
CZ -
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CZ -
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Predikce vývoje

Open Max Min Close Změna v % Aktuální 3M 6M 12M

25,63 25,65 25,57 25,62 0,01 -0,04% 25,62 25,50 25,30 25,10

22,83 22,85 22,63 22,63 0,20 -0,89% 22,63 22,17 21,44 20,92

5,965 5,985 5,963 5,985 -0,02 0,33% 5,98 5,93 5,95 5,98

29,75 29,83 29,58 29,67 0,09 -0,29% 1,132 1,15 1,18 1,20

4,289 4,294 4,278 4,280 0,01 -0,22%

1,1218 1,1322 1,1215 1,1319 -0,01 0,89%

321,16 322,46 320,61 321,86 -0,70 0,22%

Typ sazby 1W 1M 3M 6M 12 M Datum 3M 6M 12M

1,79 1,90 2,00 2,06 2,21 2.5. 1,75 1,75 2,00

2,4098 2,5169 2,6970 2,7650 2,9483 6.6. 0,00 0,00 0,00

-0,373 -0,369 -0,308 -0,233 -0,108 1.5. 2,50 2,50 2,75

Spotřebitelské ceny se v březnu zvýšily o 0,2 % m/m a 3,0 % r/r
Evropská centrální banka ponechala hlavní úrokovou sazbu na úrovni 0,00 %
Spotřebitelské ceny v březnu vzrostly o 0,4 % m/m a 1,9 % r/r

Kompozitní index PMI (duben) - předběžný odhad

Průmyslová produkce v únoru vzrostla o 0,5 % m/m a 1,5 % r/r

Klíčové události a ukazatele 

Průmyslová produkce (březen)

Ceny průmyslových výrobců (březen)

Očekávané události a ukazatele

Aktuální 

Fixing úrokových sazeb

Banka

Maloobchodní tržby (březen)

Měnové kurzy (vývoj v tomto týdnu) a Predikce vývoje

EUR/CZK

USD/CZK

EUR/USD

Měna BID

EUR/CZK

5,95

25,60

1M

22,65

1,75

Další jednání CB o úrokových sazbách a očekávání

PRIBOR ČNB

Měna BID

Úrokové sazby

EUR/HUF

PLN/CZK

USD/CZK

PLN/CZK

GBP/CZK

EUR/PLN

1,13EUR/USD

0,00

2,50FED

ECB

EURIBOR

LIBOR USD

19. 12. - 30. 12. 20166. ledna 2016, 1. týden12. dubna 2019, 15.týden



EUR/CZK - vývoj za uplynulý měsíc EUR/CZK - vývoj za poslední týden

USD/CZK - vývoj za uplynulý měsíc USD/CZK - vývoj za poslední týden

Vývoj USD/CZK

• Obchodování koruny vůči euru se v tomto týdnu odehrávalo bez významnějších pohybů, a to především několik haléřů nad hladinou 25,60
CZK/EUR.
• Tento týden byl bohatý na domácí makroekonomické statistiky. Zveřejněna byla únorová čísla z průmyslu, ze stavebnictví a ze zahraničního
obchodu a k tomu březnová nezaměstnanost a spotřebitelská inflace. Celkově tedy poměrně dost nových ukazatelů, na které mohla koruna
reagovat, což se však nestalo. Reakce české měny na domácí ukazatele totiž byly minimální, což lze interpretovat i tím způsobem, že koruna v
poslední době je a pravděpodobně i chvíli ještě bude ovlivňována více vývojem v zahraničí a celkovou náladou na finančních trzích.
• Až překvapivě solidní čísla (solidní s ohledem na pokles předstihových indikátorů v ČR a v Německu) přišla v únoru z průmyslu a ze
zahraničního obchodu. Průmyslová produkce v únoru rostla především díky energetice, ale kladně k růstu přispěla i řada oddílů zpracovatelského
průmyslu ať již se jednalo o strojírenství, elektrická zařízení či ostatní dopravní prostředky. Na to, jaká čísla chodí v poslední době z
německého automobilového průmyslu, je v podstatě i únorový pokles produkce automobilů o 0,8 % r/r velmi slušné číslo. A ještě jednou
k automobilům, a to ve vztahu k zahraničnímu obchodu – právě vyšší meziroční přebytek obchodu s motorovými vozidly stál v únoru za velmi
slušně přebytkovou obchodní bilancí. A solidní čísla v únoru přišla i ze stavebnictví, když meziročně produkce díky pozemnímu i inženýrskému
stavitelství vzrostla o 5,8 %. Čísla ze stavebnictví však trochu kazí meziročně nižší počet zahájených staveb bytů a zároveň nelze nezmínit, že
ani přes oživení ve stavebnictví v posledním roce je celkový výkon tohoto odvětví stále nižší než v předkrizových letech 2007 a 2008.
• V meziročním vyjádření se spotřebitelská inflace dostala v březnu na 3 %, což je nejvyšší hodnota od října 2012. 3 % zároveň pro inflaci
představují horní hranici tolerančního pásma České národní banky (ČNB). Březnová inflace se zároveň nacházela o 0,3procentního bodu nad
prognózou ČNB s 2,7 %. Výraznější růst inflace v březnu a obecně v 1. čtvrtletí letošního roku představuje pro ČNB určité proinflační riziko. Na
druhé straně by bylo chybou rychlejší růst inflace interpretovat jako jednoznačný argument pro ČNB, aby v květnu zvýšila úrokové sazby.
Nejistota spojená s politicko-ekonomickým vývojem ve vnějším prostředí totiž bankovní radu ČNB podle mě i ve 2. čtvrtletí donutí se sazbami
nehýbat. A ještě na závěr k vývoji na pracovnímu trhu – podíl nezaměstnaných osob v březnu s ohledem na pozitivní sezónnost poklesl na 3,0 %.

