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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v bieznu zpomalily na 1,7 % r/r z norovych 1,8 % rir
EZ - Primyslova produkce v tnoru poklesla o0 0,8 % m/m a vzrostla 0 2,9 % rir
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni Girokovou sazbu na trovni 1,50 %
US - Spotiebitelské ceny v bieznu zpomalily na 1,7 % r/r z unorovych 1,8 % rir

v

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Ceny pramyslovych vyrobct (bfezen)
EZ - Index spotrebitelskych cen (brezen)
PL - Primyslova produkce (bfezen)

US - Maloobchodni trzby (bfezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2532 | 25,37 | 25,27 | 25,32 0,00 | -0,01% EUR/CZK 24,50 24,50
20,63 | 20,69 | 20,42 | 20,52 0,11 | -0,54% 20,52 20,66 20,49 | 19,76 19,60
6,018 | 6,067 | 6,002 @ 6,061 | -0,04 | 0,71% 6,06 6,07 6,02 5,98 6,05
29,05 | 29,33 | 28,96 | 29,31 | -0,25 | 0,87% 1,234 1,22 1,22 1,24 1,25
4195 | 4,202 | 4172 | 4176 | 0,02 | -0,47%
1,2275 | 1,2395 | 1,2260 @ 1,2337 | -0,01 | 0,50%
311,10 | 312,46 | 310,72 | 310,93 = 0,47 | -0,05%

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 2,00 2,00 2,25

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 0,90 0,99 1,12
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 v0ci euru v tomto tydnu mirné posilila a obchodovani se pfesunulo k Grovni 25,30 CZK/EUR.

+ Na zadatku tohoto tydne pokracoval pfiliv domacich makroekonomickych statistik. Unorova obchodni bilance vykéazala prebytek ve vysi 18,0
mid. korun, ktery byl mezirotné nizsi o 2,9 mld. korun. Meziro¢ni pokles vyvozu (-1,2 %) a dovozu (-0,2 %) zkreslil silnéj$i kurz koruny vaci euru.
Z dalSich statistik v bfeznu pokracoval pokles nezaméstnanosti vyjadfen podilem nezaméstnanych osob (3,5 % v bfeznu oproti 3,7 % v Unoru).
Za pozornost stal predevs§im dalsi prudky narst volnych pracovnich pozic, kterych jiz bylo v bfeznu pfes 250 tis. ZvySuje se tak
pravdépodobnost, Ze jiz v dubnu bude pocet volnych pracovnich mist vys$si nez pocet nezaméstnanych. V zadné jiné zemi EU neni
situace na pracovnim trhu tak napjata, jako v CR. Neutuchajici poptavka po zaméstnancich vytvafi pro letodni rok idealni pfedpoklad pro dalSi
silny rist mezd, ktery mize v nékterych Ctvrtletich dosahovat v nominalnim vyjadfeni az dvoucifernych hodnot.

+ Navzdory rychlému ristu mezd se spotfebitelské inflace podruhé v fadé ocitla pod 2 %, tzn. pod inflagnim cilem Ceské narodni banky (CNB). Z
tnorovych 1,8 % v bfeznu dokonce zpomalila na 1,7 %. To neznamena, e ceny v CR nerostou. Staéi se podivat na rist cen nemovitosti, i kdy i
ten ve 4. Ctrtleti lonského roku zpomalil. Nemovitosti vSak jsou soucasti indexu spotfebitelskych cen jen zprostfedkované skrz tzv. imputované
najemné. Jaka je vlastné pfic¢ina zpomaleni inflace? Ddvod hledejme predevsim v potravinach. Zatimco v lofiském roce v nékterych
mésicich potraviny staly témér za polovinou rlstu inflace, tak v tnoru jejich pfispévek do inflace nebyl ani Etvrtinovy. Zpomaleni cen potravin je
samoziejmé evidentni i z meziro¢niho rdstu, ktery v bieznu €inil jen 1,9 %. Pomaleji potraviny rostly naposledy v listopadu 2016. Otazkou nyni je,
jak moc velké riziko ve slabi inflaci spatfuji centraini bankéfi. To se dozvime na kvétnovém zasedani CNB, kdy bude mit CNB k dispozici jak
Udaje o inflaci za duben, tak predstavi novou makroekonomickou prognézu, kde samoziejmé nebude chybét aktualizovany vyhled na rdst
spotrebitelské inflace.

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

* Koruna vici americkému dolaru v tomto tydnu posilila a béhem stfedy se pohybovala pod hladinou 25,50 CZK/USD. Na ménovém péru koruny
vici dolaru jsou patrné jiz dva postranni trendy — ten uzs8i v rozmezi cca 20,40 — 20,80 CZK/USD probihéd od zacétku bfezna. Druhy, Sirsi
postranni trend, ktery je patrny od za¢atku Unora, je lemovan hladinami 20,10 — 20,90 CZK/USD.

