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KliGové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - CNB ponechala v platnosti kurzovy zavazek na hladiné 27 CZK/EUR

CZ - Index duvéry v domaci ekonomiku v ¢ervnu vzrostl o 1,7 bodu m/m

EZ - Index nakupnich manazeru v pramyslu PMI v ¢ervnu vzrostl na 54,1 bodu
US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby v kvétnu poklesly o 1,8 % m/m

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Index nakupnich manazerd v prumyslu PMI

EZ - Index spotiebitelskych cen (odhad)

EZ - Index PMI (finalni)

US - Data z pracovniho trhu (Mira nezaméstnanosti, NFP)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
2717 | 27,28 | 27,15 | 27,22 | -0,05 | 0,20%
23,93 | 24,44 | 2383 | 2429 @ -0,36 | 1,49%
6,499 | 6,549 & 6,499 @ 6,517 | -0,02 | 0,28%
37,95 | 3838 | 37,72 | 3829 | -0,33 | 0,87%
4174 | 4,184 | 4,150 | 4,166 | 0,01 | -0,19%
1,1382 | 1,1410 | 1,1134 | 1,198 | 0,02 | -1,64%
312,63 | 313,80 | 308,62 | 312,40 | 0,23 | -0,07%

27,50 | 27,50
24,29 25,00 25,00 | 23,91 | 23,33
6,52 6,88 7,05 7,05 7,00
1,120 1,10 1,10 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
CNB 6.8. 0,05 0,05
ECB 16.7. 0,05 0,05 0,05 0,05
FED 29.7. 0,25 0,25 0,50 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

+ Koruna se v tomto tydnu vUci euru pohybovala prevazné v rozmezi 27,20 — 27,30 CZK/EUR. Vyyjimkou v8ak nebyly ani kotace pod Urovni hladiny 27,20. |
zavér Cervna tak byl na tomto ménovém paru ve znameni klidného obchodovani s nizkou volatilitou a malymi dennimi pohyby.

+ Hiavni udalosti tohoto tydne bylo &tvrtedni zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). Hned na Gvod je tfeba zminit, Ze toto zasedani neslibovalo
Zadné zajimavé kroky centralnich bankéfd, coz se ostatné nasledné potvrdilo. Hlavni Grokova sazba ziistala beze zmény na drovni 0,05 % a ristu této
sazby se podle mé nedockame dfive nez v roce 2017. Rovnéz se zavazkem intervenovat proti posileni koruny na trovni 27 CZKIEUR CNB nijak
nehybala a jako nejblizsi termin ukonceni intervenéniho rezimu se tak nadale jevi druha polovina roku 2016.

+ Co jsem vsak od zasedani ocekaval, bylo, ze se CNB vyraznéji vymezi proti souéasnému kurzu koruny, ktery se nachazi jen 20 haléfi od
intervenéni hladiny 27 CZK/EUR. Tento predpoklad se v$ak nepotvrdil. Jediné co CNB v tomto sméru podnikla, bylo, ze zminila korunu jako
protiinflaéni faktor stavajici prognézy inflace. Oproti tomu iz jako protiinfladni faktor neuvedia slab$i riist mezd, z éehoz vyplyva, 7e CNB zatina byt
spokojena s vyvojem situace na pracovnim trhu, véetné mzdového ristu.

« Kromé zasedani CNB staly v tomto tydnu za pozornost i indikatory divéry. V ervnu doslo k riistu déivéry v primyslu, ve sluzbach, v obchodu i mezi
spotfebiteli. Jen v pfipadé stavebnictvi dolo k mirnému poklesu. Dalezité je, Ze nalada v domaci ekonomice je i nadale nejvyssi za poslednich nékolik
let. Mezi podnikateli je diivéra nejvyssi od r. 2011, mezi spotrebiteli dokonce od r. 2007.

+ Ve vyhledu na kurz koruny k euru se nic neméni. Vyraznéj$imu posileni koruny brani intervenéni hranice 27 CZK/EUR. Na druhé strang, na zakladé
doméciho ekonomického vyvoje, se jen tézko hledaji divody k tomu, aby koruna oslabila k drovni 28 CZK/EUR. Obchodovani v rozmezi 27,20 - 27,50 je tak i
pro Cervenec tou nejpravdépodobnéjsi variantou.

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

+ V(¢ americkému dolaru koruna v tomto tydnu oslabila a vratila se zpét nad hladinu 24 CZK/EUR. Kli¢ovym dnem bylo z tohoto pohledu Utery, kdy koruna
odevzdala témér 40 halérd.

+ V tomto tydnu byla v USA zvefejnéna fada zajimavych ekonomickych dat, avSak vyrazné se do obchodovani skrz eurodolar promitla nekoncici vyjednavani
ohledné Recka. Z dlezitych makroekonomickych dat staly urcité za zminku objednavky zbozi dlouhodobé spotieby, které signalizuji, jak moc americké
podniky investuji. Od zacatku letoSniho roku byly objednavky zboZi spiSe zklamanim, coz se ostatné promitlo i ve vysledku amerického HDP za 1. Ctvrtleti
leto$niho roku (HDP v tomto tydnu po revizi pokles 0 0,2 %). Co se ty¢e aktualnich kvétnovych objednavek, tak i ty Ize hodnotit smiSené. Na jedné strané
sice objednavky ocisténé o dopravni prostredky vzrostly o 0,5 % m/m, avSak predchozi dubnovy vysledek byl revidovan doll. Objednavky bez
ocisténi potom v kvétnu poklesly. Pozitivné naopak vyznéla kvétnova data z trhu nemovitosti a osobni spotfebé americkych domacnosti.

