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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Spotrebitelska inflace v ¢ervnu vzrostla 0 0,1 % m/ma 0 0,8 % r/r

EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni trokovou sazbu na urovni 0,05 %
GR - Recky parlament schvalil pozadavky eurozény

US - Maloobchodni trzby v ¢ervnu poklesly o0 0,3 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Konjunkturalni prizkum

EZ - Index nakupnich manazerd PMI - predbézny odhad
PL - Mira nezaméstnanosti

US - Prodeje nemovitosti

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,07 | 2712 | 27,01 | 27,04 | 0,03 | -0,11%
24,62 | 2499 | 2443 | 2491 @ -0,29 | 1,16%
6,547 | 6,619 | 6,502 & 6,577 | -0,03 | 0,46%
38,08 | 3896 | 37,87 | 3893 | -085 | 2,18%
4,151 | 4,158 | 4,087 | 4,103 | 0,05 | -1,18%
1,1005 | 1,1081 | 1,0826 | 1,0851 | 0,02 | -1,42%
310,04 | 311,64 | 308,31 | 309,15 | 0,89 | -0,29%

27,30 | 27,30 | 27,30
24,91 24,82 24,82 | 23,74 | 22,75
6,58 6,66 6,83 6,83 6,66
1,085 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 3.9. 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 na zacatku ¢ervence posilila pod hladinu 27,20 CZK/EUR a dostala se az do tésné blizkosti (nékolik haléfti) intervencéni hranice 27 CZK/EUR.
V rozmezi 27 - 27,20 se poté kurz koruny k euru nachazel po prvni polovinu dervence. Koruna je momentalné nejsilnéjsi od intervence Ceské
narodni banky (CNB) z listopadu 2013.

* Pfi pohledu na soucasny kurz koruny k euru se tak nabizi zcela jednoznacné otazka: Lze v nejblizSich tydnech oCekavat, Ze koruna intervencni hranici
27 CZK/EUR prolomi nebo se bude i nadél drzet nad touto hranici? Pokud bychom se divali Cisté na ekonomicka data, tak ta hovofi jednoznaéné pro
posileni koruny. Ruist eské ekonomiky je jeden z nejrychlejsich v EU, Cesko vykazuje silné prebytky obchodni bilance i prebytky na bé&zném &tu
platebni bilance a zaroveri se zvySuje mnozstvi devizovych rezerv v drzeni CNB. Navzdory tomu viak koruna hranici 27 CZK/EUR neprolomi, respektive
pokud ano, tak okamzité s intervenci pispécha CNB a korunu usmérni zpét nad zminénou hranici. Pravdépodobnost takového kroku se podle mé
zvySuje, s tim jak koruna setrvava nebezpecné blizko 27 CZK/EUR. Pokud k intervenci skutecné dojde, tak by koruna mohla oslabit odhadem

+ Koruné v poslednich mésicich pomahala vyrazné lepSi data z domaci ekonomiky a to plati i o téch datech, ktera byla zvefejnéna v Cervenci. Zaénéme
na pracovnim trhu. Podil nezaméstnanych osob v ¢ervnu déale poklesl a na druhé strané doslo k ristu volnych pracovnich mist na predkrizové trovné.
ZlepSujici se situace na pracovnim trhu se i nadale promitd do vydajli domacnosti, coz se odrazi i za velmi slusnymi meziro¢nimi pfir(stky v
maloobchodu. A do tretice je nutné zminit stavebnictvi, kde se situace po pfedchozich letech recese i nadale zlepSuje.

+ Koruna by se i nadale méla nachazet nad hladinou 27 CZK/EUR. Vzhledem k sou¢asnym silnym drovnim koruny nelze v nejbliz8i dobé vyloucit, ze
CNB zaintervenuije proti koruné. V takovém piipadé by koruna mohla oslabit o cca 50 haléfi, zhruba k hlading 27,50 CZK/EUR.

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

+ Od konce ¢ervna se koruna v(ci americkému dolaru pohybovala v rozmezi 24,20 — 24,80 CZK/USD. V disledku vyvoje na eurodolaru v$ak koruna k
americké méné oslabila az do tésné blizkosti hladiny 25 CZK/USD.

