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KliGové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - HDP v 1. ¢tvrtleti letosniho roku vzrostl 0 3,1 % q/qa 04,2 % rir

PL - HDP v 1. ¢tvrtleti letosniho roku vzrostl 0 1,0 % g/qa 0 3,5 % rir

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v dubnu poklesly 0 0,5 % m/m
US - HDP v 1. étvrtleti letosniho roku poklesl o 0,7 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CR - Primérna mzda

EZ - Zasedani Evropské centralni banky
PL - Zasedani polské centralni banky
US - Data z pracovniho trhu

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,35 | 27,49 | 27,29 | 27,37 | -0,03 | 0,09%
24,89 | 2532 | 24,79 | 2494 @ -0,05 | 0,20%
6,645 | 6,682 @ 6,591 @ 6,633 = 0,01 | -0,18%
38,59 | 38082 | 38,01 | 3839 | 020 | -0,51%
4,092 | 4,155 | 4,088 | 4,124 | -0,03 | 0,78%
1,1001 | 1,1043 | 1,0818 | 1,0973 | 0,00 | -0,26%
308,11 | 309,65 | 306,35 | 308,61 | -0,50 | 0,16%

27,50 | 27,50
24,94 25,00 25,00 | 23,91 | 23,33
6,63 6,88 7,05 7,05 7,00
1,097 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 ('}
(]} 25.6. 0,05 0,05 | 0,05
ECB 3.6. 0,05 0,05 | 005 | 0,5
FED 17.6. 0,25 025 | 050 | 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

+ Obchodovani koruny vGéi euru probihalo i v poslednim kvétnovém tydnu bez vyraznéj$ich zmén. Vétsina obchodl se uskutecnila v blizkosti hladiny
27,40 CZK/EUR a do kurzu vyraznéji nepromluvily pondélni indikatory divéry ani patecni statistika o hrubém domacim produktu (HDP) za 1. ¢tvrtleti
letoSniho roku.

* Zpfesnény odhad HDP byl jednoznaéné kli¢ovou statistikou tohoto tydne a Cisla za 1. ¢tvrtleti roku byla jesté o néco lepsi nez prvotni odhad z poloviny
kvétna. Domaci ekonomika vzrostla 0 3,1 % mezikvartainé a o0 4,2 % meziro¢né. Dafilo se az na vyjimky vSem odvétvim ekonomiky a nejvice podle
pfedpokladu zpracovatelskému priimyslu s meziro¢nim ristem o 6,8 %. To samé plati i o poptavkové strané HDP se silnou spotfebou domacnosti a
vysokym rlstem investic. Rast HDP byl na zacatku roku tak silny, Ze si nelze nepolozit otazku, zda neni d'abel ukryt v detailech. Bohuzel
musim konstatovat, Zze ¢astecné je. Za prvé je rist HDP nadhodnocen cigaretami, respektive nizkou srovnavaci zakladnou vybéru spotrebni
dané z tabaku v 1. ¢tvrtleti roku 2014. Za druhé je HDP nadhodnocen vysokym pfirGistkem zasob. Z pfedchoziho vyplyva jednoduchy zavér - rist
HDP v nadchazejicich Ctvrtletich jiz tak silny rozhodné nebude. Abych v§ak nekon¢il negativné, tak data o HDP je nutno brat rozhodné pozitivné.
Vidime zde silny rist hrubé pfidané hodnoty a diky vyvoji v pfedchozich étvrtletich i dalsi pokles nezaméstnanosti. A to jsou uréité dobré
zpravy.

+ Ve vyhledu na kurz koruny k euru se nic neméni. VyrazngjSimu posileni koruny brani intervencni hranice 27 CZK/EUR. Na druhé strané, na zakladé
domaciho ekonomického vyvoje, se jen t&zko hledaji divody k tomu, aby koruna oslabila k trovni 28 CZK/EUR. Obchodovani v rozmezi 27,30 - 27,50
je tak pro zaCatek Cervna tou nejpravdépodobnéjsi variantou.

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

+ Po témér mésici se koruna vici americkému dolaru vratila nad hladinu 25 CZK/USD. Béhem stfedy se kurz kratce nachazel na urovni 25,30. K dal$imu
posileni americké mény jiz v tomto tydnu nedo$lo a v patek odpoledne se obchodovani vratilo zpét pod hladinu 25 CZK/USD.

* Z americkych dat poutaly pozornost pfedevsim objednavky zboZi dlouhodobé spotieby a v patek zvefejnény HDP za 1. Ctvrtleti letoSniho roku.
Objednavky zbozi po ocisténé o dopravni prostfedky vzrostly v dubnu 0 0,5 % m/m, coZ signalizuje, Ze by se investicni aktivita americkych podniki
mohla ve 2. &vrtleti zvednout. Udaj o HDP se slabi spotfebou domécnosti jen potvrdil piivodni predbézny odhad.

+ Dolar si od poloviny dubna zhruba do poloviny kvétna prosel korekci a nyni se zd4, Ze se vraci na rlistovou trajektorii. K tomu pfispéla i pozitivngjsi
data z americké ekonomiky. Na druhé strané stale neni jasné, zda slaby rist HDP ze zac¢atku roku byl jen pfechodnou zélezitosti ovlivnénou
nepfiznivym pocasim nebo zda bude mit delSi trvani. Dulezité tak bude v €ervnu sledovat ekonomickd data z USA (kromé tradicni
nezaméstnanosti je nutné se zaméfit na maloobchodni trzby a objednavky zbozi dlouhodobé spotieby). Cerven tak bude i nadale o hledani
sméru. Trzni sentiment sice nadale zlstava naklonén spise dalSimu posilovani dolaru, avsak v pfipadé horsich dat z USA se mize zacit karta

obracet v neprospéch americké mény.

