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FINANCNICH TRHU

9.5.-13.5.2016

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Spotrebitelské ceny v dubnu vzrostly 0 0,6 % m/m a0 0,6% r/r

DE - Hruby domaci produkt v 1.Q 2016 vzrostl 0 0,7 % kv./kv.a 0 1,6 % r/r

PL - Hruby domaci produkt v 1.Q 2016 poklesl 0 0,1 % kv./kv. a vzrostl 0 2,5 % r/r
US - Maloobchodni trzby v dubnu vzrostly 0 1,3 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Rast HDP - predbézny odhad za 1. Q

EZ - Index spotrebitelskych cen

PL - Primyslova produkce, Maloobchodni trzby
US - Index spotrebitelskych cen

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,02 | 27,06 | 26,94 | 27,02 = 0,00 | 0,00%
23,69 | 23,79 | 23,58 | 2387 @ -0,18 | 0,76%
6,075 | 6,132 | 6,074 | 6,140 -0,06 | 1,05%
34,28 | 3442 @ 34,05 34,26 @ 0,02 | -0,05%
4,416 | 4,436 | 4,388 | 4,410 | 0,01 | -0,14%
1,1393 | 1,1446 | 1,1357 | 1,1316 | 0,01 | -0,68%
314,03 | 316,19 | 312,99 | 31533 | -1,30 | 0,41%

27,10 | 27,10
23,87 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,14 6,23 6,30 6,45 6,61
1,132 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 6M
(]} 30.6. 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 2.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 15.6. 0,50 0,50 0,75 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

« Vyvoj koruny vici euru se zkraje kvétna neodliSoval od toho z poslednich mésicl, kdyZz se i nadale obchodovalo tésné nad intervenéni hladinou 27
CZKIEUR. Zcela chladnou nechala korunu dubnova inflace, zapis ze zasedani CNB i silné pebytkovy bézny Gcet platebni bilance.

+ Tento tyden byl bohaty na domaci ekonomicka data. Nezaméstnanost (podil nezaméstnanych osob) v dubnu dale poklesla na 5,7 % a je tak nejnize od
Unora 2009. Pozitivni vyvoj na pracovnim trhu potvrzuje i neustale rostouci pocet volnych pracovnich mist, kterych bylo v dubnu jiz pfes 120 tis. Dalsi statistiky
jiz tak pozitivné nevyznély. Na prvni pohled slabsi Cisla z bfeznového priimyslu (meziroéni rist o 0,6 %) ma na svédomi nizsi pocet pracovnich dnl. Rist
pramyslu je pritom stale vice o produkci automobild. Obchodni bilance i v bieznu zistala silné prebytkova, avsak vétsi zasluhu na tom mél vyraznéjsi
pokles dovozu, nez rist vyvozu. Stavebni produkce po minulém roce docerpavani evropskych dotaci je a bude v leto$nim roce meziro¢né nizsi.

+ Prekvapivé silngj$i rist dubnové inflace se do kurzu koruny nijak nepromitl. Pfedevsim drazsi alkohol, obuv a pohonné hmoty v dubnu zpUsobily, Ze v
souhrnu spotiebitelské ceny oproti bfeznu vzrostly 0 0,6 %. Za meziroénim rlstem inflace staly rovnéz predevsim drazsi alkohol a cigarety, zatimco pohonné
hmoty a potraviny byly oproti lofiskému dubnu levnéjsi. Dubnova inflace sice svym ristem prekvapila smérem nahoru, av§ak v dalSich mésicich neni pfilis
pravdépodobné, Ze by se piibliZila 1 %. Meziroéni rst cen se bude i v nadchazejicich mésicich pohybovat spise blize nule a nad 1 % zamifi pravdépodobné
az v zavéru letodniho roku. Dvouprocentni inflace se nedockame dfive nez v roce 2017, z ¢ehoZz vyplyva, ze ani intervenéni rezim na koruné nebude velmi
pravdépodobné ukoncen dfive nez v pfistim roce.

« Ze zapisu z posledniho zasedani bankovni rady CNB vyplynulo, Ze v piipadé potfeby je vétsina &leni rady pfipravena posunout hranici kurzového zavazku.
Realizace tohoto kroku je v8ak v nadchazejicich mésicich velmi nepravdépodobna. Navic to, Ze je vétSina ¢lent bankovni rady pfipravena posunout
kurzovy zavazek, nemusi byt jiz brzo relevantni informace. Na sklonku kvétna prezident M. Zeman jmenuje dva nové €leny bankovni rady a obména
dvou ¢lenl nas ceka i zkraje pristiho roku. Vysledné se mize velmi dobfe stat, Ze se soucasni pfiznivci intervenci ocitnou v bankovni radé v
mensiné.

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

+ Obchodovani koruny v(i¢i americkému dolaru bylo v tomto tydnu relativné klidné a probihalo zejména v pasmu 23,55 — 23,75 CZK/USD. Zatimco nejsilnéjsi
byla koruna ve stfedu odpoledne, tak nejslab$i byla koruna v patek dopoledne (psano pred odpolednimi statistikami z USA).

