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politiky se neceka, Mario Draghi se ziejmé na nasledné tiskové konferenci pokusi
uklidnit trhy, které rozkolisal svym projevem z konce ¢ervna. Pokud Draghi prednese
holubiéi komenta¥, mohla by kromé eura na svétovych trzich oslabit i koruna viéi
spoleéné evropské méné. Podle &asti investorli je totiz rozhodovani Ceské narodni
banky do velké miry zavislé na politice ECB. Nas vyhled viak predpoklada, ze CNB pujde
vlastni cestou a uz 3. srpna zvysi svoji repo sazbu.

Zménu nastaveni ménovych podminek od ECB ne¢ekame

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna ECB: repo sazba (%) 13:45 20.Cve 0,00 0,00 0,00
ECB: marginalni zapujéni facilita (%) 13:45 20.Cvc 0,25 0,25 0,25
ECB: depozitni sazba (%) 13:45 20.Cvc -0,40 -0,40 -0,40
ECB: mési¢ni odkupy v ramci QE (mld. EUR) 13:45 Cve 60 60 60
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 15.Cve 247 245
Stavajici zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 08.Cvc 1945 1949
Vyhled podnikateld z okoli Philadelphie 14:30 Cvc 27,6 23,0
Eurozéna  Spotrebitelska davéra 16:00 Cvc A -1,3 -1,5 -1,2
USA Vpredhledici index (%) 16:00 Cer 0,3 0,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Zasedani ECB dnes nejspi$e nepiinese zménu ménové politiky. Velmi dilezita véak bude
nasledna tiskova konference. Projev Maria Draghiho na konci ¢ervna (o tom, Ze pokradujici
rst ekonomiky by se mohl promitnout v postupném utahovani ménovych podminek) totiz
zpUsobil vyprodej na akciovych a predev§im dluhopisovych trzich, posileni eura vici dolaru a
také rGst trznich sazeb v Ceské republice.

Predpokladame, Ze tentokrat budou komentafe ze strany ECB opatrnéjSi. Draghi se
pravdépodobné zaméfi na pomaly riist mezd v eurozéné a stale nizkou inflaci. Ctvrtedni
jednani by tak mohlo na trhy pfinést korekci pohybl, které ndsledovaly po Draghiho
vystoupeni na konci ¢ervna.

Na zarijovém zasedani ECB o¢ekavame prodlouzeni programu odkupu aktiv, a to o Sest
mésict do poloviny pfi§tiho roku. Tempo odkupl by vSak mélo byt niz&i o 20 mid. EUR
mésicné, tedy 40 mid. EUR. Vyhled pro inflaci totiz zlstava velmi slaby, az do roku 2019 by

mél meziro¢ni rlst cen v eurozéné setrvat pod 1,5 %.

Dolar v€era proti euru korigoval ¢ast svych ztrat

Prehled dnes rano zverejnénych udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Némecko Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 08:00 Cer -0,2 0,0 -0,1
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 08:00 Cer 2,8 2,4 2,3

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Ctéte, prosim, ddleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 20. ¢ervence 2017, 08:18
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USD/EUR

Ceny primyslovych vyrobct v Némecku v ervnu prekvapivé stagnovaly. Mezimésiéni pokles
cen energii (pfedevsim kvdli ropé) totiz vyvazila poloZzka spotrebniho zbozi.

Piehled véerejsich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

USA Pocet nové zahdjenych staveb (tis.) 14:30 Cer 1092 1215 1160
Pocet nové zahdjenych staveb (% m/m) 14:30 Cer -5,5 8,3 6,2
Pocet vydanych stavebnich povoleni (tis.) 14:30 Cer 1168 1254 1201
Pocet vydanych stavebnich povoleni (% m/m) 14:30 Cer -4,9 7,4 2,8

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1
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Dolar véera proti euru umazal ¢ast svych predchozich ztrat. Americka ména posilila o
témér pll procenta, a to jen tésné nad Urovein 1,150 USD/EUR. Za tim stélo zfejmé vybirani
ziskll po prudkém posileni eura a pfiprava investorll na dnesni zasedani ECB, které mize euro
oslabit. Dolar podpofila i dobra data z amerického trhu nemovitosti, kdyz pocet nové
zahajenych staveb i vydanych stavebnich povoleni pfekonal v Eervnu konsenzus trhu.

