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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Maloobchodni trzby vzrostly v dubnu o 4,9 % rir

CZ - Spotrebitelské ceny v kvétnu poklesly 0 0,2 % m/m a vzrostly jen 0 0,1 % r/r
DE - Primyslova produkce v dubnu vzrostla 0 1,2 % rir

PL - NBP ponechala hlavni trokovou sazbu na hodnoté 1,50 %

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Ceny vyrobcl

EZ - Index spotrebitelskych cen
US - Zasedani FOMC (Fed)

US - Index spotrebitelskych cen

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,01 | 27,06 | 26,97 | 27,01 0,00 | -0,02%
23,79 | 23,93 | 2365 | 2390 @ -0,12 | 0,49%
6,156 | 6,261 | 6,139 | 6,190 | -0,03 | 0,56%
34,24 | 3481 | 3414 | 3452 | -0,28 | 0,81%
4,377 | 4,397 | 4,310 | 4,332 | 0,05 | -1,04%
1,1345 | 1,1415 | 1,1288 | 1,1301 | 0,00 | -0,39%
311,61 | 312,40 | 309,68 | 311,12 | 0,49 | -0,16%

27,10 | 27,10 | 27,10
23,90 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,19 6,23 6,30 6,45 6,61
1,130 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 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

+ Obchodovani koruny vici euru zdstalo i v tomto tydnu ,prilepené” k intervenéni hladiné 27 CZK/EUR.

+ Tento tyden patfil domacim makroekonomickym statistikam. Zvefejnéna byla Eerstva Cisla z maloobchodu, z pracovniho trhu, z primyslu a v
neposledni fadé i o vyvoji spotiebitelskych cen. Zverejnéna éisla potvrdila, Ze letosni rok bude riist domaci ekonomiky obstaravat spotreba
domacnosti. O trvajicim spotfebitelském apetitu svéd¢i vyvoj maloobchodnich trzeb, které v dubnu mezirocné vzrostly 0 4,9 %. AZ na vyjimky se velmi
dobrfe prodavalo veskeré zboZzi, avsak zcela jednoznacné dominovaly prodeje pres internet a prodeje automobildi.

* Rostouci maloobchodni trzby jsou odrazem pozitivniho vyvoje na pracovnim trhu. Nezaméstnanost se jiz pres dva roky kontinualné snizuje a
zacina se pfiblizovat hodnotam z roku 2008. Konkrétné podil nezaméstnanych osob v kvétnu poklesl na 5,4 %, kdyz na druhé strané pocet
nabizenych pracovnich mist vzrostl na necelych 130 tis. Vyrazné zlepSeni situace na pracovnim trhu ma samoziejmé dopady na zaméstnance i
zaméstnavatele. Nabidka volnych uchazeéd na pracovnim trhu se permanentné snizuje a pro fadu firem je téméf nemozné najit vhodné kandidaty.
Odrazem tohoto stavu je akcelerujici rist mezd, kdyz naposledy vyraznéji dostali pfidano zaméstnanci s podprimémymi pfijmy. V 1. étvrtleti letoSniho
roku primérna mésiéni mzda vzrostla o 4,4 % na 26 480 korun a vzhledem k nizké inflaci jeji redlny rast ¢inil 3,9 %.

* Dubnova ¢isla z pramyslu nabidla tradi¢ni obrazek. Vyroba automobilu jela na pIné obratky. Strojirenstvi si udrzelo mirné ruastové tempo.
Pokles produkce pokracoval v tézbé a lehce do plusu se letos poprvé dostala energetika. V souhrnu primyslova produkce v dubnu vzrostla o
4,2 %. V zahrani¢nim obchodé se v dubnu udrZel silny pfebytek obchodni bilance s 23,6 mid. korun. Rist spotebitelskych cen zamifil zpét k nule (0,1 %
r/r) a to primarné kvili meziroéné niz§im cenam pohonnych hmot a potravinam.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj USD/CZK

* Horsi data z amerického pracovniho trhu na konci minulého tydne vyrazné oslabily americkou ménu a dopad téchto dat trh viceméné vstfebaval po
vétsi ¢ast tohoto tyden. Obchodovani koruny vici americkému dolaru se tak odehravalo vyhradné pod hranici 24 CZK/USD.

* Tento tyden Ize oznacit za pfechodovy. Pfechodovy z toho diivodu, Ze trh na jedné strané vstfebaval slabsi kvétnova data z amerického pracovniho
trhu a na strané druhé se pfipravoval na zasedani americké banky (Fed), které se kona jiz pfisti tyden. Jen pro pfipomenuti, v kvétnu bylo vytvoreno
jen 38 tis. novych pracovnich mist, coz Ize vzhledem k nadchazejicimu zasedani Fedu vylozit jako jasny signal — urokové sazby se zvySovat
nebudou. Séfka Fedu J. Yellen sice v pondéli prohlasila, Ze vyvoj americké ekonomiky podporuje postupné zvyovani sazeb a ze z jedné horsi statistiky
nelze délat ukvapené zavéry, avSak na zakladé zkuSenosti vime, Ze se Fed drzi hesla — dvakrat méf a jednou fez. S tim, ze Fed radéji méfi jesté
vicekrét.

