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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Dlvéra v domaci ekonomiku v bieznu poklesla o 1,4 bodu na hodnotu 96,6

EZ - Souhrnny index nakupnich manazer( PMI podle piedbézného odhadu vzrostl na 56,7 bodu
PL - Mira registrované nezaméstnanosti v inoru poklesla na 8,5 %

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby v unoru vzrostly o 1,7 % m/m

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (brezen)

EZ - Index spotiebitelskych cen (bfezen) - pfedbézny odhad
US - Spotrebitelska diivéra (brezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni

27,02 | 27,03 | 26,99 | 27,02 0,00 0,00% EUR/CZK 26,00
2515 | 2520 | 24,95 | 25,02 0,14 | -0,54% 25,02 26,01 2524 | 24,53 23,36
6,304 | 6,346 | 6,283 | 6,322 | -0,02 | 0,29% 6,32 6,22 6,05 6,05 6,12
31,10 | 31,39 | 30,93 | 31,29 | -0,19 | 0,62% 1,080 1,04 1,03 1,06 1,10
4281 | 4,291 | 4,256 | 4,265 | 0,02 | -0,37%

1,0738 | 1,0825 | 1,0717 | 1,0797 | -0,01 | 0,55%

309,56 | 309,85 | 307,92 | 309,97 -0,41 | 0,13%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 30.3. 0,05 0,05
ECB 27.4, 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 3.5. 1,00 1,00 | 1,25 1,50

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




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vaci euru v tomto tydnu nijak nevybocilo z trendu poslednich mésicl. Na spotovém trhu se obchodovalo opét vylucné v
blizkosti hranice 27 CZK/EUR. Vzhledem k vyrokiim M. Zemana jsme v tydnu vidéli pomérmné zajimavé pohyby na forwardech s kratsi splatnosti.

+ Doméci ekonomice se dafi, kdyz situace v Ceském hospodéfstvi je na zacatku letoSniho roku nesrovnatelné lepSi nez ta zkraje roku 2013, tedy
pred Etyfmi lety. Ekonomika roste, mira nezaméstnanosti je rekordné nizka a divéra mezi podnikateli je i pfes bfeznovy pokles stale pomérné
vysoka. Rust ekonomiky se nachazi v blizkosti svého potencialu a spotfebitelska inflace zamifila nad 2 %. Podminky pro ukon&eni intervenéniho
rezimu jsou tak téméF idealni, ¢imz se dostavame do piistiho tydne, kdy ve &tvrtek 30. bfezna zaseda bankovni rada Ceské narodni banky (CNB).
Na zakladé ekonomickych fundament(i by CNB po vice jak tech letech mohla ukonéit intervenéni rezim a dat koruné prostor k posileni.
K tomu vSak jesté velmi pravdépodobné nedojde, kdyz vychazim z predpokladu, ze CNB dostoji svému zavazku neukongéit intervenéni
rezim dfive nez ve 2. ¢tvrtleti letoSniho roku.

+ Na ukonéeni intervenéniho zavazku véak CNB nemusi ¢ekat a2 na dal$i velké zasedani 4. kvétna, ale k ukonéeni miize dojit kdykoliv v dubnu,
respektive kterykoliv ¢tvrtek v dubnu. V nadchazejicich tydnech se tak vyplati byt ve ¢tvrtky ve stfehu. A tim se dostavame i ke sloviim prezidenta
M. Zemana, ktery v tomto tydnu prohlasil, Ze ukon&eni interven¢niho reZimu pfijde dfive, nez se nadéjeme. Do konce bfezna jeSté kazdopadné
par dni zbyva.

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

+ Koruna v minulém tydnu posilila a pfiblizila se hladiné 25 CZK/USD. Tento tyden nebyl zdaleka tak nabity informacemi jako tyden minuly a vyvoj
na devizovém trhu byl o poznani klidnéjsi. Koruna vSak pfesto dale mimé posilovala a v prabéhu tydne nebyly vyjimkou obchody pod hladinou 25
CZK/USD.