* Tento tyden byl slabsi na zvefejnéni vyznamnéjSich statistik z USA. Pokud nepocitame horsi vysledky tydennich zadosti o podporu v nezaméstnanosti, tak
pozornost poutaly az patecni maloobchodni trzby (+1,3 % m/m) a spotiebitelska dlivéra. Vydaje domacnosti jsou alfou a omegou rlstu americké ekonomiky.

+ V minulém tydnu sice koruna zamifila na leto$ni maxima pod hladinu 23,50 CZK/USD, ale déle se na téchto urovnich udrzet nedokézala. Pohyby koruny vici
dolaru jsou zcela odvislé od obchodovani na eurodolaru. Opétovné posileni koruny smérem k 23 CZK/USD sice ve druhé poloviné kvétna vyloucit nelze,
av$ak obchodovani nad 23,50 CZK/USD vidim v tuto chvili jako pravdépodobnéjsi variantu.

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému probihalo v tomto tydnu v rozmezi 6,08 — 6,15 CZK/PLN.

+ Z pohledu zlotého Ize tento tyden oznadit jako tydnem éekani na rozhodnuti agentury Moody's o nastaveni ratingu polskych zavazkd. V soucasnosti
Moody’s klasifikuje polsky dluh ratingem A2 a je otazkou zda (a) pfistoupi ke snizeni ratingu, (b) ponecha rating a zméni vyhled ze stabilniho na
negativni nebo (c) rating poneché beze zmény. Z mého pohledu je nejpravdépodobnéjsi prostiedni varianta, tj. (b). To by mélo vysledné poskytnout
zlotému ve druhé poloviné kvétna prostor k posileni a korigovani ztrat z predchozich tydnu.

+ V tomto tydnu v8ak byla zvefejnéna i fada statistik z polské ekonomiky. Na prvni pohled jsou vysledky nékterych statistik paradoxni. Vezméme
napfiklad skuteCnost, ze inflace o€iSténa o potraviny a energie v dubnu poklesla jesté vice do zaporu do zaporu (-0,2 % rir), ale zaroven
rastu mezd by pfitom tzv. jadrova inflace méla mit tendenci rist, coz se vSak v pfipadé Polska nedéje. Slabsi byl i rist HDP za 1. Ctvrtleti
letodniho roku. Meziroéné HDP vzrostl pouze 0 2,5 % (nejslabsi rist od r. 2013) a mezictvrtletné doslo dokonce k poklesu HDP 0 0,1 %.

+ V soucasné zjittené atmosféfe je tézké fici, zda a kam muZe zloty jesté dale oslabit. Nabizi se hladina 4,50 PLN/EUR, coz pro PLNCZK konkrétné
znamena kurz kolem urovné 6 CZK/PLN. V nadhledu nadchazejicich dvou mésicl v8ak vzhledem k ocekavanym pozitivnim datiim z polské ekonomiky
ocekavam postupné posileni zlotého a jeho navrat pod uroveri 4,30 PLN/EUR, tj. k 6,30 CZK/PLN a vy3e.

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

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru bylo v tomto tydnu o poznani klidnéjsi nez na zacatku kvétna. VyznamnéjSich ekonomickych dat bylo v tydnu
malo, kdyz zvefejnéni vyznamnéjSich statistik bylo na programu az v patek. Euro se tak vici americkému dolaru pohybovalo v rozmezi 1,135 — 1,145
USD/EUR a bliZze k hladiné 1,13 posililo az v patek dopoledne.

« V/ patek byly zvefejnény pfedbézné odhady rlistu némecké a evropské ekonomiky. Némecky hruby doméaci produkt (HDP) vzrostl v 1. Etvrtleti
letoSniho roku oproti 4. ¢tvrtleti lofiského roku o 0,7 %, a to pfedevsim diky spotiebé domacnosti a viadnim vydajim. Meziro¢né HDP vzrostl o
1,6 %. V eurozoné vzrostl HDP meziétvrtletné 0 0,5 % a meziroéné o 1,5 %, tj. viceméné v souladu s odhady.

« Z pohledu CR byl v8ak zvefejnén i dileZity ukazatel o poétu registrovanych osobnich automobilii v zemich Evropské unie. V dubnu bylo mezirogné
zaregistrovano 0 9,1 % automobild vice nez v lofiském dubnu. Pomineme-li ivahy o tom, jak moc je novy automobil statusova zalezitost ¢i jaké zmény
nas Cekaji s pfichodem samofidicich aut, tak Gisté z pohledu poptavky po autech jsou tato &isla pro CR skvélou zpravou. Pozice
automobilového priimyslu jako dominantniho priimyslového odvétvi v CR se bude dale upeviiovat.

+ Obchodovani na eurodolaru zlstava o hledani sméru. V kvétnu tak vysledné nelze vyloucit ani posileni eura, ani jeho navrat pod hladinu 1,15.
Pokragovani obchodovani pod hladinou 1,15 USD/EUR v$ak v tuto chvili vidim pfeci jen jako pravdépodobnéji variantu.

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




