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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Koruna se ve ¢tvrtek vratila vici euru k hladiné 27 CZK/EUR

EZ - Index nakupnich manazerd PMI v dubnu podle piedbézného odhadu vzrostl na 56,7 bodu
FR - Realnou Sanci na ispéch maji v 1. kole prezidentskych voleb ¢tyfi kandidati

PL - Pramyslova produkce v bieznu vzrostla o 11,1 % r/r

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Duvera podniki a spotrebitelli v domaci ekonomiku (duben)
DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (duben)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (bfezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

_Open  Max  Min_ Close Zména v% [EEEEMEnaBID  Aktudlni
26,65 | 27,03 @ 26,63 | 26,93 @ -0,29 | 1,07% EUR/ICZK

2512 | 2517 | 2491 | 25116 | -0,04 | 0,16%
6,282 | 6,337 | 6,262 | 6,302 @ -0,02 | 0,32%
31,41 32,25 | 31,35 | 32,09 | -0,67 | 2,09%
4,239 | 4,277 | 4,227 | 4,263 @ -0,02 @ 0,56%
1,0616 | 1,0777 | 1,0600 | 1,0705 @ -0,01 | 0,83%
312,41 | 314,14 | 312,09 | 313,89  -1,48 | 0,47%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum Aktualni M 6M
CNB 4.5, 0,05 0,05 0,05
ECB 27.4. 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




Vjvoj EUR/CZK

« Dva tydny stacily k tomu, aby se koruna vaci euru vrétila zpét k hlading 27 CZK/EUR, tj. k hlading nad kterou Ceska narodni banka (CNB)
intervencemi drzela korunu téméF tfi a pul roku. Ceska ména oslabovala po cely tento tyden, pokud nepog&itame Velikonoéni pondéli. Hladiny 27
CZKI/EUR dosahla béhem ctvrtecniho odpoledne a tésné pod 27 se koruna pohybovala i béhem patku.

+ Co stélo za oslabenim koruny a jejimu navratu na intervenéni 272 (1) Pokud se podivdme na doméaci ekonomicka data, tak ve Ctvrtek byly
zvefejnény beznové ceny vyrobc, kde pfedevsim ceny v primyslu zlistaly za odhady (oproti inoru v primyslu ceny dokonce o 0,1 % poklesly).
Tato statistika vSak méla vZdy jen mizivy dopad na kurz koruny a nelze tedy ani nyni pfedpokladat, Ze by byla impulsem k oslabeni ¢eské mény.
V tydnu bylo zverejnéno jesté nékolik statistik z domaci ekonomiky (vyvoj dovoznich a vyvoznich cen nebo dluh viadnich instituci za lofisky rok),
ale i jejich dopad na kurz koruny byl zcela nevyznamny. (2) Koruna mohla oslabovat v disledku nejistoty ohledné vysledku prezidentskych voleb
ve Francii. Pokud se podivame na vyvoj dal$ich stfedoevropskych mén (forint a zloty), tak i ty béhem tydne ztracely a divodem mohla byt pravé
zminéna Francie. Na druhou stranu euro v tomto tydnu vici euru spiSe posilovalo, stejné jako francouzské diuhopisy na kratkych i dlouhych
splatnostech. Ani francouzské volby tak neposkytuiji jednoznaény diivod pro oslabeni koruny.

* Nejpravdépodobnéji se tak jevi moznost ¢. 3 — oslabeni koruny s ohledem na uzavirani ¢asti dlouhych korunovych pozic s tim, ze
rGzni investofi maji také rizné dlouhy investi¢éni horizont a ¢ast z nich mohla byt zklamana tim, Ze koruna po ukonéeni kurzového
zavazku neposilila tak vyrazné. Pokud vezmeme v (vahu, e CNB jen v 1. &tvrtleti letodniho roku nakoupila eura za zhruba 43 miliard eur, tak
se nam zde pro nadchazejici tydny a mésice rysuje potencialné velky nesoulad mezi nabidkou korun a poptavkou po korunach. To mize
vysledné vyustit v pomérné velké turbulence koruny. To, Ze by se obdobi po ukonéeni kurzového zavazku obeslo zcela bez vyraznéjich vykyva,
je podle mé i nadéale velmi nepravdépodobné.

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

27,40 27,10
27,20 j'\ 27,00

27,00 \A1 ~ 26,90 'J\ A
26,80 \W/ 26,80

713
(

26,60 26,70
26,40 26,60
g g 3 3 3 g g g g g
S S 3 g & N o o 3 o
Vyvoj USD/CZK

+ Vzhledem ke skute¢nosti, Ze koruna vici euru v tomto tydnu oslabovala, tak nedokazala posilit ani vic¢i americkému dolaru. Béhem tydne se
obchodovalo zhruba v hranicich 24,95 - 25,15 CZK/USD.