+ Ekonomické data z USA zlistavaji v poslednich tydnech ve stinu udalosti v Recku. Pro vyvoj koruny k dolaru viak zistavaji klicové pravé
americké statistiky a prvni zvySeni urokovych sazeb americkou centralni bankou (Fed). Co se tyce ekonomickych dat z USA, tak ta stéle
nejsou natolik presvédéiva, abychom mohli jednoznaéné fici, ze Fed letos Urokové sazby zvysi €i nikoliv. Z klicovych statistik byly slabsi
gervnové maloobchodni trzby, poklesla spotfebitelska diivéra a zhorsil se i index dévéry mezi malymi a stfednimi podniky. Séfka Fedu J. Yellen sice
zopakovala, Ze Urokové sazby mlze Fed zvysit na kterémkoliv z nadchazejicich zasedani, avsak tato pravdépodobnost podle mé dale poklesla.

+ Obchodovani v postrannim trendu bez jasného sméru bude na tomto ménovém péru pravdépodobné pokracovat. Nezndmou a rizikovym faktorem je
momentaln& vyvoj situace v Recku. Jakym smérem se tak bude koruna k dolaru v &ervenci ubirat je nyni &ista loterie s tim, Ze pohyby koruny budou
spiSe vétsi nez mensi. Klicovymi hladinami jsou trovné 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

+ Koruna vigi polskému zlotému v tomto tydnu oslabila a v jeho zavéru se nachézela az v tésné blizkosti hladiny 6,60 CZK/PLN. Polsky zloty pozitivné
reagoval na vyvoj udalosti v Recku a poklesu nejistoty a rizikové averze k rizikovéjsim aktivaim.

« Zloty v minulém tydnu podpofila i data z polské ekonomiky. Velmi solidni rst primyslu a zahraniéniho obchodu dava dobry pfedpoklad, Ze i ve 2.
Ctvrtleti rast polské ekonomiky pfesahne v mezironim srovnani 3 %. Na druhé strané mimé zklamaly data z pracovniho trhu a stavebnictvi. Co se tyce
inflace, tak meziroéni pokles cen v Polsku pokracuje, v Eervnu se ceny snizily 0 0,8 %.

* | nadale predpokladam, ze zloty ze soucasnych hodnot zaéne vici koruné posilovat. Polské ekonomice se dafi a vysoké urokové sazby
relativné k sazbam v eurozoné by mély nahravat postupnému zhodnocovani zlotého.

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

+ Na hlavnim ménovém péru euro vici americkému dolaru v prvni poloviné ¢ervence oslabilo a nakonec zamifilo pod hladinu 1,10 USD/EUR, do blizkosti
kvétnovych eurovych minim.

« Cervenci zatim jednoznaéné dominuiji udalosti v Recku. Je véak dilezité zminit skuteénost, ze situace v této zemi nema pro kurz eura zdaleka
tak vyznamny dopad, jak by se mohlo na prvni pohled zdat. Rovnéz pokud se podivame do predchozich let, kdy vrcholila evropska dluhova
krize a Recko bylo tehdy rovnéz hlavnim aktérem, byly ztraty eura a nejistota kolem budoucnosti spoleéné evropské mény daleko vy3si.
Situace v Recku se navic, zda se, stabilizuje. Reckym parlamentem nakonec prosly $krty v rozpodtech, které pozadovala eurozona, Evropska centralni
banka (ECB) na ¢tvrteénim zasedani navysila feckym bankdm moZznost ¢erpani z nouzového programu ELA a dale se bude vyjednavat o tfetim balicku
pljcek pro Recko.

+ Obchodovani eura k dolaru je v poslednich tydnech predevsim o hledani sméru. Jakym smérem se tak bude euro k dolaru v zavéru Cervence ubirat, je
nyni &ista loterie a samozfejmé zavisi na tom, jak se vyvine situace kolem Recka a jaka budou chodit data z USA. Jedinou jistotou tak nyni je, ze
pohyby eura budou spi$e vétsi nez mensi. Kli¢ovymi hladinami zlstéavaji trovné 1,05, 1,08 a 1,15 USD/EUR.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsaZzené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo ddle
gitit. () AKCENTA CZ a.s.