* Americkému dolaru v tomto tydnu nepomohlo ani bfeznové zrychleni spotfebitelské inflace na meziroCnich 2,4 % a jadrové inflace na 2,1 %.
Rychlejsi dynamika inflace by se méla v USA udrZet i v nadchazejicich mésicich, kdyZ dvody Ize hledat jak na poptavkové strané (silna spotfeba
domécnosti), tak na strané nabidky v podobé ristu cen ropy. Je vSak velmi nepravdépodobné, ze by Americka centralni banka (Fed)
zménila vyhled na zvySovani urokovych sazeb v leto$nim roce. Nejpravdépodobnéj$im scénafem i nadale zistava jesté dvoji zvySeni
sazeb v letoSnim roce v souhrnu o 0,50procentniho bodu.

« Dolaru v tomto tydnu neprospivalo ani zvySeni geopolitického napéti na Blizkém vychodé a v Jiho¢inském mofi. Vyrazngjsi ztraty nez viéi
koruné, respektive euru, si vdak dolar pfipsal k tzv. komoditnim ménam jako australsky Ci kanadsky dolar.

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

+ Koruna v0éi polskému zlotému v tomto tydnu déle pozvolna oslabovala a obchodovani se ve druhé poloviné tydne pfesunulo nad hladinu 6,05
CZK/PLN.

+ Klicovou makroekonomickou udalosti v Polsku bylo v tomto tydnu stfedeni zasedani tamni centralni banky (NBP). Slabsi dynamika inflace,
vyrazné pod progndzou NBP a jesté vyraznéji pod jejim inflacnim cilem (2,5 %), na zacatku letoSniho roku (v bfeznu dokonce jen 1,3 %) dost
jednoznacné naznacila, jak bude asi dubnové zasedani NBP probihat. A to se vysledné potvrdilo. Zatimco v bfeznu byla jesté urcita moznost,
ze NBP v zavéru letosniho roku zvysi Grokové sazby, tak po dubnovém zasedani NBP je jasné, Ze pravdépodobnost zvySeni Urokovych
sazeb letos poklesla na nulu. Zaroven se zvysila i pravdépodobnost toho, ze Urokové sazby zlistanou beze zmény i v roce 2019, alespor tak o
tom mluvil guvernér NBP A. Glapinski.

+ Pokud pomineme inflaci, tak hospodarska situace v Polsku je pfitom v jinych ohledech velmi pozitivni. Tamni ekonomika velmi solidné roste,
zvySuje se zaméstnanost i mzdy, klesd nezaméstnanost a od konce lofiského roku k rstu ekonomiky i vyraznéji pfispivaji investice. Hlavnim
zdrojem ristu polské ekonomiky v3ak z(stava a v letodnim roce i zistane spotfeba domécnosti.

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

+ Na hlavnim ménovém paru v tomto tydnu posilovalo euro viici americkému dolaru. Obchodovani se vratilo nad hladinu 1,23 USD/EUR, kdyZ se
ve stfedu rano dokonce pfiblizilo hladiné 1,24 USD/EUR. V kazdém pfipadé se z nékolikatydenniho nadhledu na eurodolaru i nadéle kurz
pohybuije v postrannim trendu, ktery je vymezen trovnémi 1,21/22 — 1,26 USD/EUR.

« Ve ¢tvrtek byl zvefejnén zapis z bfeznového zasedani Evropské centralni banky (ECB), ze kterého $lo vyéist obavy centralnich bankéfi z
kurzem eura, ktery mtize zpomalit inflaci a hospodarsky rust v eurozoné. Inflace ziistava v eurozéné i nadale pod 2 % cilem ECB a ani v
nejblizSich letech ECB neocekava, ze by se méla inflace stabilné pohybovat kolem 2 %. Ukonceni programu QE na konci letosniho roku je
vSak i nadale velmi pravdépodobné a zvySeni Urokovych sazeb v roce 2019 rovnéz.

* Kromé zépisu ze zasedani ECB byly v tomto tydnu zvefejnény i zajimavé statistiky z eurozény. Ceny nemovitosti v eurozéné v zavéru lofiského
roku zrychlily na 4,2 %, kdyZ rist cen nemovitosti zdstava v ramci eurozény zna¢né nerovnomérny. Zatimeo v Italii ceny opét poklesly, tak v Irsku
a v Portugalsku rostly dvoucifernym tempem. Otézkou je, zda si zminéné zemé aktualné nezadélavaji na dalSi krizi. DalSi zajimavou statistiku,
konkrétné o vyvoji hodinovych nékladl pace za lofisky rok zvefejnil Eurostat. V eurozéné €inily loni v priméru hodinové naklady prace 30,3 euro.
V tomto sméru se naklady na praci ve stfedoevropském regionu v eurech i nadale pohybuji zhruba na tfetiné priméru eurozény, a to navzdory
lofiskému dvoucifernému rlstu nakladd v CR (11,3 %), v Madarsku (10 %) a téméf i v Polsku (8,7 %).

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.