Rust cen vyrobcl zpomali kvili levnéjsi ropé

Zdroj: Bloomberg

Kalendar dnesnich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

¢R Ceny priimyslovych vyrobcti (%, m/m) 09:00 Cer -0,5 -0,3 -0,3
Ceny priimyslovych vyrobcti (%, y/y) 09:00 Cer 2,3 1,7 1,7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Priimyslové ceny v Ceské republice podle nasich odhadt v éervnu klesly o 0,3 % kviili
niz§im cenam ropy na svétovych trzich. V meziro¢nim vyjadreni by tak mél index vyrobnich
cen zpomalit svUj rast na 1,7 %. Pokles cen ropy je na jednu stranu protiinflacnim faktorem,
ktery se uz zacal promitat do celkové spotiebitelské inflace, zaroven se vSak jedna o pozitivni
nabidkovy $ok. Z pohledu ménové politiky CNB by se tak nemélo jednat o riziko, které by
meélo potencidl odloZit zvySovani sazeb.

Sazky na rast sazeb CNB pfiblizily korunu trovni 26 CZK/EUR

Piehled véerejsich udalosti v regionu Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Polsko Pramyslova produkce (%, m/m) 14:00 Cer 5,5 2,7 2,3
Priimyslova produkce (%, y/y) 14:00 Cer 9,1 4,5 3,9
Maloobchodni trzby (% m/m) 14:00 Cer -0,2 0,9 1,7
Maloobchodni trzby (% y/y) 14:00 Cer 8,4 6,0 6,8
Maloobchodni trzby realné (%, y/y) 14:00 Cer 7,4 5,8 6,0

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

pro korunu od konce intervenci CNB. Ceské méné prospélo predevsim zvefejnéni nékolika
analyz velkych svétovych bank, podle kterych zvysi Ceskd narodni banka své sazby u? na
zasedani 3. srpna. To je vsouladu s nasim vyhledem. Koruna tak posilila diky svému
oc¢ekavanému vys$simu Uroceni vici euru. RUstu sazeb ale nevéfi vSichni investofi a na Ceském
trhu je zaroven pordd mnoho spekulativnich pozic, které posilovani koruny vyuZzivaji k jejimu
prodeji. Tento faktor se projevil i véera: odpoledne koruna ¢ast svych zisk( umazala a kurz se
tak vratil k 26,10 CZK/EUR.

Prolomit Uroven 26 CZK/EUR bude ale tézké. Zaviset bude predevsim na komunikaci centralni
banky, pfedev§im ohledné dal$iho rlstu sazeb.

Forint a zloty uzavrely své véerej$i obchodovani vici euru prakticky beze zmén.
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CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.20 4.260 308.5
26.16 4.246 307.9
26.12 4.232 307.3
26.08 4.218 306.7
26.04 4.204 306.1
26.00 4.190 305.5

12.07. 13.07. 14.07. 17.07. 19.07. 20.07. 12.07. 13.07. 14.07. 17.07. 19.07. 20.07. 12.07. 13.07. 14.07. 17.07. 19.07. 20.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza
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EUR/CZK: Weekly close below 26.15/26.10 needed for extension in correction. (7. gervence 2017, 13:58 CET)
EUR/CZK: weekly chart

Coordinator Global
Technicals
Stephanie Aymes

(44) 207 762 5898
stephanie.aymes@sgcib.com
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EUR/CZK is flirting with the

pivotal support consisting of ||

the multiyear upward
channel at 26.15/26.10, also
the 50% retracement of the
whole up move during 2011
and 2015 and the graphical
levels consisting of 2011/
May 2013 highs. With
monthly and weekly
indicators near support, only
a weekly close below
26.15/26.10 will mean an
extended correction
towards 25.90, the steeper
weekly channel and even
towards a projection at
25.70.

Holding above 26.15/26.10,
a short term rebound can’t
be ruled out initially towards
the recent highs of 26.35.
This will decide if a
sustainable recovery takes

shape. Previous floor at
27/27.07 remains a key
resistance.

EUR/CZK: monthly chart
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EUR/USD: up move continues. (19. dervence 2017, 8:45 CET)

EUR/USD confirmed an
inverse H&S and reversed
its down trend. It has
pierced above a multiyear
descending channel limit
(1.1460). A sustained move
above will mean
continuation in up move
towards last year highs of
1.1619. 2015 peak of
1.1685/1.1714 will be a

medium term objective. 1.13 |

will be a near term support.

