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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v bieznu vzrostly 0 0,2 % m/ma 02,3 % rir

DE - Index ekonomického sentimentu ZEW v dubnu poklesl na 70,7 z breznovych 76,6 bodu
PL - Spotiebitelské ceny v bieznu vzrostly 0 1,0 % m/ma o0 3,2 % rir

US - Maloobchodni trzby v bieznu prudce vzrostly 0 9,8 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Ceny pramyslovych vyrobcu (brezen)
EZ - Zasedani Evropské centralni banky

EZ - Kompozitni index PMI (duben) - pfedbézny odhad

US - Primyslova produkce a maloobchodni trzby (biezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
2597 | 26,11 | 2582 | 2592 | 0,05
21,83 | 21,99 | 21,57 | 21,62 @ 0,20
5,720 | 5763 | 5657 | 5695 @ 0,03
29,95 | 30,18 | 29,68 | 29,81 | 0,14
4,524 | 4572 | 4519 | 4,549 @ -0,03
1,1894 | 1,1994 | 1,1871 | 1,1984 | -0,01
357,27 | 361,07 | 356,20 = 361,03 | -3,76

v %
-0,21%
-0,93%
-0,45%
-0,48%
0,55%
0,75%
1,04%

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EURICZK

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,29 0,31 0,36 0,43 0,56
LIBOR USD 0,0868 | 0,1156 | 0,1836 | 0,2194 | 0,2868
EURIBOR -0,566 | -0,550 | -0,538  -0,509 | -0,482

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 6.5. 0,25 0,25 0,50 0,75
ECB 22.4. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 28.4. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu odehravalo kolem hranice 26 CZK/EUR. Na zacatku tydne nad a ve zbytku tydne pod hranici 26. Pokud vydrzi
pozitivni nalada na financnich trzich, tak je ve druhé poloviné dubna podle nas o néco pravdépodobnéjsi scénar posileni koruny smérem k urovni 25,70
CZKIEUR, tj. k leto$nimu maximu ¢eské mény.

+ Z doméacich makroekonomickych statistik stala v tomto tydnu za pozornost predevsim bfeznova inflace. Spotfebitelské ceny v bieznu oproti Ginoru vzrostly o
0,2 % a v meziroénim srovnani doslo ke na 2,3 % z Gnorovych 2,1 %. Oproti lednové prognéze Ceské narodni banky (CNB) je mezirogni inflace o
0,3procentniho bodu vy$$i. Za mezimési¢nim narlstem spotfebitelskych cen v bieznu stalo dal$i zdrazeni pohonnych hmot, ve kterych se odrazeji vy$si ceny
ropy. Oproti Ginoru v bfeznu vzrostly i ceny tabakovych vyrobkd, do kterych se promitio zvySeni spotfebni dané. Mirné vzrostly i ceny odév(i a obuvi. Opacnym
smérem naopak do inflace v bfeznu pUsobily niz§i ceny dovolenych na zavér zimni sezény. K meziroénimu rlstu inflace v bfeznu prispival pfedevsim drazsi
alkohol a tabak a kvuli meziroénimu rdstu cen ropy také oddil doprava. Dohromady tyto dva oddily staly v bfeznu ze dvou tfetin za mezio¢nim rdstem
spotrebitelské inflace.

+ Spotrebitelska inflace v letoSnim roce i nadale setrvava nad 2 % a ani nejblizsi mésice pravdépobné nepfinesou jeji zpomaleni pod tuto troven. V 1.
Ctvrtleti prudce vzrostla cena ropy, coz se bude i v dalSich mésicich promitat do meziro¢né vysSich cen v oddilu doprava. Dale zdrazovat budou jesté i ceny
tabakovych vyrobka. Mirmny rlist cen oéekavame v pripadé potravin. Zpomalovani cenové dynamiky Ize naopak v dalich mésicich postupné ocekavat u jadrové
slozky inflace.

+ K ménové politice CNB se v tomto tydnu vyjadiil guvemér J. Rusnok. Podle ného za¢ne bankovni rada v kvétnu diskutovat o tom, jak dlouho bude jeété CNB
podporovat uvolnénou ménovou politikou domaci ekonomiku a kdy bude moci pfistoupit ke zvySeni trokovych sazeb. Spotfebitelska inflace se pravdépodobné i
v dalsich mésicich udrzi nad 2 %, ale nejistota spojend s vyvojem pandemie Covidu19 pretrvava. Je proto podle nas velmi nepravdépodobné, ze by CNB
pristoupila ke zvySeni sazeb jesté béhem 2. Etvrtleti.

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

+ Koruna vi¢i americkému dolaru v tomto tydnu posilila. Obchodovani se pfesunulo smérem k hladiné 21,60 CZK/USD.

+ Za pozornost stal v tomto tydnu projev $éfa amerického Fedu J. Powella, podle kterého USA vstupuji do obdobi rychlého hospodéaiského rlstu a
rychlého rlstu zaméstnanosti. V dlouhém obdobi jsou podle Fedu sou¢asné schodkové viadni rozpoCty obtizné udrzitelné. Pokud jde o Urokové sazby,
tak zvy$eni sazeb pied rokem 2022 je krajné nepravdépodobné. Nakup cennych papirli v rdmci programu kvantitativniho uvoliovani bude podle Powella
ukoncen dfive, nez zaCne Fed sazby zvySovat.

