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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB zvysila hlavni arokovou sazbu o 0,25 p.b. na 2,00 %

EZ - Ekonomika eurozdny v 1. étvrtleti podle pfedbézného odhadu vzrostla 0 0,4 % kik a 1,2 % rir
PL - Spotiebitelské ceny v dubnu podle piedbézného odhadu vzrostly o 1,1 % m/m a 2,2 % rir
US - Americka centralni banka (Fed) ponechala hlavni Grokovou sazbu v rozmezi 2,25 - 2,50 %

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Maloohchodni trzby a primyslova produkce (bfezen)

DE - Pramyslova produkce a nové priimyslové zakazky (brezen)
EU - Nova makroekonomicka prognéza Evropské komise

US - Index spotrebitelskych cen (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,69 | 25,72 | 25,58 | 25,71 | -0,02 | 0,09% EUR/CZK 25,30 2510
23,02 | 23,07 | 22,73 | 23,04 | -0,02 | 0,07% 23,04 22,86 22,37 | 22,00 21,27
5971 | 6,005 | 5951 | 5994 | -0,02 | 0,37% 5,99 5,95 5,93 5,95 5,98
29,75 | 29,98 | 29,63 | 29,95 | -0,20 | 0,67% 1,115 1,12 1,14 1,15 1,18
4293 | 4,297 | 4277 | 4284 | 0,01 | -0,22%
1,1150 | 1,1264 | 1,1144 | 1,154 | 0,00 | 0,04%
321,90 | 324,76 | 321,82 | 323,22 1,32 | 0,41%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 26.6. 2,00 2,00
ECB 6.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 19.6. 2,50 2,50 2,50 2,75

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06
LIBOR USD 2,4098 | 2,5169 | 2,6970 | 2,7650 | 2,9483
EURIBOR -0,373 | -0,369 | -0,308 | -0,233 | -0,108




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna vci euru dokazala v prvni poloviné tydne posilit az tésné nad hladinu 25,60 CZK/EUR, avSak ve ¢tvrtek odpoledne po tiskové konferenci
Ceské narodni banky (CNB) oslabila k drovni 25,70, kde se pohybovala i zkraje pateéniho odpoledne. Z pohybu koruny je zfejmé, Ze zvySeni
sazeb CNB bylo trhem v cené eské mény jiz piné zapo&teno pfed samotnym zasedanim bankovni rady.

« Bankovni rada Ceské narodni banky (CNB) v souladu s pfedpoklady na &tvrte¢nim zasedani zvysila Grokové sazby o 0,25 p.b., kdyz hlavni
Urokova sazba, dvoutydenni repo, nové ¢ini 2,00 %. DuleZitym faktorem pro zvySeni Urokovych sazeb bylo oslabeni rizik ve vnéj§im prostfedi.
Guvernér J. Rusnok konkrétné zminil odklad brexitu, mimé lepSi hospodaiské vyhlidky pro eurozénu a zvySujici se optimismus o dojednani
obchodni dohody mezi USA a Cinou. Vyznamnou roli hral i slab$i kurz koruny. Ve piedchozi zaroveri spole¢né s domécimi proinflagnimi faktory
bankovni radu CNB pfimélo, aby v kvétnu hlasovala pro zvyseni sazeb. Guvernér. J Rusnok vsak dal zaroven zietelné najevo, ze zvyseni
sazeb bylo letos velmi pravdépodobné prvni a zaroven i posledni, i kdyZ progndza vyvoje tfimésicni sazby PRIBOR jesté jedno zvySeni letos
nevylucuje.

* Z nové makroekonomické prognozy Ize vycist, Ze bankovni rada pro letodni rok pocita oproti unorové makroekonomické prognéze s rychlejSim
ristem spotebitelské inflace v letoSnim roce, mimé slabsim rlistem doméaci ekonomiky, stabilitou Urokovych sazeb a pomalej$im posilovanim
koruny viéi euru. A pravé s ohledem na predpokladané pozvolngjsi posilovani koruny viici euru ve srovnani s predchozimi prognézami CNB, se
podle mé vyrazné snizuje prostor pro substituovani slabSiho devizového kurzu zvySovanim Urokovych sazeb.

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

« \ici americkému dolaru se koruné v prvni poloviné tydne dafilo a ¢eskd ména dokazala smazat velkou ¢ast ztrat z druhé pllky dubna. Zatimco
v pondéli se koruna jesté pohybovala nad hladinou 23 CZK/USD, tak ve stfedu odpoledne se kurz nachazel v blizkosti hladiny 22,80. Druha
polovina tydne vSak pfinesla pfesné opacny vyvoj. Koruna zisky odevzdala a zkraje patecniho odpoledne se pohybovala nad hranici 23.

* Tento tyden byl velmi bohaty na makroekonomické statistiky a udalosti v USA. Nejvétsi pozornost vSak byla upfena na zasedani Americké
centralni banky (Fed), z kterého vyplynulo, ze Fed vnima soucasné zpomaleni inflace v USA jako docasné a svoji ménovou politiku zatim
nehodla nijak zasadné ménit (hlavni irokova sazba se nadale nachazi v rozmezi 2,25 % - 2,50 %). Alespoi tak to prezentoval na tiskové
konferenci $éf Fedu J. Powell. Fed rovné? poukazal na silny hospodarsky riist a pozitivni situaci na pracovnim trhu. Cast finanniho trhu pfitom
spekulovala, Ze by se Fed mohl zacit pfipravovat na snizeni Urokovych sazeb ke konci letoSniho ¢i zacatku pfistiho roku, avSak tomu zatim nic
nenasvédcuje. Fed sice ve stfedu sniZil tzv. Urokovou sazbu na pfebytecné rezervy (IOER) na 2,35 % z pfedchozich 2,40 %, avSak tento krok
oznacil jako Cisté technickou zaleZitost, kterou rozhodné nelze brat jako zaCatek cyklu uvolfiovani ménové politiky. NejpravdépodobnéjSim
scénafem podle mé zUstava stabilita sazeb Fedu minimalné do konce leto$niho roku.

