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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Pramyslova produkce v Ginoru vzrostla o 6,7 % rir
CZ - Podil nezaméstnanych v bifeznu poklesl na 8,3 % z unorovych 8,6 %
CZ - Spotrebitelska inflace v bieznu vzrsotla 0 0,2 % r/r
DE - Spotrebitelska inflace v bieznu vzrsotla o0 1,0 % r/r

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele pfistiho tydne

CZ - Index cen vyrobcu
DE - Index ZEW

US- Maloobchodni trzby
US - Spotrebitelska inflace

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Ména BID Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni 3M 6M 12M
A 27,40 | 27,45 | 27,36 | 27,44 | 0,04 | 0,14% EURICZK 2744 | 2750 | 27,80 | 28,00

20,01 | 20,03 | 19,71 | 19,78 | 023 | -1,16% 19,78 | 20,07 | 20,59 | 21,54
6,581 | 6,592 | 6544 | 6,558 | 002 | -0,36% 656 | 675 | 670 | 660
33,14 | 33,28 | 33,00 | 33,06 0,08 | -0,24% UGEDREE 1387 | 137 | 1,35 | 1,30
4165 | 4,185 | 4,155 | 4,73 | 0,01 | 0,20%
TR 1,3695 | 1,3898 | 1,3688 | 1,3865 | 0,02 | 1,23%
UG 305,53 | 307,30 | 304,18 | 306,91 | -1,38 | 0,45%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a oéekavani

Datum  Aktualni M
27.3. 0,05 0,05
34, 0,25 0,25 0,25 0,25
30.4. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,27 0,37 0,44 0,55
LIBOR USD 0,1188 | 0,1522 | 0,2265 | 0,3220 | 0,5460
EURIBOR 0,223 | 0,253 | 0,328 | 0,428 | 0,601




Vyvoj EURICZK

* K vyvoji kurzu koruny k euru v tomto tydnu toho moc napsat nelze. Po cely tyden se koruna pohybovala v té&sné blizkosti hladiny 27,40
CZK/EUR a teprve v zavéru tydne o nékolik haléfi oslabila.

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna celd fada Cerstvych ekonomickych dat, ktera potvrdila, Ze oziveni ¢eského hospodarstvi pokracuje i v
prvnim Etvrtleti leto$niho roku. V Gnoru doslo k dal$imu ristu pramyslové produkce (6,7 % rir), kdyz hlavnim tahounem byl pfedevsim
zpracovatelsky primysl, konkrétné vyroba motorovych vozidel (16,1 % r/r). Statistika zahrani¢niho obchodu (ZO) je stale zkreslena slabsi
korunou - zatimco v korunovém vyjadfeni obrat ZO vzrostl v tinoru mezirocné o 16,7 %, tak v pfepoCtu na eura ,pouze” 0 8,4 %.

+ Oziva i pracovni trh. V bfeznu doSlo k dal§imu mimému sniZeni nezaméstnanosti, av§ak na Ufadech prace je stale vice jak 600 fis.
nezaméstnanych. Jarni mésice pfinesou dalSi pokles nezaméstnanosti a kromé tvorby sezonnich praci by méla vznikat nova pracovni mista v
primyslu a nasledné i v dalSich odvétvich. LetoSni pokles nezaméstnanosti vSak v Zadném pripadé nebude s to kompenzovat jeji narust
z poslednich let. Pravé vysoka nezaméstnanost a stagnace realnych mezd v poslednich letech se odrazi na nizkém rdstu spotfebitelskych cen
- v bfeznu navzdory oslabeni koruny jen 0 0,2 % r/r. V nasledujicich mésicich letoSniho roku lze sice oekavat postupny rist inflace,
avsak podle mé pomalej$i nez s ¢im poéita v prognéze Ceska narodni banka (CNB). Nelze si nepolozit otazku, zda oslabeni koruny v
listopadu bylo v z pohledu vyvoje inflace dostatecné.

+ Obchodovani koruny k euru probihé od zacatku letoSniho roku az na vyjimky v hranicich 27,30 — 27,60 CZK/EUR a v tomto pasmu oCekavam
kurz koruny i po zbytek dubna.

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

+ Oslabovani koruny se v tomto tydnu prerusilo a koruna se vratila zpét pod hranici 20 CZK/USD, kdyz kopirovala vyvoj na eurodolaru.

