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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Duveéra v domaci ekonomiku v kvétnu mirné poklesla na hodnotu 97,2

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v kvétnu vzrostl na 114,6 bodu

EZ - Kompozitni index PMI se podle predbézného odhadu v kvétnu udrzel na hodnoté 56,8 bodu
US - Zapis z kvétnového zasedani FOMC (Fed) - Cervnové zvySeni sazeb méné pravdépodobné

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Hruby domaci produkt (1. étvrtleti) - zpfesnény odhad

EZ - Index spotrebitelskych cen (kvéten) - predbézny odhad

US - Deflator jadrovych vydaji na osobni spotifebu PCE (duben)

US - Data z pracovniho trhu (kvéten) - mira nezaméstnanosti, tvorba pracovnich mist NFP

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
26,48 | 26,56 | 26,41 | 26,43 0,06 | -0,22% EUR/CZK 26,00 | 26,00 25,70
23,64 | 23,72 | 23,48 | 23,52 0,12 | -0,49% 23,52 24,09 23,64 | 23,21 22,74
6,316 | 6,346 | 6,280 | 6,321 0,00 0,08% 6,32 6,31 6,27 6,27 6,27
30,74 | 30,87 | 30,25 | 30,36 0,37 | -1,23% 1,122 1,10 1,10 1,12 1,13
4215 | 4,217 | 4,163 | 4173 | 0,04 | -1,01%
1,1203 | 1,1267 | 1,1160 @ 1,222 | 0,00 | 0,17%
309,64 | 309,73 | 306,44 | 307,08 2,56 | -0,83%

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 v(iéi euru v tomto tydnu mirné posilila. V dtery zamifila pod hladinu 26,50 CZK/EUR a pod touto Grovni se pohybovala po zbytek tydne. |
nadale plati, Ze vyvoj koruny mohou v nadchézejicich tydnech a mésicich vyrazné ovlivnit investofi, ktefi béhem ledna aZ bfezna ve velkém
nakupovali ¢eskou ménu.

* To, Ze Ceska ekonomika na zacatku letodniho roku zrychlila, neni Zadna novinka. Ostatné diikaz o tom v podobé pfedbé&zného odhadu hrubého
domaciho produktu (HDP) za 1. &tvrtleti podal v minulém tydnu Cesky statisticky Grad (CSU). Zpfesnény odhad o vykonu ekonomiky se dozvime
pristi tyden, v patek (2/6) a neni pfili§ pravdépodobné, Ze bychom se dockali vyrazné odlisného Cisla. Co je vSak dulezité, Ze ¢eska ekonomika
ma velmi solidné naslapnuto i do 2. étvrtleti. Staéi se podivat na domaci i zahraniéni predstihové ukazatele. Pokud zaéneme v CR, tak
spotrebitelska dlivéra v kvétnu zlistava velmi vysoko na hodnoté 108,4 (100 = primér roku 2005). A ackoliv se v kvétnu zvysily obavy spotfebitelt
ohledné zhorSeni celkové ekonomické situace, tak indikator spotfebitelské dlivéry se stale nachazi v blizkosti historickych maxim. Neni se ¢emu
divit. Nezaméstnanost dale klesa, mzdy rostou a tim padem se i spotfeba domacnosti dale zvy3uje.

+ Co se tyka podnikatelského indikatoru divéry, tak ten v kvétnu sice mirné poklesl na hodnotu 94,9, ale i tak z(stava vysoky a svédéi o
pokracujicim rdstu ekonomiky. U primyslovych podnikdi mizeme kvitovat, Ze ve druhé poloviné neocekavaji vyraznéjsi zmény jejich
celkové situace. U podnikii ve sluzbach zase to, Ze se optimisticky divaji smérem k druhé poloviné leto$niho roku. Pokud k tomu jesté
pficteme fakt, Ze velmi dobrych Cisel jsme se v tomto tydnu dockali i z eurozény (index PMI) a z Némecka (index Ifo a PMI), tak je velmi slusny
rust HDP ve 2. ¢tvrtleti témér jistotou.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Koruna v tomto tydnu dokézala na ménovém péru s americkym dolarem je$té trochu vylepsit sva maxima z minulého tydne, av8ak dal$iho
razantniho posileni ¢eské mény jsme se nedockali. Béhem tydne sice koruna nékolikrat otestovala hladinu 23,50 CZK/USD (ro¢ni maximum
koruny), ale vyraznéj§i zisky si nepfipsala. Tyto fadky jsou psany jeSté pfed zvefejnénim péatecnich odpolednich dat (zpfesnény HDP a
objednavky zbozi dlouhodobé spotieby).

