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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v dubnu oproti bfeznu stagnovaly, mezirocné vzrostly 0 2,0 %
FR - Druhé kolo francouzskych prezidentskych voleb vyhral E. Macron

PL - Spotiebitelské ceny v dubnu vzrostly 0 0,3 % m/m a0 2,0 % rir

US - Spotiebitelské ceny v dubnu vzrostly 0 0,2 % m/m a 2,2 % r/r

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Bézny ucet platebni bilance (bfezen)

CZ - Hruby domaci produkt - predbézny odhad (1. ¢tvrtleti)
EZ - Hruby domaci produkt - zpiesnény odhad (1. étvrtleti)
PL - Zasedani Polské centralni banky

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
26,66 | 26,84 & 26,54 | 26,56 0,0 | -0,37% EUR/CZK 26,00 25,70
24,28 | 24,55 | 24,20 @ 2429 | -0,01 | 0,02% 24,29 24,77 24,30 | 24,07 23,36
6,346 | 6,372 | 6,279 | 6,299 0,05 | -0,74% 6,30 6,24 6,12 6,19 6,19
31,53 | 31,82 | 31,30 | 31,48 0,05 | -0,17% 1,092 1,07 1,07 1,08 1,10
4216 | 4,240 | 4,187 | 4,224 | -0,01 | 0,19%
1,1017 | 1,1022 | 1,0838 | 1,0922 = 0,01 | -0,87%
312,02 | 312,10 | 309,81 | 309,82 2,20 | -0,71%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 29.6. 0,05 0,05
ECB 8.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 13.6. 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 se ani v tomto tydnu nevymanila z postranniho trendu vymezeného urovnémi 26,50 — 27 CZK/EUR. S ohledem na velmi pozitivni data z
geské ekonomiky a ze spekulaci, Zze by mohla Ceska narodni banka (CNB) pfistoupit jiz b&hem 3. étvrtleti ke zvySeni Urokovych sazeb viak
koruna mirmné posilila a pfibliZila se na dohled zminované drovni 26,50. Na domaci politicky vyvoj koruna nijak nereagovala.

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna velmi sludna Cisla z doméaci ekonomiky. Silny bfeznovy rist maloobchodnich trzeb (7,0 %), prdmyslové vyroby
(4,4 %), stavebni produkce (2,0 %) a pfebytkova obchodni bilance ve vySi 22,6 mld. korun svéd¢i o velmi dobré kondici Ceské ekonomiky zkraje
hodnota od roku 2008. To je dobra zprava pro zaméstnance, protoZe nedostatek uchazecd na pracovnim trhu a obecné vysoka poptavka po
zaméstnancich povede k dalSimu zvySovani mezd. Na druhou stranu je to $patna zprava pro zaméstnavatele, protoZe v fadé regionu jiz témér
neni mozné najit volné zaméstnance. Zvefejnéna byla v tomto tydnu i dubnova inflace, ktera v mezironim srovnani zpomalila na 2,0 % z
bfeznovych 2,6 %. Dalsi zvolnéni inflace v nadchazejicich mésicich je vSak nepravdépodobné. Tento predpoklad je zalozen na dalSim
ocekavaném zrychleni ristu mezd, rostoucich cenach sluzeb a celkové se zvysuijici jadrové inflaci (2,4 % v dubnu).

+ Silng &isla z doméci ekonomiky a spekulace, ze CNB zvysi (rrokové sazby jiz béhem letosniho 3. Cturtleti, mohou korunu v nadchazejicich
tydnech tlacit k silnéjSim hodnotam. Ohledné dal$iho vyvoje koruny méa v3ak hlavni slovo i nadale spekulativni kapital, ktery ve velkém nakupoval
korunu v mésicich t&sné pred ukondenim kurzového zavazku zkraje dubna. V bfeznu CNB musela proti posileni intervenovat ve vy3i 19,3 mid.
eur a za celé 1. Stvrtleti v objemu 41,9 mid. eur. V 1. étvrtleti roku také vyrazné vzrostl zajem zahraniénich investord o ¢eské stétni dluhopisy.
Zatimco na konci lofiského roku zahranicni investofi drzeli statni dluhopisy v hodnoté 424 mid. korun, tak na konci bfezna to jiz bylo téméf 718
mid. korun, coz predstavuje téméf polovinu vSech korunovych statnich dluhopisti. Potencial pro vyrazné vykyvy koruny v nadchazejicich
tydnech a mésicich tak zistava obrovsky.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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« Zatimco v0¢i euru koruna v pribéhu tohoto tydne mirné posilila, tak vi&i americkému dolaru pro zménu mirné oslabila. Vitézstvi E. Macrona ve
druhém kole francouzskych prezidentskych voleb euru ani koruné tentokrét k ziskiim proti dolaru nepomohlo. Ceka ména se tak v pribéhu tydne
vratila k drovni 24,50 CZK/USD a tésné pod touto hladinou se nachazela i v patek dopoledne. Zkraje pate¢niho odpoledne byla zvefejnéna o néco
slab$i data z USA (maloobchodni trzby a inflace), po kterych koruna vici dolaru posilila pod hladinu 24,40 CZK/USD.