Fedu (Americka centralni banka) z letodniho bfezna. Jen pro pfipomenuti, nova $éfka Fedu J. Yellen v bfeznu zminila, Ze Fed mlZe pfistoupit
ke zvySeni urokovych sazeb cca 6 mésicl po ukonceni kvantitativniho uvolfiovani (QE). V bfeznu timto vyrokem odstartovala posileni dolaru. V
tomto tydnu zvefejnény obsah zasedani dal tomuto vyroku konkrétngj$i obrysy. ZvySovani sazeb nebude navazano na konkrétni hodnoty
nezaméstnanosti a inflace a i doba 6 mésict ohledné sazeb neni nijak pevné stanovena. Omezovani QE by mélo dale pokracovat, tzn. co
zasedani (8x za rok) to snizeni mési¢niho objemu QE.

+ DalSi vyvoj koruny k dolaru je odvisly od vyvoje na hlavnim ménovém paru EURUSD. Ve druhé poloviné dubna vidim spiSe prostor pro
stagnaci koruny k dolaru pod hranici 20 CZK/USD. V horizontu nadchazejicich mésict by v§ak koruna méla k dolaru oslabovat.

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

+ Koruna k polskému zlotému mimé posilila a v zavéru tydne se obchodovalo v blizkosti hladiny 6,55 CZK/PLN, na dvoutydennich
korunovych maximech.

« Poctvrté v tomto roce zasedala polska centrélni banka (NBP), aby diskutovala nastaveni ménové politiky. Dubnové zasedani NBP se
obeslo bez prekvapeni. S Grokovymi sazbami se podle pfedpokladli nehybalo, kdyz hlavni sazba ziistava od loriského &ervence na Urovni
2,50 %. Kliova otézka nyni zni, kdy zaéne NBP ménovou politiku utahovat, tj. zvySovat trokové sazby. Z komunikace NBP vyplyva, ze
dfive nez v zavéru letodniho roku to nebude. Polské ekonomice se sice momentainé dafi a NBP zvysila v prognéze vyhled na tempo ristu
HDP, avak spotiebitelska inflace navzdory ekonomickému oziveni setrvava vyrazné pod 2,5% inflaénim cilem NBP. Podle mych
odhadii NBP urokové sazby zvysi nejdfive v roce 2015.

+ Vice nez od polskych ekonomickych dat je hodnota zlotého od zac¢atku letodniho roku odvisla od vnéjich vlivl. Z poatku roku byl kurz
zlotého negativné zasazen vyvojem na trzich emerging markets (napf. Turecko) a poté politickym vyvojem na Ukrajiné. PfestoZe byl zloty
diky témto vlivim pod prodejnim tlakem, ustal ho a vyraznéji neoslabil. A naopak pokud bychom méli brat v potaz jen polska ekonomicka
data, mél by zloty nepochybné dale posilovat. Oéekavam, ze mirné posilujici trend by si mohl zloty ke koruné udrzet i v
nadchazejicich tydnech a testovat tak sva maxima ze zavéru lofiského roku.

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

6,60 6,60

6’55 /\NW

H 6,58
6,50
\J 6,56

6,45 ' '
6,40 6,54 :
g 8 8 & & & ¢ 2 2 % % & % F
S - ~ ~ o - = o o o o — — —
Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro vUéi dolaru po vétsinu tydne posilovalo a z pondélnich hodnot na trovni 1,37 USD/EUR se posunulo k
hladiné 1,39 USD/EUR, na vice jak tfitydenni maxima.

+ Ekonomicky kalendar v eurozéné byl poloprazdny. Za pozornost stala data z Némecka tykajici se primyslové produkce, zahrani¢niho
obchodu a indexu spotfebitelskych cen.

« Zvefejnény zapis z bifeznového zasedani Fedu dale komplikuje vyhled na eurodolar. Pro posilovani americké mény hovofi omezovani
kvantitativniho uvolfiovani (QE) s naslednym vyhledem na rlst urokovych sazeb. Na druhé strané Evropska centrélni banka (ECB) zatim
nezavedla zadny z nestandardnich nastroji ménové politiky. | nadale vSak poéitdm s tim, Ze ECB bude diky velmi nizké inflaci v
eurozoéné nucena pristoupit k uvolnéni ménové politiky, které ceteris paribus povede k oslabeni eura v nadchazejicich mésicich
leto§niho roku. Ve druhé poloviné dubna poté i nadale oéekavam obchodovani v pasmu 1,37 — 1,40 USD/EUR.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou 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 déle
gitit. () AKCENTA CZ a.s.