+ Z pohledu ekonomickych statistik v USA nebyl tento tyden tak zajimavy jako prvni polovina dubna. Zverejnény byly statistiky, na které
vétSinou dolar vyraznéji nereaguje. Za urcité zklamani Ize oznacit ¢tvrteni data z pracovniho trhu — mirny nardst Zadosti o podporu v
nezameéstnanosti na 244 tis. a pokles dubnového indexu z okoli Philadelphie, ktery mapuje naladu mezi primyslovymi podniky v tomto regionu.

* Na zacatku pristiho tydne bude hrat prim vysledek francouzskych prezidentskych voleb (1. kolo) a pfipadné pohyby koruny, pokud se rozjede
vétsi volatilita ceské mény. PFisti tyden jiz zaroven nabidne dllezitéjsi statistiky z USA.

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

+ Zlotému se v tomto tydnu pfilis nedafilo a vici euru oslabil na téméF mésicni minimum (4,28 PLN/EUR). Vzhledem k tomu, ze i koruna vdci euru
oslabovala, tak se i obchodovani koruny viéi zlotému odehravalo predevsim lehce nad hladinou 6,30 CZK/PLN.

« Zloty si v(ci euru pfipsal ztraty navzdory velmi silnym &islim z polské ekonomiky. Ve stfedu zvefejnény meziroéni rist mezd v soukromém
sektoru v bfeznu ¢inil 5,2 % a zaméstnanost se zvySila o 4,5 %. Rekordné nizkd nezaméstnanost a stéle vysokéd poptavka po novych
zaméstnancich se odrazi do mzdového vyvoje. Na druhé strané se rist mezd a expanzivni fiskalni politika polské vlady promita do
rostouci spotfeby domacnosti. O silné poptavce spotiebitelti ostatné svéd¢i bfeznovy rust maloobchodnich trzeb o 9,7 %. V bfeznu se
vSak dafilo i primyslu — meziroéni rist produkce o 11,1 % a stavebnictvi s ristem o 17,2 %. Silné bfeznové statistiky by se mély promitnout i do
rychlej§iho ristu polské ekonomiky za 1. ¢tvrtleti letodniho roku. Na druhou stranu ani velmi silna bieznova ¢isla by neméla zménit nazor v Polské
centralni bance (NBP) ohledné zvySovani Urokovych sazeb v letoSnim roce. Inflace zdstava totiz i nadale umirnéna.

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

+ Na hlavnim ménovém péru euro v Utery vaci dolaru posililo nad hladinu 1,07 USD/EUR a nad touto Urovni se obchodovalo i po zbytek tydne s
vyjimkou pate¢niho odpoledne. Ve Ctvrtek se dokonce euro kratce podivalo na troveri 1,077 USD/EUR, kde se nachazelo naposledy na konci
bfezna.

* Vlyvoj eura v tomto tydnu je do urcité miry pfekvapivy a to vzhledem k tomu, Ze jiz tuto nedéli (23. 4.) probéhne ve Francii 1. kolo prezidentskych
voleb a neni vibec jasné, ktefi dva kandidati se dostanou do 2. kola, které probéhne o dva tydny pozdéji v nedéli 7. kvétna. Podle poslednich
pruzkum0 je favoritem E. Macron, tésné nasledovany M. Le Pen a dale opét jen tésné F. Filonnem a J. L. Mélenchonem. Vysledné se vSak do 2.
kola m0Ze dostat kazdy ze zminénych Ctyi' kandidatd, pficemz pro kurz eura je jednoznaéné nejrizikovéjsi kombinace M. Le Pen aj. L.
Mélenchona, tj. silné pravicového a silné levicového kandidata. Pravé tato kombinace by mohla znamenat, ze se nakonec M. Le Pen
stane francouzskou prezidentkou a zacne realizovat svij predvolebni program, ve kterém slibuje napf. vystoupeni Francie z eurozény a
navrat k franku (pokud by k tomu opravdu doslo, znamenalo by to s velkou pravdépodobnosti rozpad eurozény). Pokud tedy do 2. kola
postoupi Le Pen a Mélenchon, miizeme byt po vikendu svédky prudkého oslabeni spolecné evropské mény. Tuto kombinaci totiz trh
dost zietelné podcenuje. Naopak jakakoliv jind kombinace vysledku 1. kola by byla pro euro pravdépodobné neutralni, pfipadné mimé pozitivni
(Macron a Fillon).

+ Pokud se podivame na v tomto tydnu zvefejnéna ekonomicka data, tak na zakladé indexu PMI (pfedstihovy indikator) je sou¢asna hospodarska
situace ve Francii nejlepsi za poslednich Sest let. V dubnu se déle zlepSila situace jak mezi primyslovymi podniky tak podniky ve sluzbach.
Hospodarska situace ve Francii tak i na zakladé PMI neni zdaleka tak Spatna, jak se snazi Francouziim namluvit néktefi kandidati na post
francouzského prezidenta.

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 Gcely. Nejedna se o zddnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroven necini Zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pFedchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho asti kopirovat nebo dale $ifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




