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30. 5. - 3. 6.2016

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika v 1.Q letoSniho roku vzrostla 0 0,4 % kv./kv.a 0 3,0 % r/r
EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni trokovou sazbu na 0,0 %

PL - HDP v 1.Q letosniho roku poklesl 0 0,1 % kv./kv. a vzrostl 0 3,0 % r/r

US - Mira nezaméstnanosti v kvétnu poklesla na 4,7 %

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Maloobchodni trzby

DE - Prumyslova vyroba

PL - Zasedani polské centralni banky NBP

US - Spotrebitelska divéra (index Michiganské univerzity)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,01 | 27,05 | 26,94 | 27,01 0,01 | -0,02%
24,29 | 24,34 | 24,07 | 2425 @ 0,04 | -0,16%
6,153 | 6,171 | 6,125 @ 6,452 | 0,00 | -0,01%
3539 | 3564 @ 34,69 @ 3486 052 | -1,51%
4,396 | 4,400 | 4,375 | 4,380 | 0,02 | -0,37%
1,1113 | 1,1219 | 1,1096 | 1,139 | 0,00 | 0,23%
314,09 | 315,02 | 312,11 | 311,98 | 2,11 | -0,68%

27,10 | 27,10
24,25 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,15 6,23 6,30 6,45 6,61
1,114 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
CNB 30.6. 0,05 0,05
ECB 21.7. 0,00 0,00 | 000 | 0,00
FED 15.6. 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

+ Na ménovém paru koruny vici euru se v tomto tydnu nestalo nic, éemu by méla byt vénovana vétsi pozornost. Obchodovani i nadale probihalo
vyhradné tésné nad intervencni hranici 27 CZK/EUR.

+ Globalni ekonomika je podle nové makroekonomické predikce organizace OECD uvéznéna v pasti nizkého hospodarského ristu. Letos OECD
ocekava rlst globalniho HDP o0 3 % a v roce 2017 mirné zlepSeni na 3,3 %. Vzhledem ke zpomaleni ¢inské ekonomiky a poklesu brazilské a ruské
ekonomiky na strané jedné a nepfili§ rychlému rdstu vyspélych ekonomik (eurozona, Japonsko, USA) na strané druhé, tomu ani nemlze byt jinak.
pokud se podivame na souc¢asné nastaveni urokovych sazeb. Cela fada vyspélych zemi si v souc¢asnosti plijcuje penize se zapornym trokem,
takze kdy jindy se pustit do vétSich investic nez nyni. Toto feSeni ma vSak i Fadu ale. Kdyz pomineme politicky cyklus, neefektivitu fady vefejnych
investicnich projektl atd. tak se vysledné dostaneme k jednomu velkému ale - potencidlnimu rdstu a netprosnym zakontm demografie. Za vzor nam
muze poslouzit Japonsko. Snizujici se pomér pracujicich ve vékové skupiné 15 - 64 let oproti rostoucimu poctu osob starSich 65 let, nedava mnoho
nadéji, ze by rist HDP v Japonsku, obecnéji ve vyspélych zemich, vyraznji akceleroval. Spise naopak. Predchozi se tyka i CR. Misto toho abychom
tak neustale fesili jak rast rychle, bylo by lepsi hledat feSeni jak bez problémi fungovat za predpokladu, ze porosteme pomalu.

« Opustme na zavér vody normativni ekonomie a presufime se k ekonomii pozitivni. Cesky statisticky Gfad dnes (3/6) zvefejnil zpfesnény odhad
vykonosti ¢eské ekonomiky v 1. Ctvrtleti letodniho roku. HDP vzrostl 0 0,4 % kv./kv. a 0 3,0 % r/r. Na prvni pohled tempo ristu HDP sice zaostava za
loriskym rokem, ale souhrnné &islo rozhodné nelze hodnotit negativné. Z nabidkového pohledu k ristu HDP pfispél nejvice zpracovatelsky primysl, na
strané poptévky spotieba domécnosti.

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

+ Obchodovani koruny vGéi americkému dolaru probihalo v tomto tydnu primarné v rozmezi 24,10 — 24,30 CZK/USD. Na zadatku tydne se kurz kratce
kotoval nad hladinou 24,30, coz byly nejslabSi hodnoty koruny od poloviny bfezna. Vyvoj kurzu byl v tomto tydnu ovlivnén ¢ekanim na pétecni data z
amerického pracovniho trhu. Ta jsou piitom duleZitym faktorem pro rozhodovani americké centralni banky (Fedu) o nastaveni rokovych sazeb.

+ V patek zvefejnéna data z amerického pracovniho trhu zklamala, ackoliv mira nezaméstnanosti v kvétnu poklesla na 4,7 %. Slaba vSak byla tvorba
novych pracovnich mist a dolo i k poklesu zaméstnanosti. Koruna v 14:30 SEC v reakei na data z USA zamifila k Girovni 24 CZK/USD.

