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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v bieznu zrychlily rast na 2,6 % r/r z unorovych 2,5 % rir
CZ - Podil nezaméstnanych osob v bieznu poklesl na 4,8 % z unorovych 5,1 %
DE - Index ekonomického sentimentu ZEW v dubnu vzrostl na 19,5 bodu

EZ - Primyslova produkce v tnoru zrychlila rist na 1,2 % r/r

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Indexy cen vyrobcu (bfezen)

EZ - Index spotrebitelskych cen (brezen)
EZ - Index PMI - predbézny odhad (duben)
PL - Pramyslova produkce (brezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
26,57 | 26,79 | 26,50 @ 26,69 | -0,12 | 0,46% EUR/CZK 26,00 25,70
25,01 | 25223 | 24,92 | 25,09 | -0,09 | 0,35% 25,09 24,77 24,30 | 24,07 23,36
6,282 | 6,320 | 6,256 | 6,286 0,00 0,07% 6,29 6,24 6,12 6,19 6,19
30,99 | 31,53 | 30,91 @ 31,38 | -0,39 | 1,25% 1,063 1,07 1,07 1,08 1,10
4227 | 4,252 | 4,212 | 4,247 | -0,02 | 0,48%
1,0642 | 1,0677 | 1,0568 @ 1,0633 = 0,00 | -0,08%
310,34 | 312,64 | 309,20 | 312,56 = -2,22 | 0,71%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni M
CNB 45, 0,05 0,05
ECB 274. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 3.5. 1,00 1,00 1,25 1,50

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




Vyvoj EURICZK

+ Zhruba tHi as pul roku trvajici kurzovy zavazek byl Ceskou narodni bankou (CNB) presné pred tydnem zru$en a koruna viiéi euru posilila zhruba
0 50 haléfd na uroven 26,50 CZK/EUR. Nasledné pohyby koruny po ukonéeni kurzového zavazku Ize oznadit jako pomérné klidné a klidné bylo i
obchodovani v tomto tydnu, kdy se koruna pohybovala v rozmezi 26,50 — 26,73 CZK/EUR. Vyrazné posileni koruny se prozatim nekona. CNB
béhem tohoto tydne nékolikrat zopakovala, Ze na devizovém trhu aktivni neni a kurz koruny vaéi euru je tak Cisté odvisly od poptavky a nabidky
ze strany trznich subjektd. Nenechme se vSak sou¢asnym klidnym vyvojem ukolébat, protoze tento klid mohou kdykoliv vystfidat prudké
pohyby koruny na obé strany. Staci k tomu jediné - ¢ast zahrani¢nich investori opusti dlouhé spekulativni pozice v korunach. K tomu
mize dojit jak dnes v zavéru odpoledne, tak klidné az za nékolik tydni. To, Ze by se vSak obdobi po ukonéeni kurzového zavazku
obeslo zcela bez vyraznéjSich vykyv, je podle mé i nadale velmi nepravdépodobné.

* Tento tyden byl zajimavy i z pohledu domé&cich ekonomickych dat. V bfeznu doSlo k vyraznému poklesu nezaméstnanosti, kdyz podil
nezaméstnanych osob poklesl na 4,8 % z Unorovych 5,1 %. Pod sniZeni nezaméstnanosti se podepsala jak kladna sezénnost, tak i pokracujici
hospodarska konjunktura. Pokles nezaméstnanosti ve stale vétsi mife doléha na zaméstnavatele, protoze v Fadé regiond je velmi obtizné ¢&i
dokonce témér nemozné najit vhodné zaméstnance. Toto je druha strana mince rychlého hospodarského ristu v poslednich tfech letech. Zatimco
nezaméstnanost v bieznu poklesla, tak spotfebitelska inflace v mezironim srovnani déle zrychlila a to jiz na 2,6 %. Co se neméni, jsou zdroje
cenového rlstu. Meziro€ni inflace je nadale tazena predevSim draz8imi potravinami, pohonnymi hmotami a energiemi, stravovanim a ubytovanim
a samoziejmé alkoholem a tabakovymi produkty.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj USDICZK

« V¢ americkému dolaru se koruna v pribéhu tohoto tydne pohybovala pfevazné ve zhruba 20haléfovém pasmu 25 -25,20 CZK/USD. K
poklidnému obchodovani pfispél v prvni poloviné tydne prazdny ekonomicky kalend&f v USA. Dilezité makroekonomické statistiky budou totiz v
USA zvefejnény az zitra na Velky patek, ktery v USA neni statnim svatkem a na trzich se normalné obchoduije.

* Do kurzu dolaru tak v tomto tydnu nakonec nejvyraznéji zasahl americky prezident D. Trump, ktery ve stredu vecer (stfedoevropského
casu) prohlasil, ze dolar je pfili$ silny a ¢astecné je to i jeho (Trumpova) vina, protoze mu lidé diveéfuji a ocekavaji od néj pozitivni
zmény v americké ekonomice. Dolar v reakci na Trumpova slova oslabil. Kromé silného dolaru, ktery podle néj boli americkou ekonomiku, se
vyjadril i k $éfce Fedu (Americka centralni banka) J. Yellen, respektive nevyloucil, Ze by ji jmenoval v ¢ele Fedu i pro druhé obdobi. Do tfetice
prohlésil, ze Cina nemanipuluje kurzem juanu, aby si zajistila obchodni vyhody.