* Riziko politické nestability v Evropské unii je po francouzskych volbach doéasné zaZehnano a pozornost se tak miiZe opét upfit vice smérem k
USA a tamni centralni bance (Fed). Hospodarsky rist v USA sice v 1. ¢tvrtleti nebyl nijak oslnivy a minuly patek i mirné zklamal slabsi
rust dubnovych hodinovych vydélki, avSak celkovy obrazek o americké ekonomice vyzniva pozitivné. To je také ddvod, pro¢ by na
¢ervnovém zasedani mohl Fed opét zvysit Urokové sazby. Ménova politika Fedu vSak brzy nebude jen o sazbach, ale i o snizovani bilance Fedu.
Fed se pomalu pfipravuje na snizeni objemu cennych papirli, které nakoupil v pfedchozich letech b&hem tzv. programd kvantitativniho
uvolfiovani.

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

* Polsky zloty se vaéi euru v tomto tydnu nadale pohyboval v blizkosti letoSnich maxim, ponejvice pak t&sné nad hladinou 4,20 PLN/EUR. Pokud
se zaméfime na kurz koruny k polskému zlotému, tak obchodovani v tomto tydnu probihalo kolem hladiny 6,30 CZK/PLN.

+ Z pohledu polskych ekonomickych dat tento tyden pfili§ zajimavy nebyl. Jedinou dlleZitou makroekonomickou statistikou byla dnes odpoledne
zvefejnéna dubnova inflace. Mezirocni rlst inflace v dubnu setrval na 2,0 %. V meziro€nim srovnani rostly nejvice ceny potravin a zvySovaly se
naklady spojené s dopravou. Naopak doslo k vyraznéjsimu poklesu ceny odévii a obuvi, coz je zajimavé, protoze v CR ve stejny mésic
toto zbozi mirné zdrazilo. Zatimco tento tyden na ekonomicka data pfili§ zajimavy nebyl, tak nadchazejici tyden bude pfesnym opakem.
Zvefejnén bude napfiklad zpfesnény odhad vykonu polské ekonomiky, dubnova €isla z primyslu a zasedat bude tamni centraini banka.

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

« Euro se v(i¢i americkému dolaru hned v Gvodu obchodovani na devizovém trhu (z naSeho pohledu v nedéli ve 23 hod.) nachazelo tésné nad
hladinou 1,10 USD/EUR. Nad touto hladinou se vSak euro dlouho neudrzelo a v Gtery zamifilo pod uroven 1,09 USD/EUR, pod kterou se
obchodovalo ve druhé poloviné tydne. Vitézstvi E. Macrona ve druhém kole francouzskych prezidentskych voleb tak nemélo na euro stejny efekt
jako po vitézstvi v kole prvnim a euro tak z néj mnoho nevytéZilo.

+ Vitézstvim E. Macrona konci v Evropé obdobi politické nejistoty spojené s Francii. Proevropsky Macron nepfedstavuje na rozdil od M. Le Pen
riziko ani pro stavajici poméry v EU & v eurozéné ani pro spoleénou evropskou ménu. Co se vSak nestalo ve Francii, mize se stat jesté letos
¢i v pristim roce v jiné evropské zemi. Napfiklad v Italii neni euro zdaleka tak popularni jako ve Francii a pro ¢ast tamnich obyvatel je
synonymem pro zdrazeni a slabsi hospodarsky vyvoj zemé. Italie je po Némecku a Francii tfeti nejvétsi ekonomikou eurozény. Zaroven je
vSak tou nejzadluzenéjsi, pokud vychazime z absolutni vySe statniho dluhu, ktery v roce 2016 €inil vice jak 2,2 bilionu eur (132 % k HDP). K
financovani tohoto dluhového bfemene Italii vyrazné pomaha kvantitativni uvolfiovani Evropské centraini banky (ECB), které vSak nebude trvat
navzdy. Kromé toho Italii dlouhodobg trapi problém tamniho bankovniho sektoru, konkrétné vysoky pocet nesplacenych uvérd a nedostatena
kapitalové vybavenost tamnich bank. A kromé Italie v letoSnim a v pfidtim roce jednost eurozony a EU provéfi jesté vyjednavani s Velkou Britanii,
ktera rozhodné nebudou jednoducha.

+ Z kratkodobéjsiho pohledu vsak v podobé vitézstvi E. Macrona odpadlo akutni politické riziko, z éehoz by méla evropska ekonomika
tézit a navazat na hospodarsky silny zacatek letoSniho roku. Predstihové indikatory v podobé indexd PMI vyznivaji pozitivné a rlist
ekonomiky bude i nadale podporovat uvolnénd ménova politika ECB. Tyto skute€nosti se budou odraZet i do vyvoje na eurodolaru, kde ve druhém
Ctvrtleti bude pravdépodobné pokracovat obchodovani v pasmu 1,05 - 1,10 USD/EUR.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni 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.




