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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - CNB ve étvrtek 6. dubna ukonéila na mimoradném zasedani tzv. kurzovy zavazek
CZ - Pramyslova produkce v Ginoru vzrostla 0 0,7 % m/m a 0 6,7 % rir

DE - Priimyslova produkce v tnoru vzrostla 0 2,2 % m/ma 0 2,5 % rir

US - Mira nezaméstnanosti v bfeznu poklesla na 4,5 % a je nejnize od kvétna 2007

v ’

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Index spotiebitelskych cen (bfezen)
CZ - Podil nezaméstnanych osob (bfezen)
US - Index spotiebitelskych cen (bfezen)
US - Maloobchodni trzby (bfezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
27,02 | 27,11 | 26,55 | 26,55 0,47 | -1,78%
2528 | 2544 | 24,89 | 25,01 0,27 | -1,09%
6,383 | 6,409 | 6,268 | 6,282 0,10 | -1,62%
31,71 | 31,82 | 30,96 | 31,13 0,58 | -1,85%
4219 | 4,262 | 4217 | 4232 | -0,01 | 0,29%
1,0660 | 1,0700 @ 1,0627 | 1,0616 = 0,00 | -0,41%
308,67 | 310,69 | 307,43 | 310,19 & -1,52 | 0,49%

26,00
25,01 24,77 24,30 | 24,07 @ 23,36
6,28 6,24 6,12 6,19 6,19
1,062 1,07 1,07 1,08 1,10

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 45, 0,05 0,05
ECB 274. 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

« Tfi a pUl roku se koruna v(i&i euru pohybovala na spotovém trhu vyhradné nad hladinou 27 CZK/EUR ¢i v jeji tésné blizkosti. To jiz neplati, kdyz
bankovni rada Ceské narodni banky (CNB) v tomto tydnu s okamzitou platnosti tzv. kurzovy zavazek ukonéila. Koruna tak ve étvrtek
odpoledne posilila az k trovni 26,60 CZK/EUR a v blizkosti této Urovné setrvavala i béhem pate¢niho dopoledne.

» Na mé&novépolitickém zasedani 30. bfezna CNB informovala, e od zagatku dubna mize kurzovy zavazek ukongit kdykoliv a nemusi dekat aZ na
dal$i Fadné ménovépolitické zasedani (4. kvétna). Vzhledem k tomu, Ze se CNB schazi pravidelng kazdy Gtvrtek na tzv. malych zasedanich, tak
bfezna nékolikrat zdurazioval. Guvernér J. Rusnok ukonceni kurzového zavazku obhajoval tim, Ze divody pro drzeni koruny nad hladinou 27
CZK/EUR pominuly. Odvolaval se pfitom pfedevsim na navrat spotfebitelské inflace nad 2 %.

* Po oznameni o ukonéeni kurzového zavazku koruna po prvotnim vykyvu zacala posilovat. Zajimavé je, ze nasledné obchodovani bylo
pohyb koruny v(éi euru od intervence z listopadu 2013, na druhé strané vSak posileni koruny nelze svoji intenzitou srovnavat s posilenim
Svycarského franku z ledna 2015 ¢i s oslabenim britské libry z ¢ervna 2016. Rovnéz na zacatku roku 2009 jsme vidéli vyraznéjsi jednodenni
pohyby koruny, ackoliv v té dob& CNB z Zadného intervenéniho rezimu nevystupovala. Co viak neni, mize brzy byt. Vysoka volatilita mize
teprve pfijit v nadchazejicich dnech a tydnech, a to pfedeviim v souvislosti se zaviranim dlouhych korunovych pozic, které drzi zahraniéni
investofi. Pateéni statistika CNB o vyvoji devizovych rezerv totiz ukazala, ze masivni intervence CNB pokracovaly i béhem bfezna. V 1. &tvrtleti
letodniho roku CNB intervenovala v souhmném objemu zhruba 1,12 biliénu korun. Abychom si uv&domili velikost intervenci tak pro ilustraci HDP
CR v lofiském roce &inil 4,71 bilionu korun v béznych cenach.

hlading 26 CZK/EUR. Nelze samozFejmé vyloucit jesté vyrazngjsi posileni koruny, avéak to by pravdépodobné narézelo na toleranci CNB. CNB
se zavazala intervenovat proti nadmérnym vykyvdm koruny. Posilovani koruny se vSak nasledné miZze promitnout do pfivirani dlouhych
korunovych pozic, vy$$i nabidky korun a vysledné do oslabeni koruny. Pravé priliv spekulativniho kapitalu do korunovych aktiv v
poslednich mésicich (minimalné 40 mld. eur) a jeho nasledny odliv je tou nejvétSi neznamou pro nadchéazejici vyvoj ¢eské mény a
zaroven spoustéem velmi vysokeé volatility.

