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KOMENTAR

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Prumyslova produkce v tunoru vzrostla o 0,4 % m/ma o 2,0 % rir

DE - Nové prumyslové zakazky v tinoru vzrostly o 4,8 % m/m a poklesly o 5,7 % r/r
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu na 6,75 %

US - Index ISM ve sluzbach v bieznu poklesl na 51,2 z Ginorovych 55,1 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (bfezen), Podil nezaméstnanych osob (brezen)

DE - Index spotrebitelskych cen (bfezen)

PL - Index spotrebitelskych cen (bfezen) - finalné
US - Index spotrebitelskych cen (bfezen), Zaznam z bieznového zasedani FOMC (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2351 | 23,58 | 23,31 | 2342 @ 0,09 | -0,40% EURICZK 2420 | 24,50
21,56 | 21,77 | 21,32 | 21,48 | 0,09 | -0,40% 21,48 22,24 | 23,05 | 24,02 | 23,33
5,028 | 5,043 | 4,981 | 4995 @ 0,03 | -0,67% 4,99 5,06 5,04 5,05 5,00
26,71 | 26,83 | 26,58 | 26,76 | -0,05 | 0,20% 1,090 1,07 1,05 1,02 1,05
4,668 | 4,694 | 4,655 | 4,687 @ -0,02 @ 041%
1,0904 | 1,0973 | 1,0788 | 1,0904 = 0,00 | 0,00%
379,28 | 382,51 | 374,98 | 376,21 | 3,07 | -0,82%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 7,02
LIBOR USD 4,812
EURIBOR 2,876

7,20
5,337
3,359

7,10
4,871
2,899

7,18
5,219
3,052

5,296
3,638

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M
CNB 3.5. 7,00 7,00
ECB 4.5, 3,50 375 | 3,75 3,75
FED 3.5. 5,00 525 | 525 5,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna se v(i¢i euru na za¢atku dubna pohybovala primarné v rozmezi 23,40 — 23,50 CZK/EUR. Vyraznéjsi zisky si vSak pfipsat nedokazala.

+ Zveiejnéna cisla z domaci ekonomiky pfili§ povzbudiva nebyla. Index PMI ve vyrobé v bfeznu setrval na hodnoté 44,3 bodu, tj. hluboko pod neutralni 50
bodovou urovni. V pasmu kontrakce (pod 50) se PMI nachazi nepretrzité od lofiského Cervna. Pravdou je, Ze v poslednich tfech ¢tvrtletich doslo k urcitému
rozvolnéni silné zavislosti mezi PMI a realnym vykonem primyslu. To vSak nic neméni na faktu, Ze ¢im déle PMI setrvava pod neutralni 50, tim se zvySuje
pravdépodobnost toho, Ze se i primyslova produkce dostane do éervenych ¢isel. Bfeznovy PMI navic nepotésil slabou strukturou — klesa vyroba, nové zakazky
i zaméstnanost. Navic doslo k rychlej$imu poklesu rozpracovanosti, coz svédéi o tom, ze firmy maji volné kapacity. V bfeznu do$lo i k poklesu cen vstupt
(poprvé od ledna 2020), coz je kombinaci oslabujici poptavky a zlep$eni situace v dodavatelskych fetézcich. Tempo ristu prodejnich cen v bfeznu vyrazné
zpomalilo. V souhrnu PMI ukazuje na slabou vykonost tuzemského primyslu v leto$nim roce a zatimco v roce 2022 produkce ve zpracovatelském primyslu
vzrostla 0 3,1 %, tak letos budeme radi za stagnaci.

