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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Celkova diivéra v domaci ekonomiku se v dubnu zvysila na hodnotu 95,1

EZ - Spotiebitelska inflace podle pfedbézného odhadu v dubnu meziroéné vzrostla o 1,9 % a jadrova o 1,2 %
FR - Do 2. kola prezidentskych voleb postoupili E. Macron a M. Le Pen

US - Americky HDP v 1. étvrtleti podle predbézného odhadu vzrostl o 0,75 % anualizované

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

EZ - HDP - predbézny odhad (1. ctvrtleti 2017)

US - Vydaje na osobni spotiebu (bfezen)

US - Data z pracovniho trhu - nezaméstnanost a tvorba pracovnich mist NFP (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
26,81 | 27,04 | 26,75 @ 26,93 | -0,12 | 0,45% EUR/CZK 26,00 25,70
2512 | 2521 | 24,50 | 24,67 0,45 | -1,82% 24,67 24,77 24,30 | 24,07 23,36
6,294 | 6,405 | 6,283 | 6,371 | -0,08 | 1,21% 6,37 6,24 6,12 6,19 6,19
31,58 | 32,25 | 31,43 | 32,06 | -0,47 | 1,48% 1,091 1,07 1,07 1,08 1,10
4273 | 4,284 | 4211 | 4221 | 0,05 | -1,24%
1,0904 | 1,0950 @ 1,0680 @ 1,0911 | 0,00 | 0,06%
313,67 | 313,93 | 310,75 | 312,30 = 1,37 | -0,44%

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 8.6. 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

* Koruna na za¢atku tydne sice viiéi euru otevirala na mirné silnéj$ich hodnotéach (26,80 CZK/EUR), av8ak béhem tydne oslabovala a ve Ctvrtek
se kratce dostala nad dfive intervencni hladinu 27 CZK/EUR. V patek odpoledne se kurz koruny k euru nachazel lehce nad drovni 26,90
CZK/EUR.

* Pomalu ale jisté se blizi fadné zasedani bankovni rady Ceské narodni banky - CNB (4/5), které bude prvnim od zaéatku dubna, kdy
CNB ukongila intervenéni rezim. Diky tomu se tak pfimo vybizi, aby CNB kratce zhodnotila dosavadni vyvoj koruny po ukonéeni
kurzového zavazku. Cast diskuze v bankovni radé a na tiskové konferenci by tak mohla byt vénovana pravé vyvoji Geské mény za posledni
mésic.

* Kromé kurzu koruny se budou centralni bankéfi mimo jiné nepochybné zabyvat i vztahem mezi vyvojem na pracovnim trhu a spotfebitelskou
inflaci. V 1. étvrtleti letoSniho roku doslo k dalSimu poklesu nezaméstnanosti (podil nezaméstnanych osob MPSV), ktery byl vyraznéjsi nez s
jakym pocitala CNB. Aktualni vyvoj na pracovnim trhu tak jednoznaéné vyzniva ve prospéch zrychleni mzdového réistu, kdyz rist medianové
mzdy bude pravdépodobné i nadale predbihat riist mzdy primérné. A pravé riist mezd by mél byt v nadchazejicich &tvrtletich hlavnim faktorem,
pro& se bude meziro&ni riist spotFebitelskych cen nachazet v blizkosti 2 % inflacniho cile CNB nebo dokonce lehce nad nim.

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

¢ Po cely tyden se koruna vici americkému dolaru pohybovala vyhradné pod hladinou 25 CZK/USD. Koruné pomohly hned pfi otevieni
obchodovani na devizovém trhu vysledky 1. kola francouzskych prezidentskych voleb. Béhem tydne se koruna viiéi dolaru pohybovala v rozmezi
24,50 - 24,90 CZK/USD, coZ jsou nejsilnéjsi hodnoty ¢eské meény v(iéi dolaru od loriského listopadu.

* Tento tyden byl zajimavy na data z americké ekonomiky, kdyZ hlavni pozornost byla upfena na predbézny odhad HDP za 1. Ctvrtleti letoSniho
roku. HDP mirné zklamal, kdyz v 1. Ctvrtleti americka ekonomika rostla jen o 0,75 % a to i diky k slabsi spotfebé domacnosti s ristem
jen 0 0,3 %. Je to pfitom pravé americky spotiebitel jehoz vydaje jsou €asto alfu a omegou ristu nejvétsi svétové ekonomiky.”

poklesne na 15 % ze soucasnych 35 %. U dané z pfijmu fyzickych osob maji byt zavedeny tfi pasma s maximalni sazbou ve vySi 35 % a
snizenymi sazbami 25 % a 10 %. Reforma by se méla rovnéz dotknout i americkych podnikd, které by mohly pfesunout své zisky ze zahranici za
niz8i sazbu nez za soucasnych 35 %. Na detailech danové reformy se vSak stale pracuje, takze jeji definitivni podoba zatim neni znama.