EUR/USD: hourly chart
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Zdroj: SG Cross Asset Research

Dulezité upozornéni: Doporuéeni v &asti Technicka analyza je zalozeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a mize se lisit od fundamentélniho nazoru KB (popfipadé SG)
prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu &i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).

20. ¢ervence 2017

4



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 19. 07. 17

CZK/EUR 26,10
CZK/USD 22,65
USD/EUR 1,152
USD/JPY 11,7
USD/CNY 6,747
GBP/USD 1,304
GBP/EUR 0,884
CHF/EUR 1,100
CHF/USD 0,955
NOK/EUR 9,286
SEK/EUR 9,546
PLN/EUR 4,208
PLN/USD 3,652
HUF/EUR 306,0
HUF/USD 265,6
RUB/EUR 67,93
RUB/USD 58,96
TRY/EUR 4,060
TRY/USD 3,523

Svétové dluhopisové trhy

denni zména
-0,1 %
0,3 %
-0,4 %
0,0 %
0,0 %
-0,1 %
-0,3 %
-0,3 %
0,1 %
-0,6 %
-0,4 %
0,1 %
0,5 %
0,0 %
0,4 %
-0,9 %
-0,5 %
-0,4 %
-0,1 %

mésiéni zména
-0,4 %
-3,5 %
3,2 %
0,2 %
-0,9 %
2,3 %
0,9 %
1,2%
-2,0 %
-1,9 %
-2,1 %
-0,1 %
-3,3 %
-0,7 %
-3,8 %
4,3 %
1,0 %
3,3 %
0,1 %

vynos od 30. 06. 17
-0,2 %
1,1 %

0,9 %
-0,6 %
-0,3 %

0,2 %

0,7 %

0,5 %
-0,5 %
-2,9 %
-1,0 %
-0,5 %
-1,4 %
-1,0 %
-1,9 %

0,7 %
-0,3 %

1,1 %

0,2 %

vynos od 31. 12. 16
-3,4 %
-11,6 %
9,2 %
-4,2 %
-2,8 %
5,6 %
3,4 %
2,5%
-6,2 %
21 %
-0,4 %
-4,5 %
-12,6 %
-1,1 %
-9,5 %
51 %
-3,7 %
9,3 %
-0,1 %

posledni zavér 19. 07. 17 (%)

CZGB 2Y -0,32
CZGB 5Y -0,03
CZGB 10Y 1,02
GER 2Y -0,64
GER 5Y -0,14
GER 10Y 0,54
UST 2Y 1,36
UST 5Y 1,82
UST 10Y 2,27
PLGB 2Y 1,84
PLGG 5Y 2,64
PLGB 10Y 3,28
HUGB 3Y 0,70
HUGB 5Y 1,69
HUGB 10Y 2,96

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)
-4,4
-1,5
-0,8
-0,1
-0,4
-1,2
0,0
0,0
0,0
1,6
2,6
2,7
-3,5
-1,6
-3,6

mésiéni zména (bb)
-14,1
2,0
2,9
1,6
25,7
26,1
0,0
3,7
8,2
-8,5
4,2
10,8
-5,4
-2,9
1,2

spread vaéi GER (bb)
31,3
1,1
47,3

199,3
196,1
172,8
248,1
277,7
273,3
133,6
182,6
241,8

denni zména spreadu (bb)
-4,3

-1,1

0,4

0,1
0,4
1,2
1,7
3,0
3,9
-3,4
-1,2
-2,4

posledni zavér 19. 07. 17 (%)

CzK 2y 0,75
CZK 5Y 1,08
CZK 10Y 1,37
EUR 2Y -0,15
EUR 5Y 0,28
EUR 10Y 0,91
USD 2Y 1,59
USD 5Y 1,89
USD 10Y 2,22
PLN 2Y 1,94
PLN 5Y 2,33
PLN 10Y 2,79
HUF 2Y 0,41
HUF 5Y 1,09
HUF 10Y 2,32