« Zasedani Evropské centralni banky (ECB) mame za sebou a na fadé je nyni ¢ervnové zasedani Fedu, které se uskutecni 15. Cervna, 1. jiz za necelé
dva tydny. Béhem kvétna jsme byli svédky posilujici americké mény, ktera téZila ze spekulaci, ze v USA schyluje k dalSimu zvySeni Urokovych sazeb.
Jak jiz jsem v poslednich tydnech mnohokrate naznadil, tak zvySeni sazeb v Cervnu je spiSe nepravdépodobné a pokud Fed ke zvySeni pfistoupi, tak
spiSe az v Cervenci. Otazka tak nyni zni, zda Fed 15. ¢ervna poskytne jasnéjSi signal, ze chce na cervencovém zasedani opravdu sazby
zvySovat €i bude dale neurcité mizit. O¢ekavam, ze Fed spiSe zklame misto toho, aby prekvapil, a nic konkrétniho se nedozvime.

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému se v tomto tydnu odehravalo predevsim v okoli hladiny 6,15 CZK/PLN. Jak pohyby koruny, tak i pohyby
Zlotého byly vici euru minimalni.

« Ze zvefejnénych statistik poutaly pozornost (1) zpfesnény odhad ristu polské ekonomiky, (2) odhad kvétnové inflace a (3) predstihovy indikator PMI z
prdmyslu. (1)Rust polské ekonomiky (HDP) za 1. étvrtleti letoSniho roku byl potvrzen na 3,0 % rir, respektive pokles o 0,1 % kv./kv. Podle
predpokladu se v 1. étvrtleti snizila investiéni aktivita, kdyz podobné jako v pripadé CR byl lofisky rok zkreslen doéerpavanim penéz z EU.
Hlavnim tahounem ekonomického rlstu byla zkraje roku spotfeba domacnosti. Expanzivni fiskalni politika sou¢asné viady by méla i nadale podporovat
polského spotrebitele, ktery bude letos kli¢ovy pro rlist ekonomiky.

* (2) V praméru polsky spotfebitel sice utraci, je zaméstnany a zvySuje se mu mzda, av$ak na inflaci to stéle neni vidét. Podle pfedbézného odhadu v
kvétnu spotrebitelské ceny meziro¢né poklesly o 1 % a soustavny pokles cenové hladiny v Polsku trva jiz dva roky. (3) V kvétnu se zlepsila situace v
primyslu, respektive vyhled na rist ve zpracovatelském sektoru pro nadchazejici mésice, kdyz index PMI vzrostl na 52,1 z dubnovych 51,0 bodu. Pfi
pohledu na vyvoj predstihovych dat v eurozéné, a v Némecku to vypada, Zze se v nadchazejicich mésicich opravdu neni treba znepokojovat
slabsim vyvojem polského primyslu.

+ Pravdépodobnost, Ze zloty bude v Cervnu dale oslabovat, se snizuje. Pozitivni data z polské ekonomiky by méla naopak zlotému béhem Eervna
pomahat v posilovani.
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém péru se pfevazna vétsina obchodli v tomto tydnu vméstnala do pasma 1,11 — 1,12 USD/EUR. Postrannimu trendu na eurodolaru
vyrazné pomohlo vyckavani na vysledky patecnich dat z amerického pracovniho trhu. Slabsi pateéni data z USA v patek odpoledne euro katapultovala
nad hladinu 1,125 USD/EUR.

+ Kli¢ovou udalosti v eurozéné bylo v tomto tydnu zasedani Evropské centralni banky (ECB). Od tohoto zasedani se nic zasadniho neocekavalo a
vzhledem k tomu, Ze se tato oCekavani kryla s realitou, tak i dopad na kurz eura byl zcela minimalni. Hospodarsky rist eurozény je uspokojivy, inflace
sice osciluje kolem nuly, avéak k dal$imu poklesu by dojit nemélo, Recko déla podie prezidenta ECB Draghiho pokroky a negativni vedlej$i dopady
uvolnéné ménové politiky Draghi rovnéz nevidi.

* Pro ECB je urcité potésujici, Zze se zvySuje dostupnost Gvér pro skupinu malych a stfednich podniki (SME). Kdyz zkraje lofiského roku
ECB oznamila, Ze spusti kvantitativni uvoliiovani (QE), tak jednim z hlavnich argumenti ECB bylo, Zze QE pomize uvérovani SME. K tomu
poskytovat Gvéry vSak v sobé do budoucna nese i riziko, Ze z ¢asti poskytnutych Gvérl stanou nedobytné pohledavky. Vyvoj klasifikovanych Gvérd je
totiz v nékterych evropskych zemich stale velmi vysoky a7 alarmujici (Recko &i Italie). | v pfipadé tvérd plati, Ze kaZda mince ma dvé strany.

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.




