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Klicové udalosti a ukazatele

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v bfeznu poklesl na 114,7 bodu

EZ - Kompozitni index nakupnich manazerd PMI v bfeznu poklesl na 55,3 bodu

PL - Maloobchodni trzby v Ginoru vzrostly 0 7,9 % rir

US - Americka centralni banka (Fed) zvysila hlavni urokovou sazbu do pasma 1,50 - 1,75 %

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CR - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky
EZ - Index spotrebitelskych cen (unor)

PL - Index spotiebitelskych cen (unor)

US - Spotrebitelska diivéra (brezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2540 | 2545 | 25,37 | 2540 0,00 0,01% EUR/CZK 24,50 24,50
20,66 | 20,77 | 20,50 | 20,56 0,11 | -0,52% 20,56 20,66 20,49 | 19,76 19,60
6,016 | 6,033 | 5,985 | 6,011 0,01 | -0,09% 6,01 6,07 6,02 5,98 6,05
28,81 | 29,25 | 28,81 | 29,04 | -0,23 | 0,77% 1,236 1,22 1,22 1,24 1,25
4212 | 4,243 | 4212 | 4224 | -0,01 | 0,28%
1,2286 | 1,2388 | 1,2240 K 1,2356 @ -0,01 | 0,57%
311,11 | 313,21 | 310,58 | 312,79 & -1,68 | 0,54%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 29.3. 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 0,83 0,91 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

+ Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu pfesunulo k hladiné 25,40 CZK/EUR. Pohyby na tomto ménovém paru byly minimaini.

+ Clenové bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) méli posledni moznost vyjadfit se k nadchazejicimu zasedani CNB (29/3). Viceguvernér V.
Tomsik prohlasil, Ze v nadchazejicich Ctvrtletich nevidi prostor pro dalSi zvySovani Urokovych sazeb a vzhledem k tomu, ze mu letos v prosinci
kon¢i mandét, tak je mozné, Ze dalSi zvySeni drokovych sazeb ve funkci Elena bankovni rady jiz nezazije. Pokud pfesuneme pozornost k
nadchazejicimu bfeznovému zasedani CNB, tak zde je situace zcela jasna - sazby se zvy$ovat nebudou a hlavni trokova sazba tak v
breznu setrva na hodnoté 0,75 %.

+ Od Gnorového zasedani CNB sice bylo zvefejnéno nékolik zajimavych domacich makroekonomickych statistik, avéak ty skoncily viceméné v
souladu s prognézou CNB a nelze odekavat, 7e by na jejich zakladé chtéli néktefi clenové bankovni rady pfistoupit k dal$imu utaZzeni ménové
politiky. Z vyjadfeni centralnich bankéfl také jednoznacné vyplyva, ze dal§imu zvySeni Grokovych sazeb brani ménova politika Evropské centraini
banky. CNB evidentné nechce dale prohlubovat trokovy diferencial mezi korunovymi a eurovymi sazbami.

* Existuje tedy alespofi n&jaka moznost, ze CNB nebude se zvy$enim sazeb &ekat a7 na konec letodniho roku, ale pistoupi k nému o néco dfive?
ale i pfes ménovy kurz. CNB v aktualni progndze pocita s primémym kurzem koruny vici euru ve 2. étvrtleti ve vysi 24,90 KE/EUR a ve 3.
Sturtleti s 24,70 K&/EUR. Zaroveri CNB vychézi z toho, Ze posileni koruny o jedno procento odpovida zhruba zvyseni drokovych sazeb o 0,25
procentniho bodu. Pokud se v nadchazejicich mésicich bude koruna vii€i euru nachazet kolem souc¢asnych zhruba 25,40 KE/EUR a ceska
ekonomika se bude v Kli¢ovych parametrech (inflace, HDP) pohybovat v souladu s prognézou, tak CNB muze teoreticky pristoupit ke
zvySeni sazeb jiz v zavéru 2. Ctvrtleti.

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

+ Ocekavani, vkladana do zasedani Americké centralni banky (Fed), se nenaplnila. Zatim. Koruna se vici americkému dolaru od za¢atku unora
pohybuje v postrannim trendu vytyCeném drovnémi 20,10 - 20,90 CZK/USD a pravé zasedani Fedu slibovalo, ze poskytne dostatecny impuls k
tomu, aby se obchodovani pfesunulo k hrani¢nim trovnim ¢i tyto Grovné dokonce prekonalo. O¢ekavané zvySeni hlavni Urokové sazby o0 0,25 p.b.
do rozmezi 1,50 - 1,75 % vSak timto impulsem rozhodné byt nemohlo. Zasedani Fedu vSak vysledné nemélo kurz vyraznéjsi dopad, kdyz
kurz v tomto tydnu setrval v pomérné tizkém rozmezi 20,50 - 20,70 CZK/USD.

