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Dlvéra spotrebiteld na historicky nejvyssich hodnotéach
Nezaméstnanost (podil nezaméstnanych osob) v blizkosti historickych minim
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VY’DAJOM zahrani¢éni mény a platby
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——R0st mezd - nominalni (%, r/r) ——Maloobchodni trzby (%, r/r) Zdroj: &S0

Rlst mezd — letos jesté rychleji
Spotrebitelé utraceji, obchodnici inkasuji, silny rist maloobchodnich trzeb pokracuje



RUST PRUMYSLU -JIZ CTVRTY akcenta °
ROKV ﬁADE zahraniéni mény a platby
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——Pramyslova produkce (%, r/r) ——Produkce - motorova vozidla (%, r/r) Zdroj: CSU

= Rast pramyslové produkce tfi roky v radé (2014 + 5,0 %, 2015 + 4,6 %, 2016 + 2,9 %, 1. Q
2017 + 8,0 %)

= Motorova vozidla zlstavaji hlavnim zdrojem rdstu prlmyslové produkce (1. Q 2017 + 14,9 %)
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ROVNOVAHA - PREBYTEK zahrani¢éni mény a platby
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Obchodni bilance — od r. 2011 kazdy rok v prebytku
Bézny ucet platebni bilance — silny rok 2016



CESKA EKONOMIKA NA akcenta 3»
POTENCIALU zahrani¢éni mény a platby
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Rast ¢eské ekonomiky v poslednich trech letech + zrychleni na zacatku r. 2017
Ceska ekonomika se nachazi v blizkosti potencialu



VYSLEDKEM MEZIROCNI RUST OkceﬂTO 3’;
INFLACE NA 2 % zahraniéni mény a platby
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——Spotrebitelska inflace CPI (%, r/r) ——Korigovana inflace bez pohonnych hmot (%, r/r) Zé,f,rgj: 0

= ldealni prostredi pro rlst inflace
= Jadrova inflace na hodnotéach z let 2007 — 2008 a potencial pro dalsi zrychleni (ceny sluzeb)
= CNB - zpFisnéni ménové politiky (zvyseni trokovych sazeb 1. Q 2018?)
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INTERVENCNIAKTIVITUCNBV1.Q zahraniéni mény a platby
Intervence CNB a riist devizovych rezerv
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i Devizové intervence CNB (mld. EUR) - levd osa =——Devizové rezervy CNB (mld. EUR) - prava osa
= Extrémni narast devizovych rezerv v 1. ¢tvrtleti 2017 Zdroj: CNB

=V 1. ¢tvrtleti 2017 — intervence v souhrnu 41,9 mld. EUR (skoro % HDP)
= Vysoky pfiliv kapitalu do CZK (z velké ¢asti spekulativni povaha?) n
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STALE POD PRUMEREM 2ahraniEnlmahy o platby
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——Zajisténi vyvozu proti kurzovému riziku - v tomto ¢tvrtleti (vaZzeny priimér v %)
—Zajisténi vyvozu proti kurzovému riziku -v nasledujicich 12 mésicich (vazeny pramér v %)
.. Zdroj: CNB
——Prumer
- Zajidténi vyvozu zlstalo v 1.Q 2017 nizké oproti dlouhodobému préiméru (data CNB)
= Zajisténi vyvozu v blizkosti priméru (data Akcenta CZ)

= Nevysvétluje silnou poptavku po CZK zkraje letoSniho roku



UVERY V EUR - akcenta 2~
NARUST, ALE JEN MIRNY
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——Klientské avéry EUR (mld. CZK) - leva osa ——Pomér Uvérl (CZK vs jina ména) - pravd osa Zdroj: CNB

- Drahé forwardy a kryta Urokova parita
- Poptavka po zajisténi se promitd do rlstu eurovych uvéra?
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ZADANE ZBOZi zahraniéni mény a platby
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= Anidluhopisy vsak nevysvétluji pIné objem intervenciv 1. Q
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KLID PRED BOURI? zahrani¢éni mény a platby
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= Riziko — nadmérné vykyvy koruny v horizontu nadchazejicich mésicu
= Volatilita teprve prijde
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