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KliGové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Podle M. Singera (CNB) vzrostla oproti inoru pravdépodobnost nové intervence
DE - Index Ifo v breznu vzrostl na 107, 9 bodu

EZ - Index nakupnich manazer( PMI v breznu vzrostl na 54,1 bodu

US - Spotiebitelska inflace v inoru meziroéné stagnovala

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - HDP - zpfesnény udaj

CZ - Index nakupnich manazeri PMI

EZ- Index spotiebitelskych cen (rychly odhad)

US- Data z pracovniho trhu (nezaméstnanost a tvorba pracovnich mist)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,31 | 27,57 | 27,30 | 27,51 | -0,20 | 0,74%
2531 | 25,50 | 24,77 | 2526 | 0,04 | -0,17%
6,623 | 6,758 | 6,615 @ 6,714 | -0,09 | 1,35%
37,59 | 37,95 37,04 @ 3747 @ 0412 | -0,31%
4,135 | 4,140 | 4,068 | 4,080 | 0,05 | -1,35%
1,0839 | 1,1051 | 1,0766 | 1,0878 | 0,00 | 0,36%
304,00 | 305,45 | 297,35 | 300,05 | 3,95 | -1,32%

27,80 | 28,00 | 28,00
25,26 25,00 2527 | 24,35 | 23,14
6,71 6,71 6,95 6,67 6,67
1,088 1,10 1,10 1,15 1,21

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum Aktualni M
CNB 7.5. 0,05 0,05
ECB 15.4. 0,05 0,05 0,05 0,05
FED 29.4. 0,25 0,25 0,50 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22 0,31 0,39 0,48
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735 | 0,2606 | 0,3853 | 0,6841
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,053 | 0,138 | 0,277




Vjvoj EUR/CZK

« Koruna v tomto tydnu vdci euru oslabila nad hladinu 27,50 CZK/EUR, na vice jak mési¢ni minimum. Kli¢ovym dnem byl z pohledu vyvoje
koruny &tvrtek, kdy zasedala bankovni rada Ceské narodni banky a kdy guvernér M. Singer oznamil, Ze pravd&podobnost posunu intervencni
hladiny oproti Unorovému zasedani vzrostla.

+ Hlavni udalosti bylo v tomto tydnu &tvrteni zasedani bankovni rady CNB. Hlavni Grokova sazba (2tydenni repo) i kurzovy zavazek zlstaly
podle predpoklad(i nezménény na 0,05 %, respektive na trovni 27 CZK/EUR. CNB pozitivné hodnotila vyvoj doméaci ekonomiky s vyjimkou
slabsiho rdstu mezd, ktery byl v§ak podle ni kompenzovan vyraznéjsim poklesem nezaméstnanosti. Rovnéz vyvoj ristu spotrebitelskych cen se
v prvnich dvou mésicich letosniho roku vyvijel v souladu s prognézou CNB. Impuls pro oslabeni koruny tak pfisel az v zavéru tiskové
konference, kde guvernér M. Singer oznamil, Ze prevazuji protiinflacni rizika realizace prognézy a rovnéz, ze pravdépodobnost posunu
intervencni hladiny oproti unorovému zasedani vzrostla. Jaka vSak tato pravdépodobnost je, to jiz nevyjadfil Podle mého nazoru je
pravdépodobnost navyseni intervenéni hladiny ve 2. ctvrtleti letoSniho roku krajné nepravdépodobna a vyjadreni M. Singera Ize
chapat predevsim jako verbalni intervenci proti koruné. Kurz koruny k euru v rozmezi 27,50 — 28 CZK/EUR je totiz pro centraini bankéfe
vyrazné&ji komfortn&jSi nez kurz v blizkosti intervencni hladiny 27 CZK/EUR.

+ Dal$i vyvoj koruny bude v nadchazejicim tydnu odvisly od toho, jak trh bude ¢i nebude akceptovat slova CNB. Nejpravdépodobnéjsi variantou
v nadchazejicich tydnech je podle mé ustaleni koruny v rozmezi 27,50 — 28 CZK/EUR.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* V/yvoj na ménovém paru koruny k americkému dolaru v tomto tydnu je nutné rozdélit do dvou €asti. V prvni poloviné tydne koruna vici dolaru
posilovala a obchodovéani se pfesunulo pod hladinu 25 CZK/USD. Ve druhé poloviné tydne koruna zminéné zisky odevzdala a vratila se nad
hladinu 25 CZK/USD. Toto oslabeni koruny mélo pfitom dva zdroje - (1) vyvoj na hlavnim ménovém paru EURUSD, kde koruna
zpravidla kopiruje euro a (2) &tvrteéni zasedani CNB, po kterém koruna oslabila k euru.