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

« Ukongeni kurzového zavazku CNB se ve &tvrtek odpoledne promitlo do posileni koruny nejen viéi euru, ale i vigi dalsim ménam véetné
amerického dolaru. Koruna se vratila zpét k hladiné 25 CZK/USD, kde se pohybovala na zacatku posledniho bfeznového tydne. Skutegnost, ze
CNB ukongila kurzovy zavazek, se bude promitat do vyvoje koruny viici dolaru i v nadchézejicich dnech a tydnech. Obchodovéni na tomto
ménovém paru jiz tak nebude zcela odvislé od vyvoje na eurodolaru, ale bude vyznamné ovlivhéno i vyvojem koruny vici euru. Rizikem
pro vyrazné vykyvy koruny je enormné vysoky pfiliv spekulativniho kapitalu do korunovych aktiv za posledni mésice.

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

« Ukongeni kurzového zavazku CNB se ve étvrtek odpoledne promitio do posileni koruny nejen vidi euru, ale i vci dal$im ménam véetng
polského zlotého. Koruna se diky kroku CNB vratila k hlading 6,30 CZK/PLN a opustila tak vice jak roéni minima, na které oslabila v minulém
tydnu. | v pfipadé dalSiho vyvoje koruny v(éi zlotému plati, ze pravdépodobnéjsi je v nadchazejicich dnech a tydnech dalsi posilovani ¢eské
meény. Rizikem je enormné vysoky pfiliv spekulativniho kapitalu do korunovych aktiv za posledni mésice. A otdzkou samoziejmé je, na jakych
Urovnich a v jakém mnozstvi se zaCne spekulativni kapitél korunovych aktiv zbavovat. Ackoliv samotné ukonceni kurzového zévazku probéhlo
nad ocekavani klidné, tak to neznamend, ze podobné tomu bude i v dalSim tydnu ¢&i tydnech. Turbulence s vyraznymi pohyby koruny na ob&
strany mohou zacit kdykoliv.

« Zatimco éeska CNB v tomto tydnu na mimofadném zasedani ukonéila kurzovy zavazek, tak pravidelné zasedani polské NBP
(Narodowy bank Polski) se obeslo bez jakychkoliv zmén €i prekvapeni - hlavni urokova sazba zistava na 1,50 %. Mozna nejzajimavéjsi
véci bylo, ze NBP se nijak nevymezila proti posilovani zlotého od lofiského prosince. VUci euru pfitom zloty posilil o vice jak 6 %. ZvySeni
rokovych sazeb je v nadchazejicich mésicich krajné nepravdépodobné a bylo by prekvapivé, pokud by NBP letos sazby zvysila. Guvernér NBP
A. Glapinski se neobava ani vys3i inflace (pfestfeleni inflaéniho cile), ani negativnich efektt zapornych redlnych Urokovych sazeb (nominalni
sazby - inflace) a navzdory nizké nezaméstnanosti ani rvchleiSiho ristu mezd.

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

6,45 6,45

6,40 AN
ZAval | B
' /\/-—’ \ 6,35 m

6,30
o5 ,\\/ / ! 6,30 \\w

P

6,20 6,25 - : :
o i o o -
Vyvoj EUR/USD

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru bylo v tomto tydnu uzaméeno v pasmu 1,062 — 1,069 USD/EUR. Duvod byl prosty — vyckavalo se na
pate¢ni odpoledne na zvefejnéni bfeznovych dat z amerického pracovniho trhu. Navzdory slabSimu pfirGistku pracovnich mist se dolar kratce
po 15 hodiné nachazel na dohled hladiné 1,06 USD/EUR.

+ V/ pribéhu tydne stalo za pozornost hned nékolik udalosti, které mohly s kurzem eurodolaru zahybat, aviak nestalo se tak. Zapis z bfeznového
zasedani Fedu (Americka centréini banka), kde Fed zvysil drokové sazby, Zzadnou neoCekavanou &i prekvapivou informaci nepfinesl. Americti
centralni bankéfi se shodli na potfebé postupné dale normalizovat ménovou politiku, tj. zvySovat sazby. Stézejnim bodem diskuzi se kromé
makroekonomického vyvoje v Cele s inflaci stava snizovani rozvahy Fedu. V minulych letech totiz Fedu vyrazné nabobtnala rozvaha a to
predevsim diky nakupu cennych papirdl v ramei tzv. kvantitativniho uvolfiovani. V nadchazejicich letech bychom pro zménu mohli vidét opacny
proces, tedy tzv. kvantitativni utahovani, kdy by zjednodusené Fed cenné papiry prodaval a z financniho trhu stahoval likviditu. To je vSak zatim
hudba budoucnosti. S kurzem eurodolaru ve ¢tvrtek nezahybal ani prezident ECB (Evropska centralni banka) M. Draghi a vysledné ani pozitivni
statistiky z némeckého primysiu.

* V/ patek byla zvefejnéna bfeznova data z amerického pracovniho trhu. Mira nezaméstnanosti poklesla na 4,5 % na nejnizsi hodnoty od
kvétna 2007. Zklamala vSak tvorba novych pracovnich mist - jen 98 tis. nové vytvorenych oproti oéekavanym 180 tis. Ve 2. Ctvrtleti
letoSniho roku bude zajimavé sledovat, jaké data budou chodit z USA, protoZe reélna Cisla jsou zatim o néco horsi nez to, co signalizuji tzv.
mékkeé indikatory.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovédny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ucely. Nejedna se o zddnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za dlvéryhodné.
Zaroven necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo $kodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




