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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v tinoru vzrostla 0 0,5 % m/ma 1,5 % rir

CZ - Spotiebitelské ceny se v breznu zvysily 0 0,2 % m/m a 3,0 % r/r

EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu na urovni 0,00 %
US - Spotiebitelské ceny v bfeznu vzrostly 0 0,4 % m/m a 1,9 % r/r

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Ceny pramyslovych vyrobct (bfezen)

EZ - Kompozitni index PMI (duben) - predbézny odhad
PL - Primyslova produkce (bfezen)

US - Maloobchodni trzby (bfezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,63 | 25,65 | 25,57 | 25,62 0,01 | -0,04% EUR/CZK 25,30 2510
22,83 | 22,85 | 22,63 | 22,63 0,20 | -0,89% 22,63 22,65 2217 | 21,44 20,92
5965 | 5985 | 5963 | 5985 | -0,02 | 0,33% 5,98 5,95 5,93 5,95 5,98
29,75 | 29,83 | 29,58 | 29,67 0,09 | -0,29% 1,132 1,13 1,15 1,18 1,20
4289 | 4,294 | 4278 | 4280 | 0,01 | -0,22%
1,1218 | 1,1322 | 1,215 | 1,319 | -0,01 | 0,89%
321,16 | 322,46 | 320,61 | 321,86 = -0,70 | 0,22%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 2.5. 1,75 1,75
ECB 6.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 1.5. 2,50 2,50 2,50 2,75

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06 2,21
LIBOR USD 2,4098 | 2,5169 | 2,6970 | 2,7650 | 2,9483
EURIBOR -0,373 | -0,369 | -0,308 | -0,233 | -0,108




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny v(i¢i euru se v tomto tydnu odehravalo bez vyznamnéjSich pohybd, a to pfedevsim nékolik haléfi nad hladinou 25,60
CZK/EUR.

« Tento tyden byl bohaty na doméaci makroekonomické statistiky. Zvefejnéna byla Unorovéa ¢isla z primyslu, ze stavebnictvi a ze zahrani¢niho
obchodu a k tomu bfeznova nezaméstnanost a spotfebitelska inflace. Celkové tedy pomérné dost novych ukazatelli, na které mohla koruna
reagovat, coz se vSak nestalo. Reakce ¢eské mény na doméci ukazatele totiz byly minimaini, coZ Ize interpretovat i tim zplsobem, Ze koruna v
posledni dobé je a pravdépodobné i chvili jeSté bude ovliviiovana vice vyvojem v zahrani¢i a celkovou naladou na finan¢nich trzich.

+ A7 prekvapivé solidni &isla (solidni s ohledem na pokles predstihovych indikatord v CR a v Némecku) pfi§la v Gnoru z pramyslu a ze
zahraniéniho obchodu. Primyslova produkce v tnoru rostla pfedevsim diky energetice, ale kladné k rlstu pfispéla i fada oddili zpracovatelského
primyslu at jiz se jednalo o strojirenstvi, elektricka zafizeni i ostatni dopravni prostfedky. Na to, jaka €isla chodi v posledni dobé z
némeckého automobilového priimyslu, je v podstaté i inorovy pokles produkce automobildi 0 0,8 % r/r velmi slusné ¢islo. A jesté jednou
k automobiliim, a to ve vztahu k zahraniénimu obchodu — pravé vy$§i meziroéni prebytek obchodu s motorovymi vozidly stél v Gnoru za velmi
slusné prebytkovou obchodni bilanci. A solidni Cisla v Unoru pfisla i ze stavebnictvi, kdyz meziro¢né produkce diky pozemnimu i inzenyrskému
stavitelstvi vzrostla 0 5,8 %. Cisla ze stavebnictvi v3ak trochu kazi meziroéné nizsi pocet zahéjenych staveb byt(i a zarovefi nelze nezminit, ze
ani pres oziveni ve stavebnictvi v poslednim roce je celkovy vykon tohoto odvétvi stale nizsi nez v predkrizovych letech 2007 a 2008.

* V meziro€nim vyjadreni se spotfebitelska inflace dostala v bfeznu na 3 %, coz je nejvyssi hodnota od Fijna 2012. 3 % zaroveri pro inflaci
predstavuji homi hranici toleranéniho pasma Ceské narodni banky (CNB). Bfeznova inflace se zaroveni nachazela o 0,3procentniho bodu nad
prognézou CNB s 2,7 %. Viyraznéjsi rist inflace v bfeznu a obecné v 1. Etvrtleti letodniho roku predstavuje pro CNB urcité proinflaéni riziko. Na
druhé strané by bylo chybou rychlej$i rist inflace interpretovat jako jednoznadny argument pro CNB, aby v kvétnu zvySila Grokové sazby.
Nejistota spojena s politicko-ekonomickym vyvojem ve vn&jsim prostfedi totiz bankovni radu CNB podle mé i ve 2. &tvrtleti donuti se sazbami
nehybat. A jesté na zavér k vyvoji na pracovnimu trhu — podil nezaméstnanych osob v bfeznu s ohledem na pozitivni sezénnost poklesl na 3,0 %.