+ Co se tyce tohoto tydne, tak ten byl pomémé bohaty na ekonomicka data z USA. Zvefejnéna byla tinorova inflace. Zatimco meziro€ni rist
inflace byl v tnoru nulovy, tak po ocisténi inflace o volatilni polozky potravin a energii se rist vySplhal na 1,7 %, coz neni daleko od cilované
inflace Fedu. Hure jiz dopadla statistika objednavek zboZi dlouhodobé spotfeby, kdyz v inoru objednavky mezimésiéné poklesly o0 1,4 % a 0 0,4
% po ocisténi o dopravni prostiedky. Investicni aktivita firem v USA tak v 1. &tvrtleti letoSniho roku pfispéje do HDP pravdépodobné zapornym
znaménkem. Tradi¢né dobra Cisla nabidla pro zménu data z pracovniho trhu, respektive udaje o tydennich Zadostech o podporu v
nezaméstnanosti.

* Vlysledek zasedani Fedu z predchoziho tydne znamena celkem dulezity zlom ve vyvoji koruny k americkému dolaru. Silné posilovani
americké mény je minimalné pro nékolik nadchazejicich tydnl preruseno. Pro konec bfezna a duben se tak nabizeji dvé mozné varianty
dalSiho vyvoje. (1) Obchodovani se stabilizuje v boénim trendu, tj. podobné jako v Unoru. (2) Koruna bude dale posilovat a smaze tak ¢ast ztrat
letoSnich ztrat.

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

+ Na ménovém paru s polskym zlotym se koruné v tomto tydnu nedafilo, kdyz oslabila aZ nad hladinu 6,70 CZK/PLN. Koruna se tak aktualné k
zlotému pohybuje nejen na nejslabSich hodnotach v tomto roce, ale je dokonce nejslabsi od roku 2008.

+ V poslednich tydnech se obecné dafilo stfedoevropskym ménam a tento tyden nebyl vyjimkou. Respektive se dafilo tém stredoevropskym
ménam - polskému zlotému a mad'arskému forintu, které nejsou zatizeny umélymi prekazkami, jako je koruna intervenéni hladinou na
Urovni 27 CZK/EUR. Polsky zloty b&hem tydne posilil k euru pod hladinu 4,10 PLN/EUR, na vice jak dvouleté maximum.

+ Zloty v tomto tydnu vice nez z domécich ekonomickych dat (v podstaté zadna dulezita nebyla zvefejnéna) téZil z pfiznivé situace na finanénim
trhu. Na jedné strané stale plati, Ze zloty i forint jsou v tuto chvili z pohledu Grokovych vynosil vyraznéji vynosnéj$i ménou nez zapornymi
sazbami a kvantitativnim uvoliiovanim zatizené euro. Na druhé strané zasedani Fedu (americka centralni banka) v minulém tydnu sniZilo odhad
na vyrazngj$i rlst Urokovych sazeb v letodnim roce, coz podpofilo mény zemi emerging marktes, zloty nevyjimaje. Seéteno podtrzeno,
vyhledové by mél zloty i nadale vici koruné spise posilovat.

+ Makroekonomické faktory hovofi tedy pro dalsi posilovani zlotého a tento vyvoj podporuji i technické faktory — zloty zamifil nad
hladinu 6,70 CZK/PLN a pokud se nad touto hladinou udrzi je pravdépodobné, Ze si zloty i béhem dubna pfipiSe dalSi zisky.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru dokazalo euro vici americkému dolaru posilit a ve étvrtek dopoledne testovalo hladinu 1,105 USD/EUR, coz je
uroven, na kterou euro posililo v minulém tydnu v reakci na vysledek zasedani Fedu (americké centralni banky). V patek odpoledne se poté
obchodovalo v blizkosti hladiny 1,09 USD/EUR.

« Ekonomicka data, ktera byla v tomto tydnu zvefejnéna v eurozéné, naznacila svétlé vyhlidky pro hospodarsky rist v nadchazejicich
mésicich. Pozitivni data byla pfitom zvefejnéna v obou nejvétSich evropskych ekonomikach, tj. v Némecku a ve Francii. V pfipadé Némecka se
zvysila bifeznova hodnota indexu nakupnich manazer( PMI v primyslu i v sektoru sluzeb, a to na 52,4, respektive 55,3 bodu. Obdobny index za
Francii vzrostl na 51,9 v prdmyslu, respektive 54,3 bodu v sektoru sluzeb. Rist zaznamenal i némecky index Ifo, ktery vzrostl na 107,9 bodu a
ktery méfi ekonomickou naladu mezi némeckymi podniky.

* Vysledek zasedani Fedu z pfedchoziho tydne znamena celkem dulezity zlom ve vyvoji eura k americkému dolaru. Silné posilovani americké
mény je minimélné pro nékolik nadchazejicich tydni prerueno. Pro konec bfezna a duben se tak nabizeji dvé mozné varianty dal$iho
vyvoje. (1) Obchodovani se stabilizuje v boénim trendu, tj. podobné jako v tnoru. (2) Euro bude dale posilovat a smaze tak ¢ast ztrat
letoSnich ztrat.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spolec¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo 3kodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho asti kopirovat nebo déle

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




