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Klicoveé udalosti a ukazatele

UK -V referendu o setrvani Velké Britanie v EU se téméf 52 % voli¢i vyslovilo pro vystoupeni z EU
CZ - Davéra v domaci ekonomiku v ¢ervnu mirné poklesla na 93,5 bodu

DE - Index Ifo v ¢ervnu vzrostl na 108,7 bodu

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby v kvétnu poklesly 0 2,2 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Zasedani bankovni rady CNB

CZ - Index nakupnich manazeri PMI

EZ - Index spotiebitelskych cen - pfedbézny odhad
US - Spotrebitelska divéra

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,04 | 27,20 | 26,88 | 27,12 @ -0,08 | 0,30%
23,88 | 24,83 | 23,66 | 2443 @ -0,55 | 2,25%
6,118 | 6,238 | 5910 & 6,417 | 0,00 | -0,03%
3492 | 3556 | 32,53 | 33,50 1,42 | -4,23%
4,429 | 4539 | 4,334 | 4505 @ -0,08 | 1,68%
1,1315 | 1,1432 | 1,0909 | 1,1094 | 0,02 | -1,99%
313,70 | 321,84 | 311,77 | 31597 | -2,27 | 0,72%

27,10 | 27,10
24,43 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,12 6,23 6,30 6,45 6,61
1,109 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

+ Vysledek referenda ve Velké Britanii se sice promitl do vyrazného oslabeni stfedoevropskych mén, avak dopad na kurz koruny vici euru byl jen
umirnény. Obchodovani koruny vici euru se v patek pfesunulo do pasma 27,10 - 27,20 CZK/EUR, coz je stale pomérné blizko intervenéni hladiné 27
CZK/EUR. Koruna neni zdaleka tak citliva na narlst rizika jako madarsky forint &i polsky zloty a potvrzuje tak své postaveni bezpecné mény
stfedoevropského regionu.

nepromitne a koruna se udrzi v blizkosti intervenéni hladiny 27 CZK/EUR. Tato varianta je podle mé pravdépodobnéjsi. (2) Koruna bude strzena
oslabovanim dalSich stfedoevropskych mén a nejistotou ohledné dopad( Brexitu na finanéni trh. V takovém pfipadé mize koruna velmi rychle oslabit
fadové i o desitky haléfi. V dal$ich tydnech, poté, co se situace zklidni, by se nasledné koruna mohla vracet zpét smérem k 27. Tuto variantu vidim jako
méné pravdépodobnou.

+ S vysledkem referenda samozfejmé vyvstala otazka, zda Ceska narodni banka (ENB) miize oddalit ukonéeni intervenéniho rezimu. Odpovéd’
zni - ano, muze. V pfipadé, ze ve druhé poloviné letoSniho roku bude vzhledem k Brexitu pretrvavat zjittena atmosféra na finanénich trzich, tak
Evropska centralni banka velmi pravdgpodobné posune ukon&eni programu kvantitativniho uvolfiovani na konec r. 2017, pfipadné az do r. 2018. CNB by
tak pravdépodobné byla nucena ukonceni intervenéniho reZimu odloZit az na konec pfistiho roku &i az do r. 2018.

+ V tuto chvili nelze jednoznagné hodnotit dopad Brexitu na &eskou ekonomiku. V kratkodobém horizontu miize byt ekonomika CR negativné ovlivnéna
nejistotou na finanénich trzich. V dlouhodobéj$im horizontu mize byt hospodarstvi CR zasazeno Brexitem nepfimo - skrz slabsi hospodarsky
Vyvoj v eurozéné &i primo prostiednictvim poklesu exportu do Velké Britanie. Obchodni bilance CR s Velkou Britanii je pfitom silné prebytkova,
kdyz v loriském roce pfebytek pfesahoval 2 % ¢eského HDP. Velmi dulezité z tohoto pohledu tak je, jak budou nové uspofadany obchodni vztahy mezi
Velkou Britanii a Evropskou unii.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyjvoj USD/CZK

« V(i¢i americkému dolaru se koruna béhem tohoto tydne pohybovala prevazné pod hladinou 24 CZK/USD, pfipadné lehce nad touto Urovni. K vyrazné
zméné kurzu doSlo v patek v rannich hodinach, kdy byly postupné zvefejiovany vysledky britského referenda o setrvani zemé v Evropské unii. Koruna
béhem nékolika hodin oslabila az k drovni 24,80 CZK/USD a ackoliv béhem patecniho dopoledne ¢ast ztrat smazala, tak se pohybovala na nejslabsich
hodnotach od poloviny letodniho brezna.