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

25,80 25,65

25,70 —/\A/MV/\\\ . A __,r

25,60 ,
25,50 25,55
8 8 83 g8 g8 & & § s s s s s s
S 3 3 Q b 8 Q Q % ) S o N o
Vyvoj USDICZK

+ Vi€i americkému dolaru koruna v tomto tydnu mirné posilila a v patek dopoledne zamifila hloubé&ji pod hladinu 22,70 CZK/USD.

* Ve stfedu zvefejnény zapis k bfeznovému zasedani Americké centrélni banky (Fed) ukézal, Ze v USA je dalSi utahovani ménové politiky
(zvySovani Urokovych sazeb) jiz limitovano. Fed se nachazi s aktualnimi trokovymi sazbami jiz na dosah neutralni trovné a vétsina ¢lend FOMC
(Vybor pro ménové zélezitosti — vrcholny organ Fedu) se navic celkem jednoznacné vyslovuje pro stabilitu trokovych sazeb do konce letoSniho
roku. Pro vyvoj na eurodolaru ve druhé poloviné dubna to znamena jediné — v tuto chvili se tézko hledaji argumenty k tomu, aby euro dale
oslabilo a zamiFilo napf. az k hladiné 1,10, na strané druhé dlvody k vyraznéjSimu posileni spolecné evropské mény se rovnéz hledaji
tézko. NejpravdépodobnéjSim scénafem pro nadchazejici dva tydny je tak i nadale obchodovani v pasmu 1,12 - 1,15 USD/EUR, coZ pro korunu
v(i¢i dolaru implikuje zhruba rozmezi 22,40 — 22,90 CZK/USD.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna se v(i¢i polskému zlotému po cely tento tyden pohybovala zhruba 1-3 haléfe pod hranici 6 CZK/PLN.

* Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na data z polské ekonomiky. Za pozornost stala alespofi nova prognéza Mezinarodniho ménové fondu
(MMF), podle které letos polska ekonomika vzroste o 3,8 %, coZ je o 0,3procentniho bodu vice ve srovnani s posledni prognézou MMF.
Polsko je jednou z méala zemi, kde MMF hospodarsky rlst pro letosni rok zvysil, kdyZz mezi hlavnimi ekonomikami od USA pfes Némecko aZ po
Japonsko MMF prognézu vyhradné snizoval. Divodem pro zvySeni HDP v Polsku pro leto$ni rok je expanzivni fiskalni politika polské viady.
Fiskalni expanze sice podporuje rychlej$i rist HDP, zaroveri se vSak negativné promita do polskych vefejnych financi. Podle MMF se totiz letos
zvy3i schodek stétniho rozpoctu k HDP na 2,2 % z ptvodné odhadovanych 1,5 %. Celkové je Polsko ve viceletém nadhledu na cesté dlouhodobé
neudrZitelnych vefejnych rozpoétu, pokud nepovede zasadni strukturaini zmény. V tom vSak neni jediné — kterd ze zemi EU mé& dlouhodobé
udrZitelné vefejné finance? Moc jich nenajdeme.
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+ Na hlavnim ménovém paru dokazalo euro v(¢i americkému dolaru v souhrnu za cely tyden posilit. Ve stfedu odpoledne dokézalo euro ustat
kratkodobé oslabeni v souvislosti se zasedanim Evropské centralni banky (ECB) a v patek dopoledne zamifilo nad hladinu 1,13 USD/EUR
(nejsilnéjsi hodnoty posledni téméf tfi tydny).

« Stfedecni zasedani ECB se neslo v holubi¢im duchu. Hlavni trokova sazba podle ECB zistane beze zmény nejméné do konce letodniho roku,
tj. na rovni 0,00 %. ECB oznamila, Ze se zabyva negativnim dopadem dlouhodobé zapornych drokovych sazeb (diskontni sazba ECB €ini -0,40
%) na ziskovost komerénich bank. ECB rovnéZ zddraznila, Ze bude reinvestovat vynosy ze splatnych dluhopisti nakoupenych v ramci programu
APP i poté, co v budoucnu zvysi drokové sazby. Normalizace ménové politiky ECB, pokud se ji vibec dockame, tak bude hodné pozvolna. Z
dalSich informaci, které ve stfedu od ECB zaznély vybirdm nasledujici. Podle ECB data z evropské ekonomiky potvrzuji pomalejsi
hospodarsky rist, avsak pravdépodobnost recese ziistava nizka. Inflace bude podle ECB v nadchazejicich mésicich spiSe zpomalovat a
potieba proristové ménové politiky je tak stale nezbytna. Detaily k programu TLTRO3 (dlouhodobé levné pujcky komerénim bankam) ECB
oznami na nékterém z dalSich zasedani.

+ Dal$i duleZitou udalosti tydne byl stfede¢ni mimoradny summit EU vénovany brexitu, na kterém doslo k odkladu brexitu do 31. fijna. Pozitivni na
odkladu je, Ze se dale snizila pravdépodobnost tzv. tvrdého brexitu, na druhé strané se vSak o nékolik dalSich mésicd prodlouZi nejistota
pramenici pravé z odchodu UK z EU. Séfka Mezinarodniho ménového fondu C. Lagardeové prohlasila, e odklad odchodu Britanie z EU sice
prozatim odvratil riziko brexitu bez dohody, znamena v8ak pokraCovani nejistoty spojené s negativnimi hospodarskymi disledky — a s jejimi slovy
Ize v tomto ohledu jednoznacné souhlasit.
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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.