Prehled urokovych sazeb

denni zména (bb)
47,5
55,0
45,0
-9,7
-16,0
-27,0
3,3
8,9
10,4
17,5
21,2
23,7
25,0
32,5
37,5

mésiéni zména (bb)
147,5
212,5
205,0
38,1
139,5
148,0
27,0
36,7
62,8
55,0
125,0
155,0
35,0
50,0
95,0

spread vuéi EUR (bb)
89,1
79,8
45,9

173,3
161,0
131,5
208,4
205,0
188,4

55,1

80,8
1414

denni zména spreadu (bb)
5,7
71
7,2

1,3
2,5
3,7
2,7
3,7
5,1
3,5
4,9
6,4

ménoveépoliticka sazba (%)

CzZK 0,05
EUR (depo) -0,40
USD (horni limit) 1,25
JPY 0,10
GBP 0,25
CHF -0,75
NOK 0,50
SEK -0,50
HUF 0,90
PLN 1,50
RUB 8,25

O/N sazba (%)
0,06
-0,43
1,17
0,00
0,28
-0,85
0,55
-0,66
0,00
1,50
8,90

3M BOR (%)
0,30
0,06
1,31
0,06
0,29
-0,73
0,85
-0,47
0,15
1,63
9,21

2Y swap (%)
0,75
-0,25
1,60
0,04
0,60
-0,54
1,13
-0,25
0,38
1,94
7,79

10Y swap (%)
1,37
0,90
2,23
0,26
1,25
0,27
1,99
1,21
2,27
2,79
6,60

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 19. 07. 17

denni zména

mésiéni zména

vynos od 30. 06. 17

vynos od 31. 12. 16

US Dow Jones 21 641 0,3 % 0,5 % 1,4 % 9,5 %
US S&P 500 2474 0,5 % 0,8 % 21 % 10,5 %
US Nasdaq 6 385 0,6 % 2,3 % 4,0 % 18,6 %
Euro STOXX 50 3500 0,6 % -2,2 % 1,7 % 6,4 %
CAC 40 - Francie 5216 0,8 % -1,8 % 1,9 % 7,3 %
DAX - Némecko 12 452 0,2 % -3,4 % 1,0 % 8,5 %
UK FTSE 100 7431 0,6 % -1,2 % 1,6 % 4,0 %
PX - Cesko 1008 0,0 % 0,4 % 2,8 % 9,4 %
WIG20 - Polsko 2374 0,6 % 1,7 % 3,2 % 21,9 %
BUX - Madarsko 35789 -0,3 % -0,4 % 1,7 % 11,8 %
SAX - Slovensko 336 0,1 % 0,9 % 0,2 % 0,5 %
BET - Rumunsko 8 269 0,7 % 1,7 % 5,3 % 16,7 %
RTS - Rusko 1043 0,5 % 4,5 % 4,2 % -9,5 %
ISE 100 - Turecko 107 418 1,6 % 8,1 % 6,9 % 37,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 20 021 0,1 % -0,2 % -0,1 % 4,7 %
Hang Seng - Hong Kong 26 672 0,6 % 2,9 % 3,5 % 21,2 %
Shanghai - Cina 3 231 1,4 % 2,8 % 1,2 % 41 %
PX

posledni zavér 19. 07. 17 (CZK) denni zména tydenni ésiéni é roéni zména
CME 95,0 -1,0 % -3,0 % 41 % 68,1 %
CEZ 397,5 0,3 % 0,0 % -10,7 % -13,2 %
Erste Group Bank 908,5 -0,9 % -0,1 % 6,9 % 46,2 %
Fortuna 140,0 -0,7 % 2,2% 12,0 % 58,1 %
Kofola CeskoSlovensko 429,5 -0,2 % 0,6 % -1,1 % 1,3 %
Komeréni banka 951,9 1,4 % 21 % 3,9 % -1,0 %
Moneta Money Bank 79,1 0,0 % 21 % 2,2 % 4,4 %
02 Czech Republic 282,0 0,0 % -0,2 % -1,0 % 22,7 %
Pegas Nonwovens 1018,0 8,2 % 8,9 % 10,0 % 27,2 %
Philip Morris Czech Republic 15509 -1,3 % 2,0 % 5,4 % 18,7 %
Stock Spirits Group 50,1 -0,2 % 1,2 % -4,4 % -5,2 %
Unipetrol 299,0 1,7% 4,2 % 5,0 % 73,7 %
Vienna Insurance Group 670,0 -1,1 % 21 % 2,8 % 42,6 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