+ Obchodovani koruny k dolaru je v poslednich tydnech pfedevsim o hledani sméru. Jakym smérem se tak bude koruna k dolaru v Eervenci ubirat je nyni Cista
loterie a jedinou jistotou je, Ze pohyby koruny budou spiSe vétsi nez mensi. Klicovymi hladinami jsou drovné 23,80 a 25,30 a 26,00 CZK/USD.

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

+ VUci polskému zlotému probihalo obchodovani po cely tyden v pasmu 6,50 — 6,55 CZK/PLN.

+ Tento tyden nebyl prili§ bohaty na data z polské ekonomiky a jedinou vyznamnéjsi statistikou byla kvétnova mira nezaméstnanosti. Situace na polském
pracovnim trhu se podobné jako v pripadé Ceska v posledni dobé vyrazné zlepSuje. Mira nezaméstnanosti v kvétnu poklesla na 10,8 %, coz je sice oproti
Cesku vysoké ¢islo, na druhé strané se jedna o nejnizsi ¢islo od roku 2009. Silny je v Polsku i narlist novych pracovnich pozic, kterych je dokonce
nejvice od r. 2007. Pozitivni vyvoj na pracovnim trhu by se mél promitat do rlstu spotieby domacnosti a tim padem i ristu HDP v nadchazejicich
Ctvrtletich.

+ Nadale plati, Ze oslabeni zlotého z poslednich tydni povazuiji spise za pfechodnou zéleZitost. Vzhledem k soucasnému kurzu polské centralni banky (NBP),
ktera zatim neplanuje dalSi sniZeni urokovych sazeb je pravdépodobné, Ze zloty zacne posilovat a to nejen vici euru, ale samozfejmé i vici koruné (smér
hladina 7 CZK/PLN).

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

* Euru se v tomto tydnu nedafilo a vici americkému dolaru oslabilo. Zatimco je$té v pondéli se kurz nachéazel az na Urovni 1,14 USD/EUR, tak ve druhé
poloving tydne se obchodovani odehravalo predevsim kolem hladiny 1,12 USD/EUR. Vzhledem k tomu jak se vyvijela a stéle vyviji situace kolem Recka,
byly ztraty eura v tydnu v tomto kontextu jen minimalni. To svédéi o tom, Ze finanéni trh stale vétsinové véfi v dohodu Recka s véfiteli a rovnéz, ze
piipadny bankrot Recka by mozna nevyvolal zdaleka tak silnou odezvu na trzich jak se obecné predpoklada.

+V tomto tydnu byla sice zvefejnéna fada zajimavych dat z eurozony, aviak prim hralo vyjednavani o podobé reforem mezi Reckem a jeho véfiteli. Kratce ke
statistikam. Pozitivné pfekvapily indexy nakupnich manazerti PMI z jednotlivych evropskych zemi, coz se v souhrnu projevilo i ve vysledku za celou eurozénu
(Gervnovy rust indexu na 54,1 bodu). Ocekavani naopak nenaplnil némecky Ifo index s poklesem na 107,4 bodu.

+ Hlavni slovo véak mélo Recko. V souhrnu Ize posledni vyvoj ohledné Recka charakterizovat v nékolika bodech. (1) Nekoneéna vyjednavani ohledné podoby
Uspornych opatfeni nekon¢i. Dohody stéle nebylo dosaZzeno a jednat by se tak mélo i o tomto vikendu. (2) Hlavnim spornym bodem je podoba Uspornych
opatfeni. ZjednoduSené. Zatimco fecka strana se snazi jit cestou efektivnéjsiho vybéru a zvySovani dani (DPH, DPPO) pfi minimalnich zménach v otazce
penzi a véku odchodu do diichodu, tak Mezinarodni ménovy fond pozaduje opacné kroky, tj. pokles statnich vydajli ve formé dichodové reformy, kraceni
penzi a vydaji na obranu. (3) Recké banky jsou nyni zcela zavislé na financovani od Evropské centralni banky (ECB) a stale &astéji se skloriuje slovo
kapitalové kontroly. Ty mohou mit mnoho podob. V pipadé Recka by se pravdépodobné jednalo o zmrazeni vybéru z bank a jen omezena moznost pfevodu
penéz z Recka do zahraniéi. (4) A jaké je pro Recko vlastné feseni? Jen jediné — bankrot spojeny s odpusténim vétsiny dluht a navrat zpét k
drachmé. Pokud totiz hledame skutec¢ny zdroj problém jihoevropské zemé, je jim pravé spolecna evropska ména.

+ Obchodovani eura k dolaru je v poslednich tydnech predevs§im o hledani sméru. Jakym smérem se tak bude euro k dolaru na konci ervna a na zacatku
dervence ubirat, je nyni Cista loterie a samoziejmé zavisi na tom, jak se vyvine situace kolem Recka a jaka budou chodit data z USA (jiz v pfiétim tydnu budou
zvefejnéna Cervnové statistiky z pracovniho trhu). Jedinou jistotou tak nyni je, Ze pohyby eura budou spi$e vétsi nez mensi. Klicovymi hladinami zlstavaji
rovné 1,08 a 1,15 USD/EUR.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden

1,14 1,15

112 N [m_ 1,14 M——\

/ N ’ 1,13

110 \/\I 1,12 AWAV’W

1,08 1,11
I I o ) o ) ~ © © 0 0 0 0
o Q < < < < Q N < < < Q Q
o0 o © ] o ~ N o < n © ~N
~ 52 (=] — ~ ~ g ~N ~N ~N ~N ~N ~N




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, finan¢nich 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 ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA (Z a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

Sifit. (¢) AKCENTA CZ a.s.