+ Referendum je sice predevsim britskou, Sifeji evropskou zalezitosti, av§ak dopad vysledku referenda je globalni a tyka se vysledné i americké
ekonomiky. Séfka americké centralni banky (Fed) J. Yellen na poslednim zasedani Fedu a i béhem dalSich vstoupeni zminila pfipadny Brexit
jako jasné riziko pro americkou ekonomiku, které by mohlo oddalit zvySovani sazeb v USA. Kdyz se podivame na dne$ni narlist ceny americkych
dluhopisti v kombinaci s posilenim dolaru, tak ¢ervencové zvySeni sazeb v USA je nyni krajné nepravdépodobné. Samozfejmé, jedna se o prvotni reakci
trhl a je mozné, Ze se situace na finanénich trzich v piistim tydnu stabilizuje, aplny klid v§ak béhem cervence asi nebude.

* Prognéza kurzu koruny v(iéi dolaru bude upravena v pfistim tydnu.

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

« Vlysledky referenda ve Velké Britanii se promitly do oslabeni stfedoevropskych mén. Ztracely pfedevsim polsky zloty a madarsky forint, naopak koruna
byla v(¢i euru stabilni a témér neoslabila. Konkrétné zloty vici euru se kratce dostal nad hladinu 4,50 PLN/EUR, na nejslab$i hodnoty v leto$nim roce,
v(iéi koruné se chvili podival pod hladinu 6 CZK/PLN. Béhem dopoledne se vyvoj zlotého stabilizoval a polskad ména dokézala ¢ast ztrat smazat.

+ Jakeé jsou dal$i vyhlidky na kurz zlotého? V kratkodobém horizontu nékolika tydn(i mize zloty zUstat pod prodejnim tlakem diky napjaté atmosfére na
finanénich trzich. V tuto chvili nelze zcela jasné Fici, zda a jak moc bude mit Brexit negativni dopad na polskou ekonomiku, kdyz hodné bude v tomto
sméru zaleZet na usporadani novych obchodnich vztaht mezi Velkou Britanii a Evropskou unii. Co mize byt naopak pro Polsko, respektive pro
polské obéany okamzité negativni, je posilovani $vycarského franku. Svycarska ména plni funkci super bezpeéného aktiva, coz znamena, Ze &im
v&tsi nejistota na trzich panuie, tim vice z toho profituje frank. To je i dne$ni piipad, kdy Svycarska centralni banka musela intervenovat proti posilovani
franku. A pro¢ je vlastné silny frank problémem pro Polaky? Rada domacnosti totiz stale splaci hypotéku ve francich. Polska vlada chce prevést
hypotéky ve francich do doméaci mény, €ili do zlotych, ale primarné na naklady polskych bank. A to se samoziejmé nelibi bankam, ale ani ratingovym
agenturam. | takto zprostfedkované Ize nakonec vnimat vysledek dnesniho referenda.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se az do patecnich brzkych rannich hodin obchodovalo v rozmezi 1,125 - 1,14 USD/EUR. Béhem pateéniho rana zacal
americky dolar prudce posilovat, kdyz reagoval na postupné zvefejiované vysledky referenda o setrvani Velké Britanie v Evropské unii. V patek brzy
rano se kratce obchodovalo tésné nad hladinou 1,09 USD/EUR, b&hem dopoledne euro ¢ast ztrat smazalo.

+ Celkem tésny vysledek referenda ve prospéch odchodu Velké Britanie z Evropské unie (Brexit) ma jak okamzity kratkodoby dopad v podobé oslabeni
eura vici americkému dolaru a Utéku investorl do bezpeci (nakup amerického dolaru, japonského jenu, $vycarského franku, ¢i némeckych a americkych
dluhopistl), ale s velkou pravdépodobnosti bude mit i dlouhodoby dopad na politicko-ekonomické uspofadani v Evropé. Vétsina komentard se v tomto
sméru tyka negativniho dopadu britského referenda na Evropskou unii a jejiho dal§iho mozného droleni. V brzké dobé totiz mohou byt vypsana
referenda i v dal$ich zemich EU a tak jak se EU v poslednich desetiletich rozristala, tak se mize v nadchazejicich letech zmensovat. Velmi
dobie se véak mize stat, Ze porazenym ¢islo jedna bude nakonec Velka Britanie. Pfi letmém pohleduna vysledky voleb je ziejmé, Ze Skotové a
Severni Irové hlasovali vétSinové pro setrvani v EU. Zajimavy je i vysledek hlasovani podle véku — stafi (pro odchod z EU) vs. mladi (pro setrvani v EU).
* Vyznam Velké Britanie, z pohledu podilu HDP na globalnim HDP, se rok co rok pravidelné snizuje a vzhledem k demografickému vyvoji i
nadale snizovat bude. Dal$im vysledkem Brexitu m(iZe byt odchod Skotska a Severniho Irska ze Spojeného kralovstvi. Vysledné se tak miize z Velké
Britanie stat Mala Britanie.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni 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 déle
gifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




