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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Indikator ekonomického sentimentu v dubnu vzrostl o 0,4 bodu na hodnotu 100,1

EZ - Index nakupnich manazer(i PMI v dubnu podle piedbézného odhadu setrval na hodnoté 55,2 bodu
EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu na urovni 0 %

US - Hruby domaci produkt v 1. étvrtleti vzrostl podle predbézného odhadu o 2,3 % anualizované

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

EZ - Index spotrebitelskych cen (duben) - pfedbézny odhad
EZ - Hruby domaci produkt (1. étvrtleti) - predbézny odhad
US - Zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2533 | 2549 | 2532 | 2547 | -0,13 | 0,53% EUR/CZK

20,62 | 21,11 | 20,60 & 21,09 | -0,47 | 2,22%
6,056 | 6,073 | 5,998 | 6,039 0,02 | -0,27%
28,85 | 29,35 | 28,83 | 29,01 -0,16 | 0,55%
4167 | 4,240 @ 4,165 | 4,215 | -0,05 | 1,14%
1,2279 | 1,2289 | 1,2065 | 1,2073 | 0,02 | -1,71%
310,54 | 313,52 | 310,34 | 312,58 | -2,04 | 0,65%

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
CNB 3.5. 0,75 0,75
ECB 14.6. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 2.5. 1,75 2,00 2,25 2,50

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 0,90 0,99 1,12
LIBOR USD 1,4713 | 1,6207 | 1,9436 | 2,1680 & 2,4497
EURIBOR -0,379 | -0,370 | -0,328 | -0,270 | -0,191




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna v tomto tydnu v(éi euru dale oslabovala a obchodovani se pfesunulo tésné pod hladinu 25,50 CZK/EUR.

+ Z dubnového ukazatele ekonomické dlvéry, ktery byl zvefejnén v tomto tydnu, vyplyva, Ze optimismus ¢eské podniky neopousti ani zkraje 2.
Ctvrtleti. Z mého pohledu mozna az prekvapivé, totiz v dubnu divéra mezi primyslovymi podniky mirné vzrostla a byla tak vyssi jak
oproti bfeznu, tak i v meziroénim srovnani. Co naopak primyslové podniky trapi jsou zaméstnanci, respektive jejich nedostatek — jako hlavni
bariéru ristu to uvedlo pfes 35 % podnikd.

+ V pfidtim tydnu se kon letos v pofadi jiz tfeti m&novépolitické zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). Urokové sazby se véak
zvy$ovat nebudou a neotekavam ani zadnou vyznamnéjsi zménu v komunikaci CNB ohledné jejich budoucich kroku. Bankovni rada CNB bude
sice mit k dispozici novou makroekonomickou prognézu, ve které bezpochyby dojde k nékterym Upravam, avSak dalsi rist drokovych sazeb v ni
bude i nadéle signalizovan na prelom let 2018 a 2019.

+ V aktualizované makroekonomické prognoze nejvétsich zmén dozna spotfebitelska inflace. Predpokladam, ze CNB v kvétnu oproti Gnoru snizi
vyhled na letodni rlst inflace, zatimco na horizontu ménové politiky dojde k jejimu mimému nardstu. U zbylych prognézovanych proménnych jako
je HDP a 3M PRIBOR bychom se vyznamnéjSich tprav dockat neméli. S otaznikem je kurz koruny k euru.

+ Stale existuje moznost, ze CNB prikroéi k dfivéj$imu zvySeni sazeb. Kli¢ové je podle mé sledovat tfi faktory - kurz koruny, riist mezd a
signaly od Evropskeé centralni banky (ECB). Za pfedpokladu slab$i koruny, rychlej§iho ristu mezd a pokracujiciho pfistupu ECB k normalizaci
ménové politiky, by mohla CNB zvysit Grokové sazby jiz ve 3. tvrtleti letosniho roku. Opadny vyvoj uvedenych faktor(i by naopak posunul zvyseni
sazeb az na rok 2019.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Koruna v(i¢i americkému dolaru v tomto tydnu kontinualné oslabovala. Zatimco na zacatku tydne se kurz nachazel tésné nad drovni 20,60
CZK/USD, tak v patek dopoledne se obchodovalo nad hladinou 21 CZK/USD. Po tfech mésicich tak byl pferuSen postranni trend, ktery na tomto
ménovém paru vymezovaly Urovné 20,10 — 20,90 CZK/USD. Momentainé nelze jednoznacné fici, zda oslabovani koruny bude pokracovat i
béhem kvétna, avSak vyvoj na eurodolaru nasvédcuje spise tomu, Ze ano. Vice informaci k moznému vyvoji koruny vaci dolaru poskytnou pfisti
tydenni zprévy.

