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KliGové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Spotiebitelské ceny v bieznu vzrostly 0 0,1 % m/ma 00,2 % rir

CZ - Podil nezaméstnanych osob v bieznu poklesl na 7,2 % z unorovych 7,5 %

DE - Primyslova produkce poklesla v tinoru 0 0,3 % rir

US - Tydenni poéet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti (primér) na patnactiletém minimu

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Indexy cen vyrobcu

EZ - Zasedani Evropské centralni banky
PL - Zasedani polské centralni banky
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,51 | 27,57 | 27,31 | 27,37 | 044 | -0,52%
25,31 | 25,77 | 24,79 | 2587 @ -0,56 | 2,17%
6,772 | 6,843 | 6,705 @ 6,811 | -0,04 | 0,59%
37,34 | 37,89 | 3712 | 37,75 | -0,41 | 1,09%
4,075 | 4,078 | 3,997 | 4,025 | 0,05 | -1,25%
1,0988 | 1,1035 | 1,0636 = 1,0583 | 0,04 | -3,83%
298,46 | 299,55 | 295,90 297,53 | 0,93 | -0,31%

27,80 | 28,00 | 28,00
25,87 25,00 2527 | 24,35 | 23,14
6,81 6,71 6,95 6,67 6,67
1,058 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

+ Koruné se v tomto tydnu vaci euru dafilo a dokazala posilit o necelych 20 haléfti. Nejslabsi byla koruna na zacatku tydne, kdy obchodovani probihalo nad hladinou
27,50 CZK/EUR. Béhem nadchazejicich dni vSak koruna posilovala a ve étvrtek se obchodovalo na dosah hladiny 27,30 CZK/EUR.

+ O Velikonoce zkraceny pracovni tyden nabidl celou fadu novych dat z domaci ekonomiky. VV souhrnu Ize fici, ze vysledky statistik svédéi o velmi slusnych ristovych
vyhlidkach doméci ekonomiky v letosnim roce. Dafi se primyslu, kdyz tahounem je nadéle zpracovatelsky sektor a predevsim vyroba automobilli. V zahrani¢nim
obchodé rostou objemy vyvozu i dovozu a saldo obchodni bilance zUstava silné prebytkové. V kontextu predchozich let se daffi i stavebnictvi. Rist ekonomiky se
podepsal pod vyrazné zlepSeni situace na pracovnim trhu, coz je obzvlasté patrné v meziroénim srovnani. Podil nezaméstnanych osob poklesl letos v bieznu
na 7,2 % z 8,3 % pred rokem. V absolutnim vyjadieni to znamena pokles nezaméstnanych osob o 83 tis.! Navic vyrazné vzrostl pocet volné nabizenych
pracovnich mist na 76 tis. loriskach 41 tis. Spotfebitelska inflace sice i nadale zistava utlumena, s meziroénim pfiristkem jen tésné nad nulou, avSak zlepSujici se
situace na pracovnim trhu zahani deflacni tendence do pozadi. Pro dali intervenci CNB tak Ize v sou¢asnosti jen tézko hledat divody.

+ Kratkodoby vyvoj koruny k euru je nyni obtizné predikovatelny. Z dlouhodobého nadhledu zlstava jistotu hladina 27 CZK/EUR, které tvofi dolni hranici, kam az mize
koruna posilit. Naopak vzhledem k pozitivnim &islim z domaci ekonomiky a kvantitativnimu uvolfiovani v eurozoné, neni pfili$ divodd k tomu, aby koruna oslabila nad
hladinu 28 CZK/EUR.

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

+ Koruna vici americkému dolaru v tomto tydnu ztracela a odevzdala veskeré zisky s predchoziho tydne. Zatimco v pondéli se obchodovalo v blizkosti hranice 25
CZK/USD, tak v patek dopoledne se jiz kurz nachazel na rovni 25,80 CZK/USD a koruna se tak pohybovala na dohled letodnich minim.

+ Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na data z americké ekonomiky. Hlavni pozomost tak byla upfena na zapis z bfeznového zasedani Fedu (americka centrélni banka) a na
Stvrtedni data z pracovniho trhu. Co se tye Fedu, tak jednoznadny postoj americkych centralnich bankéki ke zvySovani trokovych sazeb aktualng neexistuje. Cast ¢lenti
Fedu je vyvojem americké ekonomiky natolik uspokojena, Ze by nevahali okamzité sazby zvysit. Dal$i ¢ast ¢lend Fedu si vSak preje vyckat na a posunout prvni zvy$eni
sazeb na druhou polovinu leto$niho roku a najdou se i taci, ktefi by v letoSnim roce sazby nezvySovali viibec. Rozhodovani o irokovych sazbach neni jednoduchou
zélezitosti. Kdyz vezmeme v potaz skutecnost, ze Fed drzi sazby v rozmezi 0 -0,25 % od konce roku 2008 a v poslednich letech probéhla tfi kola vykupu
cennych papird (tzv. kvantitativni uvoliiovani), tak se nelze americkym centralnim bankérm divit, Ze nechtéji zvySovani sazeb uspéchat. Na druhou stranu
data z pracovniho trhu zvySeni sazeb nahravaji. Klicova mésicni statistika tvorby novych pracovnich mist (NFP) sice v minulém tydnu zklamala, avSak tento Ctvrtek
zvefejnéné tydenni zadosti o podporu v nezaméstnanosti (respektive étyitydenni primér) dosahly nejnizSich hodnot za poslednich patnact let. Secteno podtrzeno
zvyseni Urokovych sazeb v prvni poloviné leto$niho roku je passé, a pokud k ristu sazeb dojde, tak nejdrive ve 3. étvrtleti leto$niho roku.