* Zasedani Fedu, respektive nova makroekonomické progndza, na jedné strané ukazala, ze Fed je optimistictéjsi ohledné dalSiho vyvoje americké
ekonomiky, na druhé strané potvrdila, Ze Fed chce i nadéle americkou ekonomiku podporovat relativné uvolnénou ménovou politikou. Konkrétné
Fed v nové prognéze pocita s rychlej§im ristem HDP a rychlej$im poklesem nezaméstnanosti v leto$nim a v pfistim roce. U inflace je jen drobna
zména v o néco rychlejsim rlstu jadrové inflace v roce 2019. Pro letosni rok vSak Fed i nadale pocita jen s trojim zvySenim drokovych sazeb v
souhrnu 0 0,75 p. b. (po bfeznovém zvySeni ve zbytku roku jiz jen s dvojim 0 0,50 p. b.) a i v pfistim roce by mély sazby rist jen trikrat. Oslabeni
dolaru v reakci na zvefejnénou progndzu potvrdilo, Ze trh oéekaval od Fedu pfeci jen vice.

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

+ Koruna se vici polskému zlotému letos poprvé kratce podivala pod hranici 6 CZK/PLN a dostala se tak nejsilnéjsi hodnoty v letoSnim roce.
Naposledy se pod hranici 6 CZK/PLN nachézela loni v listopadu.

* Tento tyden byl bohaty na makroekonomicka data z polské ekonomiky, ktera vSak neméla vyraznéjsi vliv na kurz zlotého. V souhrnu
Ize Fici, Ze unorové statistiky ukazaly pokracujici silny rist polské ekonomiky na zacatku leto$niho roku. RUst primyslu sice v tinoru se
7,4 % rlr mimé zaostal za odhady, i tak se v3ak jedna o silny rlst obzvlasté pokud vezmeme v potaz v jaké fazi cyklu se polsky primysl nachazi.
Lehce nad odhadem naopak skonéily maloobchodni trzby s riistem o 7,9 % rir a je to potvrzeni silné spotfeby polskych doméacnosti, které maji
navic podporu v uvolnéné fiskalni politice. A vysledné se velmi dobra kondice polské ekonomiky promita i do setrvalého poklesu nezaméstnanosti
(v tnoru 6,8 %), ktery by byl pravdépodobné jesté vyraznéjsi, pokud by Polsko nepfijimalo pracovniky z Ukrajiny.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,224 - 1,238 EUR/USD. Stfedecni zasedani Americké centraini banky
(Fed) neposkytlo dostate¢ny impuls k vyznamnéj§im pohyb(im na eurodolaru a obchodovéani se tak i nadéle drzi uprostfed postranniho trendu,
ktery je na tomto ménovém paru zfetelny od za¢atku Unora a je vymezen hranicemi 1,21/22 — 1,26 USD/EUR.

* Posledni vyvoj na eurodolaru jasné ukazuje, ze obchodovani dospélo do faze, kdy euru na jedné strané chybi dostacené impulsy k
mésicd. Evropska centralni banka (ECB) sice pokracuje v cyklu pozvolné normalizace ménové politiky, ale zatim je teprve ve fazi, kdy ukoncuje
program kvantitativniho uvolfiovani, zatimco zvySeni urokovych sazeb je hudbou budoucnosti, nejdfive roku 2019. | s ohledem na mirné
eurozoné dostacenou podporu pro dalSi posileni. Na druhé strané Fed sice zvySuje Urokové sazby a nachazi se ve zcela odliSné fazi ménové
politiky nez ECB, ale je nutné zarover zdlraznit, ze budouci kroky Fedu jsou z velké ¢asti jiz v sou¢asném kurzu dolaru zahrnuty. Fed navic
evidentné nechce vyraznéji Slapnout na brzdu a chce americkou ekonomiku slovy dfivejSi $éfky Fedu J. Yellen ,trochu prehiat”. Vysledné se tak
USD/EUR.

+ V tomto tydnu zvefejnéna mékka data z evropské ekonomiky v podobé indexd PMI (Francie, Némecko) €i Ifo (Némecko) ukazala, ze
evropska ekonomika od zacatku letoSniho roku preci jen mirné zpomaluje. Rist HDP v8ak v 1. Ctvrtleti zUstane velmi silny, kdyz zpomaleni
se bude pravdépodobné tykat az 2. ¢tvrtleti. Nejvy$Si nejistotou jsou nyni potencialni bariéry v obchodu poté, co USA zavedly cla na dovoz zbozi
z Ciny a ohledné pFipadného zavedeni cel na dovoz z EU by mélo byt jasngji do kvétna.

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.