posledni zavér 19. 07. 17 (CZK) poslednich poslednich v ks) obchodi -1D k 6M
52 tydnu 52 tydnu praméru
CME 95,0 110,0 53,1 36 097 60 %
CEZ 397,5 477,2 392,8 335 981 89 %
Erste Group Bank 908,5 922,0 593,3 62 021 77 %
Fortuna 140,0 140,0 85,0 3930 8 %
Kofola CeskoSlovensko 429,5 445,9 353,0 190 8 %
Komeréni banka 951,9 989,7 808,6 169 835 118 %
Moneta Money Bank 79,1 90,8 7,7 703 555 40 %
02 Czech Republic 282,0 292,6 214,0 45 847 24 %
Pegas Nonwovens 1018,0 1027,0 753,1 87 413 614 %
Philip Morris Czech Republic 15509 15 560 12 040 135 16 %
Stock Spirits Group 50,1 59,5 45,1 30 853 120 %
Unipetrol 299,0 301,0 171,1 102 039 215 %
Vienna Insurance Group 670,0 686,8 447,0 11 906 55 %
Komodity

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stfibro (USD/trojska unce)
Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

posledni zavér 19. 07. 17
49,1

47,1

1241,2

16,3

5929,5

1920,0

2217,0

denni zména

0,0 %
1,6 %
0,0 %
0,0 %
-0,7 %
-0,6 %
-2,5 %

mésiéni zména
6,1 %

6,6 %

-0,2 %

-1,3 %

4,0 %

1,8 %

4,2 %

vynos od 30. 06. 17
1,9 %

2,3 %

0,0 %

-2,0 %

0,0 %

0,1 %

-3,3 %

vynos od 31. 12. 16
-11,3 %

-12,3 %

7,7 %

2,3 %

7,4 %

13,4 %

9,9 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

(€15)

Monday 17 July Tuesday 18 July I Wednesday 19 July I Thursday 20 July
Euro area

SG Unit Prev SG Prev SG Unit Prev SG Prev

SG

Prev

Euro area Euro area

CPI MoM ECB Main Refinancing Rate

Jun -0.1 0 0 Jul 0 0 0
CPI YoY ECB Marginal Lending Facility
Jun F 1.4 1.3 1.3 Jul 0.25 0.25 0.25
CPI Core YoY ECB Deposit Facility Rate

JunF 1.1 11 1.1 Jul -0.4 -0.4 -0.4

ECB Asset Purchase Target

Jul  EUSOb EUGO  EUGOb

ZEW Survey Current Situation

Jul 88 86 88 Consumer Confidence
ZEW Survey Expectations Jul A -130 -1.5 -110
Jul 18.6 17.2 18.3
Bank Lending Surve
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPIH YoY Retail Sales Ex Auto Fuel MoM PSNB ex Banking Groups
Jun 2.7 2.7 2.7 Jun -1.6 0.5 -0.5 Jun 6.7b 2.7 5.0b
CPI MoM Retail Sales Ex Auto Fuel YoY
Jun 0.3 0 0.2 Jun 0.6 2.4 1.3
CPI YoY
Jun 2.9 2.7 2.9
CPI Core YoY
Jun 2.6 2.5 2.6
RPI MoM
Jun 0.4 0.1 0.3
RPI YoY
Jun 3.7 3.4 3.6
PPI Input NSA MoM
Jun -1.3 -1.3 -0.9
PPI Input NSA YoY
Jun 11.6 9.7 9.3
PPI Output NSA YoY
Jun 3.6 3 3.4
PPI Output Core NSA YoY
Jun 2.8 3 2.8
2nd round of Brexit negotiations start
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Housing Starts
Jun 1092 1175 1160
Housing Starts MoM
Jun -5.5 7.6 6.2
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BOJ Policy Balance Rate
Jul -0.1 -0.1 -0.1
BOJ 10-Yr Yield Target
Jul 0 0 0

Trade Balance

Jun -204.2b 406.5b  490.0b
Trade Balance Adjusted
Jun 133.8b 53.5b 125.5b
Exports YoY
Jun 14.9 5.7 9.5
Imports YoY
Jun 17.8 117 14.4
BOJ Outlook Reiort

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

Retail Sales YoY

Jun 10.7 10.6 10.6

Fixed Assets Ex Rural YTD YoY

Jun 8.6 8.5 8.5

Industrial Production YoY

Jun 6.5 6.6 6.5

GDP YoY

2Q 6.9 6.8 6.8 China June Property Prices

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Prev SG

Average Gross Wages (% MoM)