+ Podle aktualniho vyvoje na hlavnim ménovém paru EURUSD nasvédcuje vée tomu, Ze dolar v pfistim tydnu otestuje letodni maximum na Grovni 1,045 USD/EUR
(pokud se tak nestane jiz béhem dnedniho odpoledne), coz by znamenalo posun koruny nad hladinu 26 CZK/USD. K vyvoji dolaru je nutné podotknout, ze vice nez
ekonomicka data hraje nyni prim technické obchodovani a z pohledu dalSiho vyvoje na eurodolaru a samoziejmé koruny k dolaru je nutné sledovat pravé
zminénou uroven 1,045. Pokud ta bude prolomena, otevira se dolaru v nejblizsich tydnech cesta k dal$im ziskim, a to samoziejmé nejen k euru, ale i k ceské
méné.

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

+ Koruna vuci polskému zlotému v tomto tydnu déle ztracela. Hned zkraje tydne se sice kratce obchodovalo na drovni 6,70 CZK/PLN, av$ak
nasledné koruna oslabila aZ na uroven 6,85 CZK/PLN. V zavéru tydne se nachézela v okoli hladiny 6,80 CZK/PLN.

* Kde Ize hledat hlavni davody posilovani polské mény? Faktord je vice. (1) Urokovy diferencial. Navzdory skutegnosti, Ze polska centralni
banka sniZila v bfeznu Urokové sazby, tak ty z(stavaji i nadale vyrazné vy3si neZ v eurozéné, kde bylo navic v bfeznu zahajeno kvantitativni
uvolfiovani. (2) Polské ekonomice se dafi. Rlst HDP je jeden z nejvy$Sich mezi evropskymi zemémi a navzdory posileni zlotého v poslednich
tydnech by se silnéjSi polska ména neméla na souc¢asnych hodnotach negativné promitnout do ristovych vyhlidek polské ekonomiky. (3) Rast
rokovych sazeb v USA nebude pravdépodobné v letodnim roce tak rychly a v takové vysi jak se plvodné ocekavalo, coz hraje do karet
rizikovéj8im aktiviim, jakou jsou ta polska.

+ Zminéné faktory hovofi tedy pro dal$i 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 i béhem dubna pfipise vici koruné dalsi zisky.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro po cely tyden oslabovalo a z pondélnich 1,10 USD/EUR se v patek kratce po poledni posunulo aZ pod hladinu
1,06 USD/EUR. Euro tak nedokazalo udrzet zisky ze zavéru minulého tydne, kdy byla zvefejnéna horSi data z pracovniho trhu v USA a
vtom kontextu se vyrazné snizila pravdépodobnost, ze by Fed mohl zvysit Grokové sazby jesté v prvni poloviné letoSniho roku,
respektive na ¢ervnovém zasedani.

+ Z ekonomickych dat byly v tomto tydnu zvefejnény mimné horsi vysledky némeckého primyslu a za oCekavanim zlstala i dlivéra investord v
ekonomiku eurozony Sentix. Stéale sledovanou udalosti je vyvoj finanéni situace Recka. Na jedné strané jsou penize z eurozény pro Recko
podminény Uspornymi opatfenimi, ktera nejsou v sou¢asnosti Feéti politicti predstavitelé ochotni uginit. Na druhé strané se tak Recko obraci o
finanéni pomoc vné eurozony, v tomto tydnu konkrétné do Ruska, kde jednal fecky premiér Tsipras s prezidentem Putinem. VSe nasvédcuje
tomu, ze pro Recko momentalné existuji jen dvé vychodiska - bud’ pfijmout navrhy z eurozény a dostat potiebné finanéni prostiedky
nebo eurozénu opustit.

* Podle aktualniho vyvoje na hlavnim ménovém paru EURUSD nasvédCuje vSe tomu, Ze dolar v pfistim tydnu otestuje letoSni maximum na
urovni 1,045 USD/EUR (pokud se tak nestane jiz béhem dneSniho odpoledne). K vyvoji dolaru je nutné podotknout, ze vice nez ekonomicka
data hraje nyni prim technické obchodovani a z pohledu dal$iho vyvoje na eurodolaru je nutné sledovat pravé zminénou Uroven 1,045. Pokud ta
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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.




