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FINANCNICH TRHU

13.6.-17. 6. 2016

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Ceny v primyslu v kvétnu vzrostly o 0,4 % m/m, av§ak poklesly o0 4,8 % rir

EZ - Spotrebitelské ceny v kvétnu poklesly o0 0,1 % r/r

PL - Maloobchodni trzby v kvétnu vzrostly 0 2,2 % r/r

US - Fed na ¢ervnovém zasedani ponechal hlavni trokovou sazbu v rozmezi 0,25 % - 0,50 %

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Duvéra spotiebitelii a podnikatel(i v domaci ekonomiku

DE - Index ekonomické nalady Ifo

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby

UK - Referendum o setrvani Spojeného kralovstvi v Evropskeé unii

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,01 | 27,09 | 26,99 | 27,05 -0,04 | 0,14%
24,01 | 24,32 | 23,89 | 24,04 @ -0,03 | 0,12%
6,160 | 6,200 @ 6,066 6,084 = 0,08 | -1,24%
33,92 | 3440 @ 33,80 @ 3424 @ -0,32 | 0,93%
4,354 | 4,456 | 4,350 | 4,415 | -0,06 | 1,40%
1,1248 | 1,1302 | 1,1129 | 1,257 | 0,00 | 0,08%
311,59 | 315,77 | 310,75 | 314,34 | -2,75 | 0,87%

27,10 | 27,10
24,04 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,08 6,23 6,30 6,45 6,61
1,126 1,12 1,13 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
(]} 30.6. 0,05 0,05
ECB 21.7. 0,00 0,00 | 000 | 0,00
FED 27.7. 0,50 050 | 075 | 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 vici euru bylo v tomto tydnu jedno z nejzajimavéjSich od zacatku letodniho roku. Koruna se totiz mirné vzdalila intervenéni hranici
27 CZK/EUR. Mirné znamena fadové o nékolik haléfi. Jedna se sice o minimalni zmény, na druhé strané i pohyby o nékolik haléi jsou z
nadhledu posledniho pul roku ,,vzacnym* ikazem. Mirné oslabeni koruny Ize pficist primarné nervozni atmosfére, ktera v tomto tydnu panovala na
financnim trhu, kdy ztracely predevsim rizikova aktiva a naopak posilovala bezpeéna aktiva (napf. némecké statni dluhopisy ¢i z mén Svycarsky frank &i
japonsky jen).

+ V tomto tydnu zvefejnéna doméaci ekonomicka data (platebni bilance ¢i vyvoj cen ve vyrobé) se do kurzu koruny nepromitla. Dubnovy prebytek na
bé&zném Gétu (BU) platebni bilance byl oproti prebytkim z 1. &tvrtleti letodniho roku vyrazné nizsi. Zatimco v souhrnu za leden az biezen &inil
piebytek na BU téméF 114 mid. korun, tak v dubnu BU vykazal skrovny piebytek — necelou 1 mld. korun. Diivod je prosty - vyplata dividend
do zahranici, kterou dokazal pokryt jen ¢aste¢né silné prebytkovy zahraniéni obchod. V dalSich mésicich letoSniho roku pravdépodobné uvidime
podobny obrazek, kdyZ na BU budou tlacit dva protichiidné faktory — siln& prebytkova obchodni bilance (vyvoz minus dovoz) a na druhé strané
pokracujici odliv dividend do zahranici.

+ Kvétnovy vyvoj cen vyrobct nabidl tradiéni obrazek poklesu cen. Mezimésiéné i mezironé nizsi byly ceny v zemédélstvi. V primyslu sice ceny oproti
dubnu 0 0,4 % vzrostly, avSak mezirotné byly predevsim diky levnym energiim nizsi o 4,8 %. Ceny trznich sluZeb se v kvétnu udrzely mezirotné lehce v
plusu, avSak o ristu cen v tomto pfipadé pfili§ mluvit nelze. V souhrnu inflaéni tlaky tak ve vyrobé zdstavaii i nadale minimalni.

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

+ Americky dolar v souhmu za cely tyden vici koruné posilil. Obchodovani probihalo v rozmezi 23,90 - 24,30 CZK/USD, kdyz v patek odpoledne se kurz
nachazel nad hladinou 24 CZK/USD. Dolar posilil navzdory vysledku stfedeéniho zasedani Fedu, kdyz t&Zil z nervézni atmosféry na finanénich trzich.
Poté, co se situace na trzich zklidni (mozna jiz zavér pfistiho tydne), by mohl dolar zadit opét oslabovat.

+ Jednoznacéné nejvétsi pozornost v tomto tydnu poutal vysledek dvoudenniho zasedani americké centraini banky (Fed). S trokovymi sazbami se letos
ani napoctvrté nehybalo a Fed tak nadale drzi hlavni sazbu v rozmezi 0,25 — 0,50 %. To bylo ostatné v souladu s trznim konsenzem, kdyZ po horSich
kvétnovych datech z amerického pracovniho trhu se zvySenim sazeb v podstaté témér nikdo nepo€ital. Vice informaci se oekavalo od tiskové
konference s $éfkou Fedu J. Yellen. Ani zde jsme se vS§ak mnoho nového nedozvédéli, kdyz Fed se i nadale drzi hesla, dvakrat mér a jednou fez (v
pfipadé Fedu spise plati: desetkrat méf a potom radéji jen fizni). Obavy Fedu nyni sméfuji k referendu o setrvani Spojeného kralovstvi v Evropské
unii (EV). Slovy J. Yellen by pfipadné vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU dopadlo na globaini finanéni trhy. Kromé Brexitu Fed zminil jako objekt
pozorovani i vyvoj na pracovnim trhu. Zatimco na Cervencovém zasedani Fedu bude hadanka ohledné Brexitu vyfeSena, tak hodnoceni situace na
pracovnim trhu neni vyjadfeno otazkou ano ¢i ne a vysledné je zcela na vili Fedu, zda uzna vyvoj na pracovnim trhu natolik dobry, aby mohl zvysit
sazby.