+V USA byl v tomto tydnu zvefejnén zapis z kvétnového zasedani Americké centrélni banky (Fed). Americti centralni bankéfi si i nadale lamou
hlavu nad tzv. Phillipsovou kfivkou, tedy vztahem mezi nezaméstnanosti a inflaci. Zatimco mira nezaméstnanosti se v USA nachazi jiz
pod svoji pfirozenou nezaméstnanosti (Fed tuto hodnotu odhaduje na 4,7 %), tak inflace zlstava stale pomérné utlumena. Respektive
rist inflace je stale slabi neZ by odpovidalo hodnotdm nezaméstnanosti. Pokud k tomu pricteme jeSté ne UpIné stoprocentni data z americké
ekonomiky a nejistotu ohledné prlchodnosti reforem D. Trumpa (ty pravdépodobné neprojdou parlamentem), tak se pravdépodobnost zvySeni
Urokovych sazeb v ¢ervnu snizuje. To je vysledné i ddvod, pro¢ se dolar mize i v nadchazejicich tydnech drzet vaéi koruné na slabSich
hodnotach.

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

+ Koruna v tomto tydnu posilila v(iéi euru. Zloty se viéi euru choval podobné. Vysledkem tak bylo pokracovani obchodovani koruny vici zlotému
kolem hladiny 6,30 CZK/PLN. Ve ¢tvrtek vSak zloty pfeci jen viéi koruné vyraznéji posilil a kratce se dostal na uroveri 6,34 CZK/PLN (nejsilngjsi
hodnota zlotého v tomto tydnu).

* Z pohledu dat z polské ekonomiky nebyl tento tyden pfiliS zajimavy. Ve Ctvrtek byla zvefejnéna dubnova mira spotfebitelské inflace, ktera
poklesla na 7,7 %. V Polsku, podobné jako ve vSech stredoevropskych zemi, vidime v poslednich trech letech vyrazny pokles
nezaméstnanosti, kdyz ve vSech téchto zemich je nezaméstnanost na historickych minimech, pfipadné v jejich blizkosti. Co je zajimavé,
Ze v Polsku navzdory velmi nizké nezaméstnanosti a zarovef velmi silné spotfebé domacnosti zaostava rlst inflace. | Polska centraini banka
(NBP) se tak nachazi v pozici, kdy na jedné strané ocekava rist leto$ni rist HDP kolem 4 %, av3ak inflaci pod svym inflaénim cilem (2,5 %).
Vysledkem tak je, ze NBP odkladda zvySovani urokovych sazeb. Ty jsou pfitom rekordné nizké, i kdyz oproti jinym centralnim bankam se
nachazeji bezpeéné nad nulou.
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* Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovani vtésnalo do rozmezi 1,116 — 1,127 USD/EUR. Spole¢na evropska ména sice zkraje
tydne posilovala a dostala se az na zminénych 1,127, av8ak vyrazngjsi zisky si pfipsat nedokazala. Tyto fadky jsou psany jesté pfed zvefejnénim
patecnich odpolednich dat (zpfesnény HDP a objednévky zbozi dlouhodobé spotfeby).

« Euru vyrazné&ji nepomohly ani pozitivni data z evropské ekonomiky v podobé indexi PMI a némeckého Ifo indexu. Pfeci jen musime vzit v potaz,
Ze se euro nachazi na nesilngjSich hodnotach od zacatku lofiského listopadu. To samo o sobé neznamena, Ze euro nemuze dale posilovat. V
pfipadé lepSich statistik z eurozony a horSich z USA, samozfejmé mize. KaZdopadné se vSak snizuje pravdépodobnost dalSiho rychlého a
jednoznacného posileni eura, jakého jsme byly svédky v minulém tydnu. Jinak i nadale plati, Ze z nékolikamési¢niho nadhledu by
obchodovani na eurodolaru mélo probihat primarné v rozmezi 1,05 — 1,15 USD/EUR, tzn. pokracovani dlouhodobého postranniho
trendu z let 2015 a 2016.

* V eurozoné byly v tomto tydnu opét zvefejnény pozitivni statistiky, konkrétné predstihové ukazatele PMI za kvéten. Velmi silnych hodnot jsme se
dockali z obou nejvétSich evropskych ekonomik — Némecka a Francie. V Némecku sice mirné poklesl index PMI ve sluzbach, ale na druhé strané
dale vzrostl PMI ve zpracovatelském primyslu (v kombinaci s némeckym indexem Ifo to je velmi dobra zprava i pro ¢esky pramysl). Ve Francii
naopak vzrostl index PMI ve sluzbach a poklesl PMI v primyslu. Ve vSech zminénych pfipadech se vsak indexy PMI nachazeji vysoko nad
pfedélovou hladinou 50 bodd. V nadchazejicich mésicich je vSak podle mé nutné pocitat s mirnym poklesem indexd PMI s ohledem na mimé
hospodaFské zpomaleni v USA a v Ciné.
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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.
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.