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

+ Zatimco se zloty vici euru pohyboval v blizkosti letoSnich maxim, tak koruna se vici euru vratila k dfive intervenéni hladiné 27 CZK/EUR. Vysledkem tak
v tomto tydnu bylo oslabeni koruny vici polskému zlotému, s tim, Ze se obchodovani presunulo k hlading 6,40 CZK/PLN.

* V Polsku bylo v tomto tydnu zvefejnéno nékolik zajimavych statistik z tamni ekonomiky. Ve stfedu byla zvefejnéna bfeznova mira registrované
nezaméstnanosti (jina metodika vypoctu nez obecnd mira nezaméstnanosti), ktera poklesla na 8,1 % z Unorovych 8,5 %, a zaroveri doslo k dalSimu
zvySeni nabizenych pracovnich mist. Velmi pravdépodobné tak bude nezaméstnanost v Polsku dale klesat. Podobny trend na pracovnim trhu
pozorujeme ve viech zemich stfedoevropského regionu, tj. kromé Polska i v CR, v Mad'arsku a na Slovensku. O pokraduijici hospodarské expanzi
v polské ekonomice svéd¢i v tomto tydnu zvefejnéné ukazatele dlivéry — rist divéry mezi primyslovymi i obchodnimi podniky.

+ V/ pétek byl zvefejnén predbézny odhad inflace za duben s ristem 0 0,3 % m/m a 0 2,0 % r/r. Vzhledem k rychlému ristu mezd v polské ekonomice a
expanzivni fiskalni politice tamni vlady zUstava inflace i nadale pfekvapivé umirnéna. V pribéhu letodniho roku vSak mize dojit k jejimu zrychleni, na coz
by vysledné mohla reagovat zvySenim Urokovych sazeb Polska centralni banka (NBP). Pravdépodobnéjsi vak stéle je, ze se letos v Polsku sazby
zvySovat nebudou a budeme si muset pockat aZ na rok 2018.

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

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru bylo v tomto tydnu ohrani¢eno hladinami 1,082 — 1,095 USD/EUR. Euro na Uvod tydne oteviralo oproti patku
(21/4) na vyrazné silnéjSich hodnotéach — na 1,09 oproti pate¢nim 1,07 USD/EUR, kdyz divodem byl vysledek 1. kola francouzskych prezidentskych voleb
s postupujicimi E. Macronem a M. Le Pen. Euro se diky vysledku 1. kola francouzskych voleb dostalo k dolaru na nejsilngjsi hodnoty od poloviny lofiského
listopadu. Euro se jiz nachazi blizko Urovnim, kde se vici dolaru pohybovalo tésné pred tim, nez byl v americkych prezidentskych volbach zvolen D.
Trump.

+ Od vysledku francouzskych voleb pfes zasedani Evropské centralni banky (ECB) k dubnové inflaci - tyto dvé udalosti a jedna statistika byly stéZejnimi
body tohoto tydne a vyznamné ovlivnily kurz eura. Zatnéme u francouzskych prezidentskych voleb, kde v 1. kole uspéli E. Macrona M. Le Pen. Favoritem
2. kola (7/5) je E. Macron, ktery by podle prizkumd dostal 60 % hlast oproti 40 % pro M. Le Pen. 2. kolo voleb vSak v sobé skryva obrovské riziko v
podobé vitézstvi M. Le Pen. Pokud by k nému doslo, velmi pravdépodobné by nasledovalo prudké oslabeni eura, srovnatelné s oslabenim
britské libry po referendu ve Velké Britanii z lofiského €ervna. Vitézstvi Le Pen by totiz mohlo odstartovat zacatek rozpadu eurozony vhledem k
tomu, ze jednim kli¢ovych bodt jejiho programu je opusténi eura a navrat k franku.

« Dal$i déleZitou udalosti bylo &tvrtetni zasedani ECB, které podle predpokladu nepfineslo Zadné vyznamn&jsi zmény. Urokové sazby i objemy mésiénich
nakupu statnich dluhopist v rdmci programu kvantitativniho uvolfiovani (QE) zlstaly nezménény. Dopad rozhodnuti ECB na kurz eura byl lehce negativni.
« Treti dUlezitou zpravou byl pfedbézny odhad dubnové spotfebitelské inflace v eurozéné. Meziro€ni rist inflace o0 1,9 % a hlavné jadrové o 1,2 %
pomohly euru v patek dopoledne k ziskim a predevSim opét ozivily spekulace, zda ECB na zakladé inflacnich statistik nesnizi ve druhé
poloviné roku objemy QE ¢i nezacne uvazovat o zvySeni Urokovych sazeb. Tyto spekulace jsou podle mé i nadale pfili$ odvazné s ohledem na slaby
rist mezd v jihoevropskych zemich.

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 Gcely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢&i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za divéryhodné.
Zéroven necini Zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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 ddle Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




