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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v tinoru zpomalila na 2,7 % r/r z lednovych 5,6 % rir
EZ - Spotrebitelské ceny v bfeznu podle predbézného odhadu vzrostly o 1,4 % r/r
EZ - Spotiebitelské ceny v bfeznu podle piedbézného odhadu vzrostly o 1,3 % r/r
US - Mira nezaméstnanosti v bfeznu setrvala na hodnoté 4,1 %

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Zahranic¢ni obchod (unor)

CZ - Index spotrebitelskych cen (bfezen)
EZ - Primyslova produkce (tnor)

US - Index spotrebitelskych cen (brezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
2538 | 25,39 | 25,23 | 25,34 0,04 | -0,16%
20,60 | 20,76 | 20,44 | 20,71 | -0,11 | 0,55%
6,014 | 6,044 | 5971 | 6,033 | -0,02 | 0,32%
28,89 | 29,07 | 28,69 | 29,01 | -0,12 | 0,42%
4207 | 4,217 | 4,190 | 4,198 | 0,01 | -0,22%
1,2317 | 1,2345 | 1,2215 | 1,2233 | 0,01 | -0,69%
312,17 | 312,67 | 310,86 | 312,52 -0,35 | 0,11%

24,50
20,71 20,66 20,49 | 19,76 | 19,60
6,03 6,07 6,02 5,98 6,05
1,223 1,22 1,22 1,24 1,25

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 26.4. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 2.5. 1,75 1,75 2,00 2,25

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 0,90 0,99
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 se v0¢i euru na zacatku dubna pohybovala pfedevsim na homi strané hladiny 25,30 CZK/EUR.

+ V patek zvefejnéna domaci makroekonomicka data mimé zklamala. Predev§im od primyslu, patefe ¢eské ekonomiky, se &ekal v Unoru
meziro¢ni rlist kolem 5 %, avSak realitou byla jen 2,7 %. Divodem byl miry mezirocni pokles vyroby automobili o 0,2 %. Zatimco predstihové
indikatory z prdmyslu v podobé indexu PMI ¢&i divéry mezi primyslovymi podniky takové zpomaleni nenaznacily, tak v patek rano zvefejnéna
Cisla z Némecka ukazala, ze i ¢esky rlst primyslu, miZe byt nakonec slabsi, coz se vysledné potvrdilo. S ohledem na kapacitni omezeni
domacich primyslovych podniki, a i nadale solidni rist novych zakazek, vSak z unorového zpomaleni primyslu nelze délat zadné
vyloZzené negativni zavéry smérem k dalSim mésicim. Ostatné o tom, Ze letos primysl zpomali jsme psal v poslednich mésicich jiz
mnohokrate. Smérem nahoru, ristem pres 9 %, naopak v Unoru pfijemné prekvapilo stavebnictvi.

+ Ve srovnani s lednem v Unoru sice mirné zpomalil i meziroCni rist maloobchodnich trzeb, avSak nadale se pohybujeme na vysoce
nadprdmérnych hodnotach. Silnd ¢isla z maloobchodu za prvni dva mésice letoSniho roku rozhodné nejsou prekvapiva. Rekordné nizka
nezaméstnanost, rekordné vysoka zaméstnanost, rekordné vysoka spotfebitelska dlivéra a téméF dvouciferny riist mezd — to vSe jsou faktory,
které se vysledné promitaji do vétsi ochoty spotfebitell utracet.

* Dnes je tomu presné rok, co Ceska narodni banka (CNB) ukongila kurzovy zévazek a odstartovala tak souéasné posilovani koruny,
které trva doposud. V(¢i euru koruna od lofiského dubna az do zacatku letoSniho Unora posilila o témér dvé koruny (z hladiny 27 az na 25,10
CZK/EUR), tj. 0 7 %. Silny rGst doméaci ekonomiky, pfebytkovy bézny ucet platebni bilance a rist korunovych trokovych sazeb zaroveri vytvafi
solidni predpoklad k dalSimu posilovani koruny v pribéhu letoSniho roku. Pravdépodobnost, Ze se koruna v(éi euru bude v zavéru letodniho roku
pohvbovat hloub&ii pod hladinou 25 CZK/EUR ie pomémé vysoka.

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

+ V(¢i americkému dolaru koruna ve zkraceném velikono¢nim tydnu oslabila o zhruba 20 haléfd a v patek dopoledne se pohybovala nad hladinou
20,70 CZK/USD. V nékolikatydennim nadhledu se vSak nic neméni. Na hlavnim ménovém paru EURUSD trva postranni trend v rozmezi 1,21/22
- 1,26 USD/EUR, ktery ma za nasledek, Ze i obchodovani koruny vici dolaru probiha v postrannim trendu, konkrétné vymezeném hranicemi
20,10 - 20,90 CZK/USD. A do té doby, nez nedojde k vyraznéj§im pohybim na eurodolaru, nelze ogekavat ani Zadnou zésadnéjsi zménu
obchodovani koruny vici dolaru.

