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Euro na niekolkomesa¢nych maximach
Euro nadalej pokracuje v posiliiovani oproti dolaru. Od
zaciatku roka sa kurz zvysil uz o 11%. Euro podporuje
zlepsujuca sa podnikatelska dévera a pokles
nezamestnanosti na najnizsiu Uroven od roku 2009 na 9,1%.
K ekonomickému rastu v Eurozone sa pridavaju aj dalsie
krajiny. Spanielska ekonomika rastla o 0,9%, francizska o
0,5%. Napriek zlepSujucemu sa stavu Eurozény, inflacia stéle
ostava velmi nizka a moze tak timit rast eura v nasledujicom
obdobi. V piatok sa kurz menového paru dostal na 1,1761.

Ceska koruna
Ceska koruna sa ustélila tesne nad psychologickou hranicou
26 CZK/EUR. Zd4 sa, ze dochadza k vyberaniu ziskov ¢o
brani korune v daléom posilovani. Ceska ekonomika tazi z
priaznivych vonkajsich aj vnutornych podmienok.
Ekonomicky rast sa v porovnani s poslednym Stvrtrokom
2016 necakane zrychlil na 1,5% a medzirocne o 4%. Zatial,
Co vacsina analytikov oc¢akava zvysenie sadzieb o 20
bazickych bodov uz v auguste, je mozné, Ze k vzhladom na
silny kurz koruny, dojde k zvySeniu aZ v septembri.

Dlhopisy
Ekonomické ukazovatele stale nedavaju dévody na
vyraznejsi rast vynosovej krivky. Rastom spotrebitelskych
cien v Eurdpe na urovni 1,3% mozZme argumentovat, ze
sme sa konec¢ne vymanili z deflacie ale je to stale malo na
dosiahnutie 2% inflaéného ciela. Silnejuce Euro a nizke
ceny ropy budu aj nadalej tladit inflaciu smerom dole.
Podla prezidenta ECB M.Draghiho, inflacia stale nie je tam
kde ju ECB chce mat a ani tam kde by mala byt. Vynosy
nemeckych statnych dlhopisov klesli na kratSom konci
krivky na (-0,695% 2-roc¢né splatnosti), dlhsie splatnosti
zostali takmer nezmenené (0,540% 10-ro¢né, 1,297% 30-
ro¢né). Bez pohybu zostava aj slovenska vynosova krivka.
2-roc¢né dlhopisy sa obchoduji s vynosom -0,393%, 10-
rocné s 0,82%.
Udalostou tyzdiia bol navrat Grécka na finan¢né trhy. Gréci
emitovali 5-ro¢né bondy v objeme 3 mld. EUR s vynosom
4,625%. Zda sa teda, Ze situacia sa normalizuje aj v Grécku.
Avsak pomer gréckeho dlhu k GDP stdle zostava extrémne
vysoky (vid obrazok).
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Spolo¢nost Ocakavanie Aktualne Prekvapenie
3M 2,54 2,58 1,50%
AT&T 0,73 0,79 7,80%
Caterpillar 1,26 1,49 17,90%
Eli Lilly 1,05 1,11 5,40%
General motors 1,69 1,89 11,70%
Kimberly Clark 1,49 1,49 -0,20%
McDonalds 1,62 1,70 5,10%
US Steel 0,34 1,07 212%
Seagate tech. 0,98 0,65 -33,70%
Exxon Mobil 0,84 0,78 -6,70%
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Zisky posuvaju akcie vyssie
Pozornost akciovych trhov sa v tychto dfioch sustreduje na
vysledkovu sezénu. Vacsina reportujucich spolo¢nosti prekonala
ocakavania analytikov. Coca-cola dosiahla zisk na akciu (EPS) 59
centov oproti 57 oCakavanych. Z dalsich blue chips spolo¢nosti
Ford reportoval 56 centov EPS vs. 43 ocakavanych. Akcie Boeing
po oznameni vysledkov za 2. kvartal vyskocili o 8%. Pozitivne
korporatne sprdvy tak posuvaju akcie na vyssie Urovne. Prehlad
vybranych zverejnenych vysledkov znazorriuje tabulka.

Legenda:

Ocakvanie - konsenzus trhu zisku na akciu (v USD)

Aktuadlne - skuto¢ne dosiahnuty zisk na akciu (v USD)

Prekvapenie - percentudlny rozdiel medzi o¢akavanym a skuto¢nym vysledkom

Ropa nad 50 dolarov
Ceny ropy sa po dvoch mesiacoch vratili nad 50 USD za barel.
Cenam pomaha pokles americkych zasob ropy. Tie v minulom
tyzdni opat klesli, tento raz o 7,2 milidna barelov.
VyraznejSiemu rastu cien brania pochybnosti o tom, ¢i krajiny
zdruZené v karteli OPEC dokaZu dodrZiavat dohodu o znizeni
produkcie. Clensky §tat Ecuador planuje postupne zvy$ovat
produkciu. Aj ked jeho prispevok k tazbe nie je vyrazny, k
jeho rozhodnutiu sa mézu pridat dalsie krajiny. Dévera v
OPEC a jeho schopnosti kontrolovat limity produkcie by tak
zrejme ostala narusena.

Cielom tohto dokumentu je poskytnut marketingové ozndmenie o produktoch SALVE INVESTMENTS, o.c.p., a.s.vzmysle § 73 c zdkona ¢ 566/2001 Z.z. o
cennych papieroch a investicnych sluzbdch v zneni neskorsich predpisov. Tento dokument nepredstavuje poskytnutie investicného poradenstva, nebol
vypracovany ako investicny prieskum a nie je ani ndvrhom na uzatvorenie obchodu zo strany SALVE INVESTMENTS, o.c.p., a.s. Dokument bol spracovany bez
zohladnenia osobnej situdcie moZnych prijimatelov a ich znalosti a skiisenosti v oblasti investovania, a nevyplyvajii z neho Ziadne zdvézky. Udaje uvedené v
tomto dokumente maju vylucne informativny charakter a su zaloZené na najlepsich informacnych zdrojoch dostupnych v ase jeho zostavovania, pricom su
platné k momentu jeho vypracovania. V pripade, Ze dokument obsahuje udaje o vykonnosti financného ndstroja alebo podkladového aktiva v minulosti, tieto
nie st spolahlivym ukazovatelom pre ich vykonnost v budticnosti. Informdcie obsiahnuté v tomto dokumente su povaZované za déverné a ich zverejnenie
akejkolvek tretej strane je mozné len s predchddzajicim suhlasom SALVE INVESTMENTS, o.c.p., a.s.
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