* To ostatné potvrdila i redlna Cisla z inorového primyslu (+0,4 % m/m a +2,0 % r/r). Na prvni pohled Unorova &isla z primyslu vypadaji pozitivng, avsak pfi
detailnéj$im pohledu k zadnému zasadnimu pozitivnimu obratu nedoslo. V mezimésiénim srovnani sice produkce mirné vzrostla (0,4 % m/m), coz vSak zdaleka
nekompenzovalo mezimésicni lednovy pokles primyslu (-3,0 % m/m). V mezironim srovnani jsou unorova ¢isla z primyslu pro zménu zkreslovana produkci
automobild, respektive velmi nizkou statistickou zakladnou z loriského tnora. Meziroéniho ristu produkce automobilli o ¢tvrtinu bylo dosazeno navzdory tomu,
Ze letos v Unoru byly nékteré automobilky nuceny omezit vyrobu. V Ginoru se nic nezménilo ani na faktu, Ze vétSina primyslovych odvétvi vykazuje
meziroéni pokles produkce, pfiCemz zasazeny jsou nejvice nepfekvapivé energeticky narona odvétvi. Za unorovym meziroénim ristem prdmyslové
produkce stoji viastné jen vyluéné produkce automobil(i a dale pak strojirenstvi, vyroba elektrickych zafizeni (navaznost na produkci aut) a farmaceutické
vyrobky.

+ V zahrani¢nim obchodu se zbozim v Unoru export (+9,9 % r/r), import (+3,3 % r/r) a obchodni bilance v pfebytku 14,3 mid. korun. K témto vysledkiim hodné
pomohl prebytek obchodu s motorovymi vozidly (efekt nizké statistické zakladny z tinora 2022) a meziroéné byl niz§i schodek s ropu a zemnim plynem (pokles
cen a efekt pfedzasobeni se). Maloobchodni trzby v tnoru -0,4 % m/m a -6,4 % r/r. Obratem je vSak tfeba zminit, Ze lednova ¢isla z maloobchodu byla
revidovana vyznamné nahoru, takze z pohledu mezimésiéni dynamiky neni Gnorovy vysledek maloobchodu tak $patny, jak se na prvni pohled mize zdat.
Propad maloobchodu se zda byt v 1. Ctvrtleti zastaven.

+ Schodek statniho rozpoctu se na konci bi‘ezna prohloubil na rekordnich 166,2 mid. korun. Pravdou je, Ze velka ¢ast schodku byla zapfic¢inéna vysokymi vydaji
v socidlni oblasti, vydaji na pomoc s vysokymi cenami energii a ristem vydaji na obsluhu statniho dliuhu. Mimofadné pfijmy (vynos dané z neocekavanych
zisk ¢i dividenda z CEZu) jsou dasové opozdény, takze rekordné hluboky schodek na zagatku roku Ize odtivodnit i ¢asovym nesouladem mezi pfijmy a vydaiji.
Sance, ze se letos podati udrzet planovany schodek statniho rozpoétu na 295 mid. korun, se véak snizuii.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj USD/CZK

+ Koruna vuci americkému dolaru v tomto tydnu posilila az pod hladinu 21,40 CZK/USD, ale tyto zisky neudrzela. Pfipadné dal$i posileni koruny je podminéno
oslabenim dolaru vici euru nad hladinu 1,10 USD/EUR. Vice k vyvoji dolaru a k americkym statistikam v oddilu EURUSD.

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

+ Koruna vUci polskému zlotému v tomto tydnu posilila a obchodovani se vréatilo zpét pod hranici 5 CZK/PLN, kde se naposledy obchodovalo na za¢atku bfezna.
+ Zasedani Polské centralni banky (NBP) v tomto tydnu nijak nepiekvapilo, kdyz NBP ponechala trokové sazby beze zmény s hlavni sazbou na 6,75
%. Cyklus utahovani ménové politiky v Polsku sice nebyl formalné ukoncen, ale to, ze by NBP sazby jesté zvySovala, vidime velmi nepravdépodobné (dnes
odpoledne se jesté uskutecni tiskova konference s $éfem NBP A. Glapiriskim).