* Trh v tomto tydnu jeSté ¢asteéné vstiebaval rozhodnuti Americké centralni banka (Fed) z pfedchoziho tydne, ktera zvysila Grokové sazby o 0,25
procentniho bodu, ale zaroven nijak neposunula vyhled na rlist Grokovych sazeb v letoSnim a v pfistim roce. Vychazejme nyni z pfedpokladu, ze
ménova politka Fedu je v kurzu dolaru jiz z velké &asti promitnuta. Co vSak v kurzu dolaru promitnuto neni, je mozné zklamani z
ekonomického programu prezidenta D. Trumpa. Nikoliv vSak zklamani z jeho obsahu, ale z toho, Ze obsah stale neni znam a vypada to,
Ze ani v nejblizsim ¢ase znam nebude. Tato skute¢nost samoziejmé vyvolava urcité pochyby s ohledem na to, jak moc reformni program bude
a zda realita nebude vyrazné zaostavat za predvolebnimi a povolebnimi sliby. V tomto kontextu se nelze divit americkym centralnim bankéfim,
ktefi se nechtéli smérem k budoucimu pohybu Grokovych sazeb vyjadfovat pfili§ jasné. Od Fedu tak v nejblizSich mésicich zadnou velkou akci
necekejme. | Fed si bude chtit nejprve pockat na detaily ekonomické reformy, nez zacne "trokové" jednat.

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 koruna pohybovala nad hladinou 6,30 CZK/PLN, na nejslabSich hodnotach od lofiského srpna.

* Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na nové data z polské ekonomiky. Ta data, kterd byla zvefejnéna, vSak jednoznacné potvrdila, Ze polské
hospodafstvi jede na piné obratky. To je dobfe patrné na mife registrované nezaméstnanosti, ktera byla v unoru nejnize od roku 2008, konkrétné
na 8,5 %. PoCet nezaméstnanych se mezirocné snizil skoro o 270 tis. osob a poget nabizenych volnych pracovnich mist se kontinuainé zvySuje.
V Polsku podobné jako v CR jsou tak idealni podminky pro rychlej$i riist mezd v leto$nim roce.

+ Kromé nezaméstnanosti stal v tydnu za pozornost i zapis z posledniho zasedani Polské centralni banky (NBP). NBP jiz s drokovymi sazbami
hodné dlouho nehybala (naposledy v bfeznu 2015) a v letoSnim roce ani hybat nebude. Inflaci se NBP znepokojovat nemusi a neni proto divod
sazby zvySovat. Na druhé strané ke sniZeni sazeb by se divody hledaly opravdu jen téZko. Vysledkem tedy bude zminéna stabilita sazeb v
kombinaci s rychlym ristem HDP, ktery by se letos mohl zezdola pfiblizit i 4 %.

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

+ Obchodovani na hlavnim, ménovém paru probihalo v tomto tydnu v tésném pasmu 1,072 — 1,083 USD/EUR. Vyraznéj§im ziskim eura branilo
pasmo 1,08 — 1,087 USD/EUR, coz je ¢tyfmésicni maximum spolecné evropské mény.

+ Evropské ekonomice se dafi nejlépe za poslednich Sest let. Takovato interpretace dnes zvefejnéného indexu PMI za eurozonu sice
neni Uplné pfesna, avSak to nic neméni na tom, ze se evropské ekonomice zkraje roku prosté dafi a to s ohledem na vSechny
pesimistické predpovédi (D. Trump, Brexit, francouzské prezidentské volby a dalSi). Index PMI vyjadfuje naladu mezi evropskymi podniky,
pfi¢emz hraniéni ¢érou je Urovedl 50 bodd. Plati, Ze ¢im vice nad 50 body, tim lépe. V bfeznu se souhrnny index PMI za eurozénu vySplhal na
56,7 bodu, coz je nejvy$si hodnota za poslednich 71 mésicu. To by se mélo odrazit i do velmi solidniho rstu evropské ekonomiky v 1. Ctvrtleti.
Podnikim roste produkce, nabiraji nové zaméstnance a fada z nich si oproti minulym rokim mdze dovolit zvysit ceny.

» Ukazatel PMI je daleZity i pro deskou ekonomiku, vzhledem k tomu, Ze CR je exportné silng zavisla na eurozoné. Ostatn& podobné jako zbylé
stfedoevropské zemé. Lepsi indexy PMI a rostouci cenové tlaky obnovuji spekulace, ze by mohla Evropska centralni banka (ECB) zacit
ve druhé poloviné leto$niho roku omezovat vykup cennych papirl v ramci programu QE. Na to je vSak podle mé stéle brzy, protoze
hospodarska situace v jihoevropskych zemich zdaleka jesté neni tak dobra, aby generovala rychlej$i rist mezd a tudiz i jadrovou
inflaci.

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 tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojl, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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.