+ Z aktualizované ekonomické projekce sice vyplyva, Ze vétsina americkych centralnich bankéfi letos i nadale poCita s dvojim zvySenim sazeb, avSak
ocekavané tempo rlistu sazeb pro roky 2017 a 2018 se citelné sniZilo. Doslo rovnéZ k poklesu hlavni Grokové sazby ve vyhledu na del$i obdobi na 3,0 %
z predchozich 3,3 %. Stejné jako v predchozich komentafich si neodpustim poznamku, ze pokud Fed letos zvedne sazby, tak to bude
maximalné jednou aii to je jeSté s otaznikem.

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

+ Polskému zlotému se v tomto tydnu nedafilo a oslabil jak v{éi euru, tak i viéi koruné. Diivodem oslabeni zlotého byly primamé vnéjsi faktory — nervozni
atmosféra na financénich trzich pred blizicim se referendem o setrvani Spojeného kralovstvi v Evropské unii. Pod prodejnim tlakem tak byla i dalsi
stredoevropska ména, mad'arsky forint, a mirné ztraty se nevyhnuly dokonce ani koruné. Nervozni atmosféra se odrazila i do obchodovani na
akciovych trzich, kdyz hlavni polsky akciovy index WIG20 poklesl smérem k minimim z po¢atku leto$niho roku.

* Tento tyden byl bohaty na Cerstva data z polské ekonomiky. Spotfebitelské ceny v kvétnu poklesly 0 0,9 % r/r. Deflace v Polsku pfitom trva jiz dva roky
a to navzdory trvale klesajici nezaméstnanosti a riistu mezd. Primérna mzda v kvétnu napfiklad vzrostla o 4,1 % rir, coz znamena, Ze redlny rlst ¢inil 5
%. Tato skuteCnost by méla podporovat spotiebu domacnosti. Kvétnové maloobchodni trzby vSak v tomto sméru nijak nenadchly, kdyz vzrostly jen o 2,2
% rir. Slabsi od ocekavani byla v kvétnu i primyslova produkce s ristem 0 3,5 % r/r.

+ Negativni nalada na finan¢nim trhu zlotému v tomto tydnu nepfala a pod tlakem zloty pravdépodobné zistane i v pfistim tydnu do doby nez bude
zvefejnén vysledek referenda o setrvani Velké Britanie v EU. Z nékolikatydenniho nadhledu by mél zloty opét zacit posilovat.

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

+ Na hlavnim ménovém paru probihalo v tomto tydnu obchodovani pfevazné v rozmezi 1,12 — 1,13 USD/EUR a v téchto hranicich se udrZelo i ve stfedu
vecer po vysledku zasedani americké centralni banky (Fed). Nevyrazna reakce eurodolaru na zasedani Fedu ukazala, Ze Fed trh v podstaté ni¢im
neprekvapil. Pod hladinu 1,12 USD/EUR se euro dostalo jen kratce béhem ¢&tvrtka, kdy dolar t&Zil z negativni nalady na finanénich trzich.

* V pfistim tydnu se uskute¢ni dlouho oCekavané referendum o setrvani Spojeného kralovstvi (VB) v Evropské unii (EU). Referendum je naplanovano na
Ctvrtek 23. Cervna a volebni mistnosti se uzaviou ve 22 hodin. Vysledky referenda by mély byt znamy jiz dalSi den ve 4 hodiny rano. Samotné
referendum bude velmi pravdépodobné doprovazet zvy$ena nervozita na finannich trzich, kdyz predevsim v ¢ase zvefejnéni vysledku referenda mize
dojit k enormné vysoké volatilité doprovazené narlstem rozdilu mezi nakupnim a prodejni kurzem britské libry k dal$im ménam.

* Reakce GBP v zavislosti na vysledu referenda by mohly byt nasledujici: (1) Pokud bude vysledek referenda pro setrvani VB v EU, tak GBP posili,
av8ak vzhledem k tomu, Ze vétSina trhu toto oéekava, tak by posileni GBP nemélo byt vysledné tolik vyrazné. (2) Pokud hlasovani dopadne opacné
— vystoupeni VB z EU, tak lze ocekavat okamzité vyrazné oslabeni GBP. Klic¢ovou hladinou je z tohoto pohledu uroven 1,35 USD/GBP
(minimum libry z ledna 2009).

+ V pripadé, ze referendum dopadne ve prospéch vystoupeni VB z EU, tak to neznamena, ze VB okamzité vystoupi z EU, ale po néjakou dobu
(max. 2 roky) jesté zistane ¢lenem EU. Je nutné si uvédomit, ze opusténi EU neznamena opusténi Evropy. Vzhledem ke geografické blizkosti
by zistala EU i nadale hlavnim obchodnim partnerem VB. Vysledné bude zaviset na VB, zda se rozhodne stat podobné jako Norsko, Island a
Lichtenstejnsko &lenem Evropského hospodaiského prostoru, zda uzavre bilateralni dohody s EU jako Svycarsko & zda pijde cestou jests vétsi politické

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.