* Prvni polovina roku se nam pomalu bliZi ke konci a ten, kdo o¢ekaval, Ze Fed dale navaze na prosincové zvySeni sazeb, musi byt zklaman. Pvodni
medianovy odhad americkych centralnich bankéfi o Gtyfnasobném zvySeni sazeb v letodnim roku je davno passé a je ziejmé, Ze s utahovanim
ménovych podminek to nebude pfili§ horké ani ve druhé poloviné letoSniho roku. Nakonec se mize velmi dobfe stat, Ze Fed letos nezvysi sazby vibec.
Opatrny postoj americké centralni banky se promita i do vyvoje americké mény. Dolar vi¢i koSi hlavnich mén od ledna do zacatku kvétna
oslabil o vice jak 8 %. Samotny kvéten sice pfinesl posileni dolaru, ale od zacatku ¢ervna americkd ména opét ztraci, a to i vici koruné.

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

* Polsky zloty si prozil tyden dvou tvafi. V prvni poloviné tydne polskd ména posilovala a ve stfedu zamifila az k rovni 6,25 CZK/PLN, kdyz zloty mimo
jiné t&Zil z pozitivniho vyvoje mén emerging markets. Ve druhé poloviné tydne vSak zloty nabral opacny smér a v patek kratce po poledni se nachazel
lehce pod hladinou 6,20 CZK/PLN.

+ Kli¢ovou udalosti na polské scéné bylo v tomto v tydnu zasedani tamni centralni banky (NBP). NBP podle pfedpokladl se sazbami nehybala a hlavni
rokovou sazbu ponechala na hodnoté 1,50 %. Dulezité bylo, Ze NBP zopakovala, ze deflace momentalné nepredstavuje riziko pro zhorSeni
vyhlidek ristu ekonomiky a zpomaleni HDP v 1. ctvrtleti letoSniho roku povazuje NBP za docasné. Oproti vétsiné evropskych centralnich
bank se tak polska NBP odlisuje vyrazné vyssi toleranci k poklesu spottebitelskych cen. Cervnové zasedani bylo zarovefi poslednim, kde ve
funkci guvernéra vystoupil M. Belka. Jeho nastupcem bude s pravdépodobnosti, ktera se bliZi jistoté, jmenovan A. Glapifiski. Personalni zména v cele
NBP se vSak neodrazi ve sméfovani ménové politiky.

« Jednou z nejvétSich nezndmych tak zlstava konverze hypoték ve Svycarskych francich do doméaci mény, tj. do polskych zlotych. Az bude tato
neznama vyfeSena, respektive az bude znamo, jak prevod Svycarskych hypoték zatizi polsky bankovni sektor, mize poptavka po polskych
aktivech solidné zesilit. Vynos polského statniho dluhopisu se napfiklad v tuto chvili pohybuje nad 3 %, coz je vyrazné nad primérem zemi EU.
Napfiklad &panélské diuhopisy se stejné dlouhou splatnosti maji vynos tésné pod 1,5 %. Je Polsko rizikov&jsi nez Spanélsko? Podle ratingu velké trojky
rozhodné ne.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém péru se v prvni poloviné tydne obchodovalo zejména v rozmezi 1,133 - 1,14 USD/EUR. Nad hladinu 1,13 USD/EUR se pfitom
euro dostalo jiz v pfedchozim tydnu v patek odpoledne (3. 6.), po horSich datech z USA. Ve ¢tvrtek spole¢na evropské ména kratce zamifila nad hladinu
1,14, avSak odpoledni pokles tydennich zadosti o podporu v nezaméstnanosti v USA poslal euro pod uroveri 1,13.

+ Vyvoj na eurodolaru reaguje v poslednich tydnech predevsim na déni v USA. Divodem je to, Ze predvidatelnost budoucich krok( Evropské centraini
banky (ECB) je nyni vétsi nez predvidatelnost krok{ jeji americké kolegyné (Fed). ECB se v bieznu pfiblizila bodu, kdy uz je jeji ménova politika
natolik uvolnéna, ze v nékterych smérech (snizovani Urokovych sazeb) narazi na mantinely uéinnosti. Pravdépodobnost, ze by ECB v

nejblizSich mésicich naopak utahla je téméF nulova. Co se tyCe Fedu, je pfedvidatelnost jeho krok( o poznani obtizngj$i. Na jednu stranu Fed
nevyluéuje, Zze mlze sazby zvySovat, na strané druhé vSak v realizaci zatim notné pokulhava.

* Vlyvoj na eurodolaru je z horni strany vymezen zhruba hladinou 1,15 USD/EUR. Nad tuto droven se euro od za¢atku roku 2015 dostalo jen dvakrat. V
srpnu lofiského roku a letos zkraje kvétna. Nikdy se tam vSak dlouho neohfalo. Béhem ¢ervna se muiZe euro nad tuto Grovei podivat potieti, a
pokud bude Fed na zasedanich v ¢ervnu a v ¢ervenci neuréité mizit ohledné zvySovani sazeb, mlze se vysledné euro nad hladinou 1,15
udrzet o poznani déle nez v predchozich dvou pripadech.

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.