+ Béhem tohoto tydne bylo zvefejnéno nékolik zajimavych dat (napf. dubnova spotfebitelska divéra &i bfeznové objednavky zbozi dlouhodobé
spotieby) z USA, ktera potvrdila, Ze se americké ekonomice celkem solidné dafi. Nejzajimavéjsi statistikou vSak byl az pate¢ni pfedbézny odhad
o rlistu HDP za 1. ¢tvrtleti letoSniho roku. Americka ekonomika zkraje roku vzrostla o 2,3 % anualizované oproti predpokladanym 2,0 %.
Béhem letosniho roku je navic pravdépodobné, ze HDP s ohledem na fiskalni stimuly jesté zrychli, coz by se mélo letos odrazit v jesté
dvojim zvyseni drokovych sazeb.

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 pomérné razantné pfesunulo od hladiny 6,10 CZK/PLN k hranici 6 CZK/PLN.
VSechny mény stfedoevropského regionu v zavéru dubna ztracely vici euru, s tim rozdilem, Ze ztraty zlotého byly daleko vyraznéjsi nez ztraty
Ceské mény. Zloty se momentalné v(ci euru nachazi v blizkosti letodnich minim. Pokud by v nadchazejicim tydnu pokracovalo dal$i oslabovani
Zlotého v{gi euru, tak je pomérné pravdépodobné, Ze koruna vici zlotému zamifi pod hranici 6 CZK/PLN.

+ Divodem oslabeni zlotého vSak rozhodné nebyla data z polské ekonomiky. Ta totiz v podobé bieznovych maloobchodnich trzeb
(meziro€ni rust o témér 9 %) potvrdila pokracujici silny prispévek spotfeby domacnosti do rdstu HDP. | dal$i zvefejnéna statistika v
podobé rlistu bfeznové penézni zasoby ukazala na pokracujici expanzi ploské ekonomiky. Faktory, které staly za oslabenim zlotého, je tak nutné
hledat predevsim v posilovani amerického dolaru a v korelaci zlotého k euru (kdyz posiluje americky dolar v(iéi euru tak obvykle oslabuje zloty jak
v(i¢i euru, tak i vici dolaru, a to samé plati i naopak).

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu euru nedafilo a vici americkému dolaru oslabilo. Zatimco v pondéli se je$té kurz nachazel tésné
pod hladinou 1,23 USD/EUR, tak v patek dopoledne to jiz bylo pod urovni 1,21 USD/EUR. Svoji roli v tomto pfipadé urcité sehralo i ¢tvrtecni
zasedani Evropské centralni banky, avSak divody je podle mé nutné hledat spiSe na strané amerického dolaru, ktery v tydnu posiloval v(iéi véem
vyznamnym svétovym ménam. Obchodovani na eurodolaru se zaroven dostalo mimo postranni trend 1,215- 1,255 USD/EUR, ktery
dominoval na hlavnim ménovém paru od poloviny ledna.

+ Za kliGovou udalost tohoto tydne v eurozéné Ize bezesporu povazovat Ctvrteéni zasedani Evropské centralni banky (ECB). V poslednich
meésicich chodila z evropské ekonomiky pfeci jen mirné slab$i data a bylo tak zajimavé sledovat, jak se k tomuto vyvoji postavi ve Ctvrtek ECB,
respektive na tiskové konferenci jeji prezident M. Draghi. Projev M. Draghiho v§ak vyznél pomérné pozitivné. Byla sice zminéna rizika dopadu
protekcionistickych opatfeni na zahrani¢ni obchod, avSak zpomaleni evropské ekonomiky, které Ize interpretovat z predstihovych ukazateld typu
Ifo ¢i PMI, oznacil Draghi za pfirozené a vyhlidky na rlst ekonomiky zUstavaji podle néj i nadale pozitivni.

* Nic nového jsme se od ECB nedozvédéli k ukonceni programu kvantitativniho uvoliiovani (QE), které tak pokracuje v mési€nim
objemu 30 mid. eur minimalné do letoSniho zafi. Nejpravdépodobnéjsi variantou podle mé je, ze QE bude na nékterém z dalSich zasedani
ECB jesté prodlouzeno do konce letoSniho roku, ale v niz§im objemu (15-20 mid. mésicné). Pro uplnost dodavam, ze hlavni Urokova sazba ECB
z(stava na urovni 0 % a diskontni sazba na -0,40 %. V letodnim roce je jakakoliv zména sazeb passé, ale jiz v roce 2019 bychom se mohli dockat
zvySeni diskontni urokové sazby.

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 zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveni 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.