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

25,50 25,40

25,00 \ AN

\ / 25,20
24,50 ~ A
W\ / 25,00 N
24,00 N v ,

23,50 24,80

25.04.
02.05
09.05.
16.05
23.05
30.05.
06.06.
25.05
26.05.
27.05.
28.05.
29.05
30.05.




Vyvoj PLN/CZK

« Koruna vii¢i polskému posilila na za¢atku tydne. Ve druhé poloviné tydne se obchodovalo pfevazné v pasmu 6,60 — 6,65 CZK/PLN.

+ Z pohledu ekonomickych dat a udalosti byl velmi zajimavy jiz za¢atek tohoto tydne. V Polsku se o vikendu konalo druhé kolo prezidentskych voleb,
které mozna trochu prekvapivé vyhral A. Duda s konzervativni strany Pravo a spravedinost (PiS). Vitézstvi opozicniho kandidata PiS se mlze
promitnout i do vysledku parlamentnich voleb, coZ by byla spi$e negativni zprava pro kurz zlotého. Od politiky PiS by totiz $lo oCekavat tlak na vefejné
finance (rlst zadluZeni) &i kroky namifené proti zahraniénim investordm. Toto potencialni riziko bylo patrné i na vyvoji zlotého v tomto tydnu. Zloty k euru
oslabil az na droven 4,15 PLN/EUR, na nejslabsi hodnoty od poloviny fijna.

+ V zavéru tydne byl zvefejnén zpfesnény odhad HDP za 1. Ctvrtleti letoSniho roku. Rist o 1,0 % mezikvartalné a o 3,5 % mezirocné je vice nez
slusny. Kombinace silné domaci poptavky a investi¢ni aktivity dava velmi slusSny predpoklad, ze rist polské ekonomiky bude i nadale jeden z
nejvyssich v ramci zemi EU.

+ Oslabeni zlotého z poslednich tydnd povazuji nadale spie za pfechodnou zalezitost. Vzhledem k sou¢asnému kurzu NBP, ktera zatim neplanuje dal3i
snizeni Urokovych sazeb je pravdépodobné, Ze zloty bude posilovat i nadale a to nejen v(iéi euru, ale samoziejmé i vici koruné (smér hladina 7
CZKIPLN). Uroven, ktera by pro polsky export za¢ala ptisobit problémy, se odhaduje zhruba mezi 3,80 — 3,90 PLN/EUR a dosaZeni této trovné nemusi

triat AdlanihA
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v prvni poloviné tydne v(iéi dolaru oslabilo a zamifilo pod hladinu 1,10 USD/EUR. Ve druhé poloviné tydne euro ¢ast
pfedchozich ztrat smazalo a v patek kolem 15 hodiny se pohybovalo na spodni strané hladiny 1,10 USD/EUR.

+ Ekonomicky kalendar v eurozéné byl v tomto tydnu poloprazdny. Dilezitych dat bylo pomalu a tak neni divu, Ze se do popredi pozornosti
dostala politika. Kromé Recka, kde od konce ledna probiha vyjednavaci zakopova valka mezi Reckem na strané jedné a eurozénou a Mezinarodnim
ménovym fondem na strané druhé, se do popfedi zajmu dostala i poliika v Polsku a ve Spanélsku. Polsko nechme stranou, protoze neni ¢elenem
eurozony a podivejme se do Spanélska. Tam o vikendovych regionalnich volbach ziskaly vyrazné zisky populistické strany s kratkou a jesté kratsi
historii. Pokud by podobn& dopadly i parlamentni volby, tak by mohlo Recko ziskat silného spojence. Ekonomicka situace ve Spanélsku je sice o
poznani lepsi nez v Recku, nicméné mira nezaméstnanosti vyrazné pres 20 % a pokraéujici politika tspor si vybira daii v podobé sméru ¢asti
spoleénosti k méné ¢&i vice extrémnim fesenim. Navic Spanélko je na rozdil od Recka étvrtou nejvétsi ekonomikou eurozény. Pokud bychom
tak brali v Gvahu cisté jen politicka rizika, tak euro jesté cekaji krusné chvilky.

+ Dolar si od poloviny dubna zhruba do poloviny kvétna prosel korekci a nyni se zd4, Ze se vraci na rlistovou trajektorii. K tomu pfispéla i pozitivngjsi
data z americké ekonomiky. Na druhé strané stéle neni jasné, zda slaby rist HDP ze zacatku roku byl jen prechodnou zaleZitosti ovlivnénou
nepfiznivym pocasim nebo zda bude mit delsi trvani. Dilezité tak bude v ¢ervnu sledovat ekonomicka data z USA (kromé tradiéni nezaméstnanosti je
nutné se zaméfit na maloobchodni trzby a objednavky zbozi dlouhodobé spotieby). Cerven tak bude i nadale o hledani sméru. Trzni sentiment sice
nadale z(istava naklonén spie dalSimu posilovani dolaru, avSak v pfipadé horich dat z USA se mize zacit karta obracet v neprospéch americké mény.

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.