* To jsou zajimavé nazorové obraty. D. Trump totiz svoji pfedvolebni kampaf zakl&dal na heslu ,make America great again“ a silna ekonomika
USA se vesmés vzdy odrézela i do silného kurzu dolaru. Pomineme-li skuteCnosti, Zze se D. Trump pfed volbami rovnéz negativné vyjadfoval k
ménové politice Fedu i J. Yellen a Ze silny dolar mély v USA jiz pfed zvolenim D. Trumpa, tak stoji za specialni pozornost vyrok ohledné
manipulace s kurzem juanu. Pfed nékolika tydny totiz D. Trump Fekl, ze Peking je Sampiénem v manipulaci s kurzem juanu. Nezbyva tak nez si
pockat, zda podobné nazorové veletoCe budou pokracovat a odrazi se i do jeho ekonomického programu.

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

+ Zloty se viici koruné v tomto tydnu pohyboval zhruba v rozmezi 6,26 - 6,30 CZK/PLN. Poklidny vyvoj koruny vici zlotému vSak mohou kdykoliv
vystfidat vyrazné pohyby Ceské mény na obé strany.

« Zatimco v CR meziroéni riist cen v bfeznu dale zrychlil tak v Polsku zaznamenala v bfeznu inflace opacny vyvoj. Meziroéni rist spotfebitelskych
cen zde naopak zpomalil na 2,0 % z Unorovych 2,2 %. Jadrova inflace, tj. inflace o¢isténa o ceny potravin a energie, naopak pfidala na tempu,
av3ak 0,6 % je v kontextu inflacniho cile NBP (Polsk& centraini banka) stéle velmi nizka hodnota, navzdory vyraznému poklesu nezaméstnanosti
a ristu mezd v poslednich letech. Pokud ke stale slabé inflaci pficteme fakt, ze Evropska centralni banka (ECB) pokracuje ve velmi uvolnéné
ménové politice a zloty vici euru za posledni Etyfi mésice posilil o vice jak 5 %, tak Ize jen sotva najit divod, pro¢ by méla NBP v brzké dobé
zaCit zvySovat Urokové sazby. To, ze letos nebude zvySeni sazeb na programu, ostatné i béhem tydne potvrdil ¢len NBP R. Sura. Se
zvysenim urokovych sazeb nebude letos spéchat ani éeska CNB. Paradoxni je pritom to, Ze obé dvé centralni sazby nehodlaji sazby
zvySovat, ackoliv jak ceska, tak i polska ekonomika se nachazeji v pokrocilé fazi hospodarské expanze a v blizkosti ¢i dokonce lehce
nad svym potencialem.

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

¢ Na hlavnim ménovém paru se toho v prvni poloviné tydne mnoho zajimavého nedélo. Euro se nejprve viéi dolaru pohybovalo mirné pod
hladinou 1,06 USD/EUR a poté mirné nad touto hladinou. K vyraznéjSimu pohybu na eurodolaru doslo az ve stfedu vecer poté, co americky
prezident D. Trump prohlasil, Zze dolar je pfili§ silny. Dolar nasledné oslabil az na uroven 1,067.

« Nebyvalo zvykem, aby se prezident USA vyjadfoval k sile ¢i slabosti americké mény. Casy se ale méni a D. Trump se k hodnoté dolaru
vyjadfuje pomérné ¢asto (odhadem minimalné kazdy mésic). Otazkou je, zda maji slova D. Trumpa takovou vahu, aby s kurzem dolaru pohnuly.
Zatim jesté trh na Trumpova slova o silném dolaru reaguje, i kdyz jeho vcerejSi oslabeni bylo jen umimnéné. Vysledné se ale mize stat, Ze trh
zaCne prezidentovi vyroky o silné americké méné prosté ignorovat. Instituci, kterd mé totiz na kurz dolaru klicovy vliv, je Fed a vyroky
predstavitell Fedu v poslednich tydnech spiSe naznaovaly, Ze bfeznové zvySeni Grokovych sazeb nebylo letos posledni. Rychlej$i zvySovani
sazeb by pfitom mélo tendenci spiSe posilovat americky dolar.

+ V eurozoné v tomto tydnu nebylo zvefejnéno pfili§ zajimavych ekonomickych dat. Vyjimkou byl slab3i rist inorového pramyslu (jen 1,2 % r/r),
navzdory silnym hodnotadm indexu PMI. ZlepSeni naopak doslo u némeckého ZEW indexu. Stale vétsi pozornost se vSak soustredi na Francii,
kde 23. dubna probéhne prvni kolo prezidentskych voleb a hlavnimi favority jsou M. Le Pen a E. Macron. M. Le Pen pfitom nahlas mluvi
napf. o vystoupeni Francie z eurozony. Podle priizkumd je vSak vitézstvi Le Pen ve druhém kole krajné nepravdépodobné, i kdyz vzpomerime
si na lofisky rok a brexit ¢i vitézstvi D. Trumpa.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojl, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.
(c) AKCENTA CZ a.s.




