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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Ceny v primyslu v ¢ervnu vzrostly o0 0,3 % m/m a poklesly o 4,4 % rir

EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni trokovou sazbu na hodnoté 0,00 %
EZ - Index PMI podle piedbézného odhadu v ¢ervenci mirné poklesl na 52,9 bodu
PL - Maloobchodni trzby v ¢ervnu vzrostly 0 6,5 % r/r

vr 7

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Indikatory spotiebitelské a podnikatelské dlvéry

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo

EZ - HDP za 2. ¢tvrtleti - pfedbézny odhad

US - Zasedani americké centralni banky Fed, HDP za 2. ¢tvrtleti - predbézny odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,02 | 27,05 | 26,97 | 27,01 0,01 | -0,02%
2442 | 24,62 | 24,35 | 2453 @ -0,10 | 0,42%
6,096 | 6,208 @ 6,078 @ 6,198 & -0,0 | 1,64%
32,33 | 32,53 | 31,98 | 32,37 | -0,04 | 0,13%
4,412 | 4,429 | 4349 | 4360 @ 0,05 @ -1,21%
1,1054 | 1,1085 | 1,0979 | 1,1014 | 0,00 | -0,36%
315,69 | 315,79 | 313,28 | 313,11 | 2,58 | -0,82%

27,10 | 27,10
24,53 24,86 | 2398 | 23,57 | 22,58
6,20 6,09 6,23 6,45 6,45
1,101 1,09 1,13 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
CNB 438. 0,05 0,05
ECB 8.9. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 27.7. 0,50 0,50 0,75 0,75

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




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny vGéi euru v tomto tydnu ustrnulo tésné nad intervencni hladinou 27 CZK/EUR a v naprosto stojatych vodach se budeme velmi
nepfinese a z domaci ekonomiky budou i nadale chodit vesmés pozitivni data, takze oslabeni koruny moc pravdépodobné neni. V zavéru ¢ervence a
béhem srpna tak bude pokracovat korunové status quo, tj. pohyby koruny tésné nad 27 s obéasnou intervenci CNB, tak aby koruna nesla
nize pod intervencni hladinu.

+ Domaci ekonomicky kalendaf ném v tomto tydnu mnoho novych statistik nenabidl. Vyjimkou byl ¢ervnovy vyvoj cen na poCatku vyrobniho fetézce, tj. u
vyrobed. V primyslu jsme se sice diky zdrazeni ropy dockali oproti kvétnu velmi mirého zvySeni cen, avak v meziroénim srovnani ceny o vice jak 4 %
poklesly. S vyjimkou nékolika méala odvétvi, jako jsou vyrobci automobilli ¢i distributofi vody, ceny v primyslu i nadale klesaji. U zemédélskych vyrobcli v
¢ervnu pokracoval pokles cen mléénych produktt. Napfiklad cena mléka se meziroéné propadla skoro o0 20 %. V pfipadé stavebnich praci ¢i trznich
sluzeb byl v ¢ervnu zaznamenan mirny meziroéni rist cen, avSak na akceleraci inflacnich tlakii v domaci ekonomice to zatim rozhodné

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

+ Americky dolar v(éi koruné v prabéhu tohoto tydne posilil. Rozhodné se vSak nejednalo o néjaké vyrazné posileni americké mény, kdyz maximaini
hodnoty dolaru €inily 24,60 CZK/USD. Plati tedy to, co jsem psal v minulém tydnu - obdobi do 27. ¢ervence, kdy se dozvime vysledek zasedani
americké centralni banky (Fed), bude na trhu charakterizovano spise vyckavanim nez vyraznymi pohyby.

« Z pohledu americkych ekonomickych dat nebyl tento tyden pfili§ zajimavy. Za pozornost stala data z trhu nemovitosti ¢i lokalni primyslové indikatory.
Kli¢ovou udalost nabidne vak az pfisti tyden, kdy zaseda Fed. S velkou pravdépodobnosti ani popaté v tomto roce Fed drokové sazby zvySovat
nebude. Cervnové data z pracovniho trhu sice byla velmi pozitivni a totéZ plati pro maloobchodni trzby, nicméné nedostatedny rist inflace a mezd
zvy$eni sazeb opét odlozi. Navic zde mame externi rizika v podobé Brexitu. Mezinarodni ménovy fond snizil odhad leto$niho rlstu globalni ekonomiky
na 3,1 %. A v USA se postupné pfipravuji na prezidentské volby.

* Pokud ma dolar v pfistim tydnu posilit, potiebuje z Fedu jasny vzkaz, ze v zafi sazby porostou. Pokud Fed tuto informaci neposkytne, nema
dolar vici euru/koruné diivod vyrazné posilit.

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

+ Polsky zloty dokazal v tomto tydnu posilit a vici koruné se v patek zkraje odpoledne nachazel na trovni 6,20 CZK/PLN. Zajimavé je, Ze zloty, ani dal$i regionalni mény,
viibec nereagovaly na déni v Turecku.

