,01 | -0,04% 22,84 23,85 23,64 | 2295 22,57
6,169 | 6,217 | 6,136 | 6,159 0,01 | -0,16% 6,16 6,19 6,27 6,19 6,22
29,75 | 29,81 | 29,43 | 29,69 0,07 | -0,22% 1,141 1,09 1,10 1,12 1,13
4229 | 4,249 | 4199 | 4241 | -0,01 | 0,29%
1,1418 | 1,1427 | 1,311 | 1,411 | 0,00 | -0,06%
309,43 | 310,26 | 308,50 | 308,95 0,48 | -0,16%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 3.8. 0,05 0,05
ECB 20.7. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 26.7. 1,25 1,25 1,50 1,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22 0,31 0,39 0,48
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735 | 0,2606 | 0,3853 | 0,6841
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,053 | 0,138 | 0,277




Vyvoj EURICZK

* Koruna se na zacatku ¢ervence v(ci euru pohybovala v blizkosti post intervencnich maxim v blizkosti hladiny 26,10 CZK/EUR. Hladinu 26
CZK/EUR mUZe koruna otestovat jiz v pfistim tydnu a to v zavislosti na vysledku ¢ervnové inflace. Rychlejsi rlst spotfebitelskych cen totiz
zvySuje pravdépodobnost, ze Ceska narodni banka (CNB) pfistoupi ke zvy$eni Grokovych sazeb jiz v pribghu 3. &tvrtleti, jak to signalizovala na
gervnovém zasedani. Pro pfipominku, naposledy CNB sazby zvy$ovala v tinoru 2008, tj. pred vice jak deviti lety.

* Navzdory statnim svatk(im, které odkrojily dva pracovni dny, byl tento tyden velmi bohaty na data z domaci ekonomiky. V souhrnu Ize fici, ze
vysledky kvétnovych statistik pfekonaly ocekavani a potvrdily pokradujici rist ceské ekonomiky i ve 2. Ctvrtleti. Klicovym odvétvim doméci
ekonomiky z pohledu pfispévku k HDP a poétem zaméstnancl zlstava primysl, a to predevsim ten zpracovatelsky. Je proto potésujici, ze v
kvétnu primysl meziroéné vzrostl 0 8,1 % a i nadéle si udrzuje silné ristové tempo. Optimisticky je i vyhled na druhou polovinu leto$niho roku,
ktery podporuje rlst primyslovych zakazek ¢i silné hodnoty pfedstihovych indikator(. Kvétnova €isla z primyslu zaroven ukazala, Zze dochazi
k vyraznému zrychleni mezd (v kvétnu 9,2 %). Vzhledem ke zvySujici se produkci a stale omezenéjSimu poctu volnych pracovnikd se
neni ¢emu divit. Hodné zajimava budou proto data o mzdovém vyvoji v primyslu za 2. ¢tvrtleti.

« Z kvétnovych statistik jsme se standardné vysokého Cisla dockali i v maloobchodu s ristem trzeb 0 6,9 %. Rekordné nizka nezaméstnanost,
rist realnych mezd a dlivéra doméacnosti smérem k budoucnosti, to jsou idealni pfedpoklady k tomu, aby spotfebitelé utraceli. Nejrychlejsi
dynamiku rlstu trzeb si tradiéné drzeli internetovi prodejci, ktefi stéle vice konkuruji tradiénim kamennym obchodim a zaujimaji tak stale vétsi
podil v ramci celého segmentu maloobchodu. V kvétnu vzrostla i stavebni produkce, a to diky pozemnimu stavitelstvi, zatimco inzenyrské
stavitelstvi zlistava stale v Utlumu. To by se pfeci jen mohlo zménit k lepSimu ve druhé poloviné roku.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj USDICZK

+ Obchodovani koruny vici americkému dolaru se v tomto tydnu odehravalo pfevazné v okoli hladiny 23 CZK/USD. Koruna sice tyden otevirala na
nejsilngjSich hodnotéach za poslednich dva a pdl roku, ale v podstaté az do stfedy vici dolaru oslabovala. Od étvrtka ¢eska ména pro zménu
posilovala a priblizila se opét zminénym maximim. Tyto fadky jsou psany jesté pfed zvefejnénim patecnich dat z amerického pracovniho trhu,
které mohou s kurzem na konci tydne jesté pofadné zahybat.