* To, ze je americka ekonomika na cesté velmi silného oziveni ve stiedu vecer vyplynulo i z tzv. Bézové knihy amerického Fedu a potvrdily to i
statistiky zvefejnéné v tomto tydnu. Maloobchodni trzby v bfeznu oproti Unoru prudce vzrostly o0 9,8 %, k ¢emuz vyznamné pfispéla kombinace
otevirani americké ekonomiky (vakcinace zde probiha o poznéni rychleji nez v zemich EU) a expanzivni fiskalni politika s vyplatou jednorézovych
pandemie a dal$i zlepSeni situace ve vyrobnim sektoru potvrdily v dubnu indexy podnikatelskych nalad. V USA dale zrychluje i spotfebitelska inflace, ktera
v bfeznu vzrostla 0 0,6 % m/m a 0 2,6 % r/r. Zrychlila i jadrova slozka inflace na 1,6 % r/r. Podle Fedu je v8ak sou¢asné vzedmuti inflace spise
pfechodné, avSak nelze vyloucit, ze s ohledem na silné expanzivni fiskalni politiku Fed vyhled na inflaci poupravi.

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

+ Viigi polskému zlotému se koruna v ivodu tydne nachazela na rovni 5,75 CZK/PLN. Ve zbytku tydne se obchodovalo v blizkosti hladiny 5,70 CZK/PLN.
Vladni restrikce na omezeni pandemie byly v Polsku zatim prodlouzeny do 25. dubna.

+ Z makroekonomickych statistik stala v tomto tydnu za pozorost bfeznova inflace a tnorova &isla ze zahrani¢niho obchodu. Spotfebitelska inflace v
breznu vyrazné zrychlila na 3,2 % rir z inorovych 2,4 % rir a v mezimési¢nim srovnani vzrostla 0 1,0 %. Pod narist inflace se v bfeznu vyznamné
podepsaly vyssi ceny pohonnych hmot. Rychly meziroéni rist cen si udrzuji sluzby, av§ak v bfeznu zrychlilo i tempo rdstu cen zbozi. Dal$i zrychleni
inflace se ve 2. Ctvrtleti jevi pomérné pravdépodobné. Na druhé strané je momentainé krajné nepravdépodobné, Ze by polska centraini banka (NBP) na
rychlej$i riist cen v nejblizsi dobé jakkoliv reagovala. Zvyseni trokovych sazeb, jak signalizuje napiiklad CNB, je letos v Polsku zcela mimo hru.

+ V zahrani¢nim obchodu se zboZim v inoru vyvoz vzrostl o 11,7 % r/r a import 0 11,4 % r/r. Za prekvapivé rychlym ristem dovozu stél v inoru astecné i
dovoz vakein, coz se bude do dovozni dynamiky pozitivné promitat i v dalSich mésicich. Obchodni bilance byla pfebytkova ve vysi 4 mid. zlotych.

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

+ Na hlavnim ménovém péru euro dale posilovalo a ve druhé poloviné tydne se obchodovalo jiz tésné pod hladinou 1,20 USD/EUR. UdrZitelné posileni
eura nad hladinu 1,20 USD/EUR v nadchazejicim tydnu vSak zatim neoCekavame. Korekce na eurodolaru smérem k drovni 1,19 USD/EUR a nize je pro
nadchézejici tyden podle nas pfeci jen o néco pravdépodobnéjsi variantou.

+ V Némecku index ekonomického sentimentu ZEW v dubnu poklesl na 70,7 z breznovych 76,6 bodu a vyrazné tak zaostal za trznim odhadem.
Jedna se o prvni pokles tohoto indexu od lofiského listopadu a stoji za nim primérné zhor3eni pandemického vyvoje v Némecku s moznym negativnim
dopadem do soukromé spotfeby. Pozitivem je alespoi to, Ze se hodnota indexu i pfes pokles nachazi stale pomérné vyrazné nad dlouhodobym
primérem a rovnéz to, ze hodnoceni sou¢asnych podminek v dubnu oproti bfeznu vzrostlo. A v neposledni fadé je tfeba zminit i skutecnost, Ze lepsi
vypovidaci charakter pro vyvoj ekonomiky maji peci jen indexy podnikatelskych nélad jako je PMI, jehoz dubnové hodnoty budou zvefejnény v pfistim
tydnu.

* Prlimyslova produkce v eurozéné v tnoru poklesla viceméné s trznim odhadem 0 1 % m/ma o 1,6 % r/r. Celkové Ize vzhledem k okolnostem pandemie
hodnotit situaci v evropském primyslu pomémé pozitivné. Produkce se jiz témérF vratila na pfedkoronavirové Urovné a indexy podnikatelskych nalad PMI
ukazuji na solidni vyvoj novych zakazek i produkce ve vyrobnim sektoru. Pretrvavajicim problémem jsou rostouci ceny vstuptl a narusené dodavatelsko-
odbératelské fetézce, coz se v nejblizSich mésicich asi nijak zasadné nezlepsi. Od bfezna a nasledné i v dalSich mésicich se primyslova produkce
dostane v meziroénim srovnani silné do plusu, coz bude zpUsobeno loriskou jarni uzavirkou primyslu. Hodnotnéjsi obrazek o vyvaji situace v primyslu
tak budou poskytovat mezimésicni Udaje.

« Bfeznovy rlst spotfebitelské inflace v eurozoné byl potvrzen na 0,9 % m/m a 1,3 % rir.

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

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