+ Zloty v tomto tydnu tézil hned ze dvou pozitivnich udalosti:

(1) Agentura Fitch ponechala hodnoceni polskych zavazki na stupni A- se stabilnim vyhledem. Fitch vSak naznail, ze mlze rating zhorsit v pfipadé prohloubeni
schodku verejnych financi a ristu dluhu. V Polsku napfiklad v dubnu odstartovala tzv. Akce 500+ v ramci, které stat vyplaci kazdy mésic pfispévek 500 zlotych na dité.
Cilem tohoto opatfeni je zvysit porodnost, ktera je v Polsku jedna z nejnizsi v zemich EU. Na druhé strané je timto krokem zatizen statni rozpocet.

(2) Zlotému v tomto tydnu pomohla i domaci ekonomicka data - solidni mezirocni éervnovy maloobchod (6,5 %) a primysl (6%), kdyz vyroba automobilti vzrostla o
17 %. Déle se v ¢ervnu meziro¢né zvysila zaméstnanost (3,1 %) a primérna mzda (5,3 %). Naopak mira nezaméstnanosti je velmi nizka. Polsko se tedy podobné jako
CR nachézi pred problémem klesajiciho po&tu volnych uchazed(i o praci a zvy$ovanim po&tu nabizenych pracovnich mist, coz se odrazi pravé v riistu mezd. Pokud si k
silnym ¢islim z pracovniho trhu pfidame je$té zminénou Akci 500+ ,tak nam vyplyva, ze ve druhé poloviné roku mizeme ocekavat silny rlst spotieby polskych
domacnosti.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v tomto tydnu viéi americkému dolaru oslabilo a obchodovani se presunulo k hranici 1,10 USD/EUR. Béhem tydne se sice
obchodovalo i lehce pod zminénou hladinou 1,10, avSak pfed nadchazejicim zasedanim americké centraini banky (Fed) dolar nakonec vyraznéji posilit nedokéazal (psano
v patek ve 14 hodin).

+ V poslednich letech musela Evropska centralni banka (ECB) fesit fadu sloZitych situaci a i v leto$nim roce si pro ni osud pfichystal nestandardni udélost v podobé
Brexitu. Tento Ctvrtek se tak konalo prvni po-brexitovské zasedani ECB. Vzhledem ke skuteCnosti, Ze Brexit je stéle relativné cerstvé téma (od referenda ve Velké Britanii
neuplynul je$té ani mésic), tak na jeho reélné dopady si budeme muset jesté chvili pockat. Co je dlleZité, Ze okamzity negativni dopad Brexitu na financni trhy jiz stail
vyprchat. ECB tak ve ¢tvrtek neméla divody ménit nastaveni ménové politiky a na Brexit ukvapené reagovat. Vy€kat na to, co pfinesou nadchazejici tydny a
reagovat pripadné v zafi, je tak jednoznacné tou nejrozumnéjsi variantou, kterou mohla ECB zvolit. Otazkou je, co ECB v zafi udéla, pokud se béhem &ervence a
srpna zhors$i makroekonomické prostfedi v eurozoné. Moc moznosti jiz totiz nema. Snizeni trokovych sazeb dale do minusu je krajné nepravdépodobné, zvySeni objemu
nakupl statnich dluhopist v rémci programu QE by narazilo na odpor Némecka a o dlouhodobé levné pujcky komercnim bankam (TLTRO) neni az takovy zajem.
Nejjednodussi a nejprichodnéjsi variantou by bylo posunuti ukonceni QE az do konce roku 2017.

+ V tomto tydnu jiz byly zvefejnény prvni po-brexitovskeé statistiky — napf. index ZEW & PMI indexy. Hodnota indexu ZEW v ¢ervenci vyrazné poklesla, a to na nejslabsi
hodnoty od listopadu 2012. Zde je v8ak nutno podotknout, Ze index ZEW je zkonstruovan na zakladé predikci finanénich analytikii a na jeho zakladé tedy nelze
jednoznacné fici, zda skute¢né dojde ke zhorSeni ekonomické situace v eurozéné. Vétsi vypovidaci schopnost maji indexy PMI, které jsou konstruovany na zékladé
nazord podnikd. A zatimco ZEW vyrazné poklesl, tak vysledny index PMI za eurozonu se v ¢ervenci snizil jen nevyznamné na 52,9 bodu z ervencovych 53,1 bodu.
Rychlejsi pokles zaznamenal jen némecky PMI v primyslu. Na zakladé zminénych statistik tedy zatim rozhodné nelze fici, Zze by se ekonomicka aktivita v
eurozoné v dusledku Brexitu vyraznéji zhorsila. Silnéjsi pokles PMI byl zaznamenan jen u britskych firem.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejednd se o zddnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdrojd, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebira za obsah téchto informaci Zddnou prévni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

Sifit. (¢) AKCENTA CZ a.s.