+ Kromé zasedani Fedu byl v tydnu zvefejnén slabsi rst bfeznové inflace (1,6 % r/r) v podobé jadrového deflatoru osobni spotfeby (PCE). Index
ISM ve zpracovatelském primyslu v dubnu poklesl na 52,8 bodu (nejslab$i hodnota od 4. ¢tvrtleti 2016). Na druhé strané v dubnu vzrostla
spotfebitelska divéra (129,2 bodu), ktera se nachazi na velmi vysokych hodnotach a mira nezaméstnanosti poklesla v dubnu na 3,6 %.

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

+ Polskému zlotému se v tomto tydnu dafilo. VGci euru zloty béhem tydne posilil pod hladinu 4,28 PLN/EUR, coz se na ménovém paru s korunou
odrazilo oslabenim koruny a jejim posunem nad hranici 6 CZK/PLN.

+ Aktualni pracovni tyden v Polsku mél pouhé tfi dny, avak i to stacilo na to, aby bylo zvefejnéno nékolik cerstvych a velmi zajimavych udajli z
polské ekonomiky. Rychlym rustem prekvapila predevsim dubnova spotrebitelska inflace, kdyz oproti bfeznu ceny vzrostly 0 1,1 % a v
meziro¢nim srovnani o 2,2 % (nejrychlejsi rust od listopadu 2017). Jedna se sice zatim jen o pfedbézny odhad, avSak nelze pfili§
predpokladat, Ze by do$lo k vyraznéjsi revizi. Za rychlym rlstem spotebitelské inflace v dubnu staly pfedevsim draZ$i potraviny a také energie
v€etné pohonnych hmot. Inflace bude pravdépodobné zrychlovat i v dalSich mésicich letoSniho roku a mize zamifit i nad inflacni cil Polské
centralni banky (NBP), ktery ¢ini 2,5 %. Zatim vSak nelze pfili§ oekavat, ze by NBP na zakladé jednoho silného inflaéniho Cisla ménila vyhled na
ménovou politiku, coZ v tomto tydnu ostatné potvrdili i centralni bankéfi z NBP. Otazkou je, co by NBP délala, pokud by inflace dale zrychlovala i v
nadchazejicich mésicich.

* Ve Ctvrtek zvefejnény index PMI ve zpracovatelském primyslu v dubnu mimé vzrostl na 49 z bfeznovych 48,7 bodu a zistava tak i nadale pod
neutralni hladinou 50 bodu. Popravdé fe¢eno vSak v poslednich mésicich index PMI (mékké €islo) pfili§ nekoresponduje s primyslovou produkci
(tvrdé €islo), protoze pramysl i pfes zpomaleni v 1. Etvrtleti leto$niho roku celkem solidné rostl.
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+ Na hlavnim ménovém paru bylo v tomto tydnu Zivo. Euro nejprve v Utery posililo nad hladinu 1,12 USD/EUR, k ¢emuz mu pomohl rychlejsi rist
HDP v eurozoné za 1. Ctvrtleti letoSniho roku. Ve stfedu béhem dne si euro pfipsalo dalsi zisky az k hladiné 1,126 USD/EUR, kdyZ reagovalo na
slabsi rist primyslové divéry v USA (index ISM). Ve stiedu vecer vSak euro vétsinu ziski z prvni poloviny tydne odevzdalo a zamifilo zpét
k hladiné 1,12 USD/EUR - diuvodem bylo zasedani Americké centralni banky (Fed), respektive nasledna tiskova konference s J.
Powellem, ktery prohlasil, ze Fed vnima souc¢asné zpomaleni inflace v USA jako docasné a svoji ménovou politiku zatim nehodla nijak
zasadné ménit. V patek zkraje odpoledne se poté kurz nachazel kolem trovné 1,115 (pséno pred statistikami z amerického pracovniho trhu).

* Podle predbézného odhadu ekonomika eurozény v 1. Ctvrtleti velmi solidné vzrostla 0 0,4 % k/k a 1,2 % r/r. Zatimco pfedstihové indikatory z 1.
Ctvrtleti nevypadaly UpIné dobre, tak tvrdy ukazatel v podobé HDP nakonec nebyl zdaleka tak Spatny. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o predbézny
odhad, tak jeSté nebyla zvefejnéna struktura HDP, ale s vysokou pravdépodobnosti Ize pfedpokladat, Ze k rlstu prispéla predevsim spotfeba
domécnosti a investice. Na druhé strané rist HDP neni natolik silny, aby né&jak vyznamnéji ovlivnil postoj Evropské centraini banky (ECB) k
ménové politice pro letodni rok. Proto pfedpoklddam neménnost Urokovych sazeb do konce letodniho roku.

* V/ patek byl zvefejnén dalSi pfedbézny odhad. a to konkrétné dubnové spotrebitelské inflace. Spotebitelska inflace zrychlilana 1,7 % r/r, a to i ve
své jadroveé slozce (1,2 % r/r). V dubnu déle zrychlil rist cen energii a rychlejsi rist cen si v meziroénim srovnani pfipsaly i sluzby. Celkové se
vSak spotrebitelska inflace i nadale nachazi bezpecné pod hladinou 2 %.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany 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.