Jun -2.2 1.7 1.6
Average Gross Wages (% YoY)
Jun 5.4 5 5
Employment (% MoM)

Jun 0 0.2 0.2
Employment (% YoY)

Jun 4.5 4.3 4.3

Prev SG

Other Countries

Monday 17 July I Tuesday 18 July I Wednesday 19 July I Thursday 20 July I Friday 21 July

Europe
Prev SG Cons

Sold Industrial Output (% MoM)
Jun 5.5 2.3 2.3
Sold Industrial Output (% YoY)

Jun 9.1 4 3.9
Construction Output (% YoY)
Jun 8.4 10.8 9.9
PPI (% MoM)

Jun -0.5 -0.3 -0.2
PPI (% YoY)

Jun 2.5 2 2.2
Retail Sales (% MoM)

Jun -0.2 0.4 1.7
Retail Sales (% YoY)

Jun 8.4 5.6 6.8
Retail Sales Real (% YoY)

Jun 7.4 4.9 6

Prev SG

Asia Pacific

Unit Prev SG Cons
Czech Republic
PPI Industrial (%6 MoM)

Jun -0.5 -0.3 -0.3
PPI Industrial (% YoY)
Jun 2.3 1.7 17

Unit
Brazil
IBGE Inflation IPCA-15 MoM
Jul 0.16 -0.18
IBGE Inflation IPCA-15 YoY
Jul 3.52 2.78

Prev SG Cons

-0.13

2.84

Mexico

Jun 3.56 3.51
Unemployment Rate SA
Jun 3.5 3.49

Prev

SG Cons

Export Orders YoY

Jun 9.1 12.4

Employment Change

Jun 42k -12k  17.5k
Unemployment Rate

Jun 5.5 5.6 5.6
Participation Rate

Jun 64.9 64.8 64.9

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
Jul 4.75 4.75 4.75

Money Supply M3 (% MoM)

Jun 0.5 0.7 0.6
Money Supply M3 (% YoY)
Jun 6.2 6 5.9

Current Account Balance

Jun 2884m 256

Unemployment Rate NSA

Prev

SG

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

20. ¢ervence 2017 | 8



B B

2

@

Py 1

2

(H]

® O i

/Y

Y

0 D

Hlavni ekonom a vedouci Ekono!
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viktor_zeisel@kb.cz
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Hlavni ekonom SG Poland
Jaroslaw Janecki

(48) 225 284 162

jaroslaw. janecki@sgcib.com
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(40) 213 014 370
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Eurozéna
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Bruno Braizinha
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bruno.braizinha@sgcib.com
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Subadra Rajappa
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Jason Daw
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phoenix.kalen@sgcib.com

Frances Cheung, CFA
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Jason Simpson
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povaZzovany za nabidku k nakupu ¢&i prodeje jakéhokoliv
investi¢niho nastroje nebo jinou vyzvu ¢&i pobidku k jeho nakupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a
nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s. povazuje za ddvéryhodné, nicméné
timto neprebird zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby
poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komercni banky, a.s. uvedené v tomto
dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komercni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s
investi¢nimi nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet,
poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(,
které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole€nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné
autord tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné v tomto
dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spoleénosti tvofici s ni koncern nejsou timto
dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou
pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen primarné pro
profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jind nez vySe uvedena osoba,
neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice,
protoZe investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investiCnich nastrojii nezaruCuje vykonnost budouci. Oc¢ekavana budouci vykonnost je
zaloZzena na predpokladech, které nemusi nastat. S investiCnimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna
investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni zaruc¢ena navratnost plvodni investované
¢astky. Investi¢ni ndstroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén
devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na
zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu
prislugnych pravnich predpist, a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala
fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zamQ pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni, a to zavedenim
odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v
souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuiji v
souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé investidnich doporuéeni, neni podminéno nebo zavislé
na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu
nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord investi¢nich doporuceni ale
spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se Caste¢né podileji i vysledky obchodovani s
investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentdm pFed jejich zvefejnénim. Kazdy z autorll tohoto dokumentu
prohlasuje, Ze nazory obsaZzené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené
investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a
osobam spliiujicim statut ,amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl
americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisU.

Tento dokument neni investi¢nim doporu€enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o
zneuzivani trhu, ani nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz
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