+ Nalada v polském primyslu se v bfeznu mirné zhorsila, kdyz PMI v bieznu pokles| na 48,3 z Ginorovych 48,5 bodu. V bfeznu do$lo k poklesu vyroby, novych
zakazek a analogicky k tomu i k poklesu zaméstnanosti. Pozitivem je naopak zlep$eni vyhledu firem na zlepSeni produkce v horizontu nadchazejiciho 1 roku.
Dale se rovnéz snizuji inflaéni tiaky (ceny vstupl a prodejni ceny) a zlepSuje situace v dodavatelskych fetézcich. V souhrnu vyhled na vyvoj primyslu zlstava
smiseny.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyjvoj EUR/IUSD

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru bylo na zacatku dubna proménlivé. Euro tyden oteviralo tésné nad hladinou 1,08 USD/EUR poté, co sdruzeni
OPEC+ oznamilo dobrovolné sniZeni tézby od letosniho kvétna o 1,65 (OPEC 1,15 mil. + Rusko 500 tis.) milion(i barel(i. Béhem pondéli a nasledné i ttery euro
posilovalo az na urover 1,097 USD/EUR. Ve stfedu odpoledne se vSak obchodovani vratilo zpét k hladiné 1,09 USD/EUR po slabych datech z USA (index ISM
ve sluzbach). S ohledem na obavy o vyvoj americké ekonomiky (vysoké drokové sazby, problémy v regionalnich bankach, nové slabsi predstihové indikatory)
zamifila kfivka vynost americkych statnich dluhopist do jesté vétsi inverze, coz zvySuje pravdépodobnost hospodarské recese v USA. Posileni
dolaru v reakci na slabsi ISM ve sluzbach Ize podle nas chépat tak, Ze se obavy o rist HDP v USA promitaji do obav o rlst globalni ekonomiky, j. vysledné
negativni dopad i na ekonomiku eurozony. Plus ¢aste¢né pravdépodobné ve prospéch dolaru zafungoval i efekt safe haven currency.

+ | na zac¢atku dubna stale plati, Ze z(stavame skepticti k tomu, Ze nervozita na financnich trzich je zazehnéna. Naopak, ve 2. ¢tvrtleti se podle nas optimistické
prostredi na financnich trzich zhorsi a nardst rizikové averze bude branit dal$imu posilovani eura. Na druhé strané technicka analyza (klouzavé priméry) zatim
signalizuje dalSi posilovani eura.

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna slabsi makroekonomicka cisla v USA. Nalada v americkém primyslu se v bfeznu zhorsila, kdyz index ISM pokles| na 46,3
z Unorovych 47,7 bodu a zamifil tak hloubé&ji pod neutralni hladinu 50 bodu. Detailnéjsi pohled navic ukazuje, Ze rychle klesaji nové zakazky. Pokles vyroby je
sice pomalejsi, ale je to na Ukor toho, Ze se procesuiji staré zakazky. Naopak zacina zrychlovat pokles zaméstnanosti v prlimyslu. Zklamanim skondil i bfeznovy
cenoveé tlaky. Obavy o rist americké ekonomiky se zvy$uiji. Slabsi byla i tvorba novych pracovnich mist v soukromém sektoru ADP (145 tis. novych pracovnich
mist). Tento tyden je navic zkracen o patek, kdy jsou finanéni trhy v USA zaviené.

« Finélni vysledky bfeznovych podnikatelskych nalad PMI v eurozoné dopadly ve srovnani s USA I1épe. PMI v primyslu sice setrvava pod neutraini hladinou 50
bodi (47,3 bodu), ale PMI ve sluzbach v bieznu mezimésicné vzrostl na 55 z Unorovych 52,7 bodu. Zde bychom radi zminili, Ze historicky neni podle PMI
pozitivni vyvoj ve sluzbach udrzitelny, pokud nedojde i ke zlepSeni PMI v pramyslu. V Némecku byla zvefejnéna lepsi Cisla z inorového primyslu (produkce i
nové zakazky) i zahrani¢niho obchodu.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovédny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj(, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pfipadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pfedchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