* Impulsem ke zméné by mohla byt dnes odpoledne zvefejnéna data z amerického pracovniho trhu za brezen, ale neni to moc pravdépodobné.
Kromé tradiéné nejvice sledované miry nezaméstnanosti a tvorby pracovnich mist bude pozornost poutat i rist vydélkd. Ani osm let setrvalého
ekonomického ristu v USA s nejnizsi nezaméstnanosti za vice nez patnact let nezatlacilo vyraznéji na rist mezd, ktery zistava stale
stiidmy. Meziro€ni nominalni rast vydélka kolem 2,5 % se nachazi hluboko pod primérnym meziroénim rustem cen nemovitosti €i
akciovych trh. Ménova politika Americké centraini banky (Fed) se tfemi koly kvantitativniho uvolfiovani sice pomohla vratit americkou
ekonomiku k potencialu, avSak za cenu zvyhodnéni nékterych ekonomickych subjektd.

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému probihalo na za¢atku dubna nékolik haléfi nad hranici 6 CZK/PLN. Hloubgji pod hranici 6 CZK/PLN
se pfitom koruna nachazela naposledy pfed témér péti lety, v roce 2013.

* Polsky makroekonomicky kalendai v tomto tydnu nabidl nékolik zajimavych statistik. V utery byl zvefejnén bfeznovy index PMI ve
zpracovatelském primyslu, ktery setrval na hodnoté 53,7 bodu. V ramci stfedoevropského regionu je hodnota PMI v Polsku jednoznaéné nejnize
(v CR 57,3 bodu, v Madiarsku 57,0 bodu). V Utery Polsky statisticky Gfad (GUS) zvefejnil schodek viadniho diuhu (zaméré uzivam zjednodu$eny
pojem), ktery loni viigi HDP vykazal hodnotu -1,5 %, coZ je nejméné od roku 1995 (pro doplnéni v CR vlada v lofiském roce hospodafila s
pfebytkem). Pokud vyjdeme z predpokladu, ze viadni finance by mély byt ve stfednym a dlouhodobém horizontu vyrovnané, tak na
permanentni schodky v Polsku za poslednich vice jak 20 let se nelze divat jinak nez s rozpaky. Kdyz k tomu pficteme starnuti tamni
populace a fakt, Ze Polsko ma jednu z nejnizSich porodnosti v EU — na jednu Zenu pfipada 1,39 ditéte, tak si Polsko v dlouhodobém horizontu
zadélava na poradny problém v udrzitelnosti vefejnych financi.

* Posledni zajimavou statistikou byl pfedbézny odhad bfeznové inflace, ktery pfekvapil dal§im zpomalenim na 1,3 %. Za slab3i inflaci stélo
predevsim niz8i tempo rdstu cen potravin a nékterych sluzeb. Inflacni zahada tak pokraCuje nejen v Polsku, ale v podstaté ve vSech zemich
vyspélého svéta. Navzdory rustu ekonomiky, nizké nezaméstnanosti a solidnimu ristu mezd se spotfebitelska inflace ne a ne dostat na inflacni cl,
ktery v pfipadé Polské centraini banky ¢ini 2,5 %.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru v tomto tydnu euro v(ci americkému dolaru oslabovalo a v patek dopoledne se obchodovalo jen tésné nad hladinou
1,22 USD/EUR. Tyto fadky jsou psany pfed zvefejnénim patecnich odpolednich dat z amerického pracovniho trhu, ktera mohou s kurzem jesté
zamichat. V kazdém pfipadé se z nékolikatydenniho nadhledu na eurodolaru i nadéle kurz pohybuje v postrannim trendu, ktery je vymezen
Urovnémi 1,21/22 — 1,26 USD/EUR.

+ Makroekonomické data zvefejnéna v tomto tydnu v eurozéné potvrdila, Ze evropska ekonomika mimé zpomaluje. Souhrnny index nakupnich
manazerd PMI (prdmysl + sluzby) se v bfeznu snizil na 55,2 bodu, coz je nejslab$i hodnota za posledni rok. Jesté v lednu pfitom PMI Cinil
necelych 59 bodd. Na druhou stranu PMI zlstava i nadale pomérné vysoko nad hladinou 50 bodu, ktera je délitkem mezi hospodaiskou
konjunkturou a recesi. Otazkou je, jak moc se v bfeznu do indexu PMI promitla protekcionisticka opatfeni z USA.

+ Sada horich dat dorazila v tomto tydnu i z Némecka, a to v podobé slabsich Unorovych primyslovych zakazek a slabsi primyslové produkce.
Primyslové data z Némecka jsou dileZitym indikatorem i pro CR, obzvlasté kdyz tretina Geského exportu sméfuje do Némecka. Za oéekavanim
v bieznu zustal i pfedbézny odhad jadrové inflace, ktera setrvala na 1,0 %. Evropska ekonomika sice roste a nezaméstnanost klesé (v unoru
8,5 %), ale mzdovy rlst v eurozéné nijak zavratny neni. Rozhodné vSak neplati, Ze ceny v eurozéné nerostou, staci se podivat na nemovitosti. Ty
se v3ak do indexu spotfebitelskych cen nepromitaji, respektive promitaji jen zprostfedkované a omezené skrz tzv. imputované najemné.

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.