* Pokud pominu data z pracovniho trhu, které jeSté v dobé psani tohoto komentéfe nebyla zvefejnéna, tak mezi klicové statistiky tohoto tydne
patfil index aktivity ISM v prlimyslu a ve sluzbach. Oba dva indexy ISM v ¢ervnu vzrostly a naznacily, ze americka ekonomika zrychluje, coz by
mélo pomoci vytvorit dal§i nova pracovni mista a vysledné i zvysit tlak na rdst mezd. Pravé rust mezd totiz zistdva v USA slabsi, a to
navzdory nizké nezaméstnanosti. Vys$si rist mezd je také klicem k rychlej$imu ristu inflace.

+ Ve stfedu byl rovnéZ zvefejnén zapis z ervnového zasedani Americké centralni banky (Fed), tj. z toho, na kterém Fed zvysil Urokové sazby a
poodkryl detaily tzv. kvantitativniho utahovani (prodeje dluhopisU, které nahromadil v letech velmi uvolnéné ménové politiky). Dalezitou informaci
ze zapisu je, ze centralni bankéfi nejsou jednotni ohledné terminu zacatku kvantitativniho utahovani (pravdépodobné zafi), avSak
ohledné dalsiho zvyseni sazeb panuje pomérné jasna shoda.

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

¢ V(¢&i polskému zlotému se koruna v prvnim Cervencovém tydnu pohybovala pod hladinou 6,20 CZK/PLN, tj. na nejsilnéjSich hodnotach od
poloviny letoSniho ledna. Do obchodovéni se nijak nepromitlo zasedani Polské centraini banky (NBP) ani nemnoho zvefejnénych statistik z polské
ekonomiky.

* Podle prezidenta NBP A. Glapiriského je polska ekonomika velmi stabilni a stabilni je tim padem i ménova politika NBP. Zatimco jiné centralni
banky pfipravuji trhy v nadchazejicich ¢tvrtletich méné ¢i vice opatrné na zménu nastaveni ménové politiky, tak polskd NBP zlstava
ortodoxné neménna - Grokové sazby se podle NBP letos ani v roce 2018 ménit nebudou. To je pomémé odvazné tvrzeni, protoZe rok a pdl
je hodné dlouh& doba. Je sice pravda, ze se inflace v Polsku dlouhodobé nachézi pod inflaénim cilem (v ¢ervnu 1,5 %, inflacni cil je 2,5 %), avSak
rekordné nizka nezaméstnanost a riist mezd mohou inflaci, pfedevsim tu jadrovou, v nadchazejicich Etvrtletich pfeci jen rozhybat. Navic je dobré
mit po ruce moznost snizit sazby pro pfipad, Ze dojde k obratu hospodéafského cyklu.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se euro v prvni poloviné tydne vzdalilo hladiné 1,144 USD/EUR a letoSnim maximim a zamifilo smérem k Grovni
1,13 USD/EUR. Béhem c¢tvrtka vSak dostalo impuls v podobé zapisu z ¢ervnového zasedani Evropské centralni banky (ECB) a vratilo se zpét nad
hladinu 1,14 USD/EUR. Tyto Fadky jsou psany jesté pred zvefejnénim patecnich dat z amerického pracovniho trhu, které mohou s kurzem na
konci tydne jesté pofadné zahybat.

+ Evropska ekonomika pokracuje v solidnim ristu. To celkem jednoznacné potvrdily v tomto tydnu zvefejnéné indexy nakupnich manazerd PMI.
Jesté zkraje letoSniho roku odepisovana ekonomika eurozény, kdy byla zmifiovana primarné rizika spojena s politickym vyvojem, v prvnim pololeti
pozitivné pfekvapila a velmi optimistické jsou vyhlidky i na druhou polovinu roku. K ristu evropské ekonomiky hodné pomaha uvolnéna
ménova politika ECB s nulovymi sazbami a vykupem statnich dluhopist.

* A pravé objem statnich dluhopist, ktery ECB vykupuje, se mlze ve druhé poloviné roku zmensit. Alespori tak to naznacuje zapis z ervnového
zasedani ECB. Na druhou stranu roste pravdépodobnost, ze ECB bude nakupovat statni diuhopisy i v roce 2018. To ostatné neni zadna
pfevratna novinka. To, Ze nebude ECB nakupovat diuhopisy vécné, bylo od zacatku jasné. Co je dilezité vzit v potaz, Zze ECB nebude chtit
udélat chybu z roku 2011, kdy pfili$ rychle utahla ménovou politiku zvy$enim Grokovych sazeb. A to je vysledné také divod, pro¢ bych
byl hodné opatrny k tvrzeni, ze euro bude dale rychle posilovat.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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.