• Vůči americkému dolaru koruna v tomto týdnu mírně posílila a v pátek dopoledne zamířila hlouběji pod hladinu 22,70 CZK/USD.
• Ve středu zveřejněný zápis k březnovému zasedání Americké centrální banky (Fed) ukázal, že v USA je další utahování měnové politiky
(zvyšování úrokových sazeb) již limitováno. Fed se nachází s aktuálními úrokovými sazbami již na dosah neutrální úrovně a většina členů FOMC
(Výbor pro měnové záležitosti – vrcholný orgán Fedu) se navíc celkem jednoznačně vyslovuje pro stabilitu úrokových sazeb do konce letošního
roku. Pro vývoj na eurodolaru ve druhé polovině dubna to znamená jediné – v tuto chvíli se těžko hledají argumenty k tomu, aby euro dále
oslabilo a zamířilo např. až k hladině 1,10, na straně druhé důvody k výraznějšímu posílení společné evropské měny se rovněž hledají
těžko. Nejpravděpodobnějším scénářem pro nadcházející dva týdny je tak i nadále obchodování v pásmu 1,12 – 1,15 USD/EUR, což pro korunu
vůči dolaru implikuje zhruba rozmezí 22,40 – 22,90 CZK/USD.

Vývoj EUR/CZK
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PLN/CZK - vývoj za uplynulý měsíc PLN/CZK - vývoj za poslední týden

EUR/USD - vývoj za uplynulý měsíc EUR/USD - vývoj za poslední týden

Vývoj EUR/USD

Vývoj PLN/CZK

• Koruna se vůči polskému zlotému po celý tento týden pohybovala zhruba 1-3 haléře pod hranicí 6 CZK/PLN.
• Tento týden nebyl příliš bohatý na data z polské ekonomiky. Za pozornost stála alespoň nová prognóza Mezinárodního měnové fondu
(MMF), podle které letos polská ekonomika vzroste o 3,8 %, což je o 0,3procentního bodu více ve srovnání s poslední prognózou MMF.
Polsko je jednou z mála zemí, kde MMF hospodářský růst pro letošní rok zvýšil, když mezi hlavními ekonomikami od USA přes Německo až po
Japonsko MMF prognózu výhradně snižoval. Důvodem pro zvýšení HDP v Polsku pro letošní rok je expanzivní fiskální politika polské vlády.
Fiskální expanze sice podporuje rychlejší růst HDP, zároveň se však negativně promítá do polských veřejných financí. Podle MMF se totiž letos
zvýší schodek státního rozpočtu k HDP na 2,2 % z původně odhadovaných 1,5 %. Celkově je Polsko ve víceletém nadhledu na cestě dlouhodobě
neudržitelných veřejných rozpočtů, pokud nepovede zásadní strukturální změny. V tom však není jediné – která ze zemí EU má dlouhodobě
udržitelné veřejné finance? Moc jich nenajdeme.

• Na hlavním měnovém páru dokázalo euro vůči americkému dolaru v souhrnu za celý týden posílit. Ve středu odpoledne dokázalo euro ustát
krátkodobé oslabení v souvislosti se zasedáním Evropské centrální banky (ECB) a v pátek dopoledne zamířilo nad hladinu 1,13 USD/EUR
(nejsilnější hodnoty poslední téměř tři týdny).
• Středeční zasedání ECB se neslo v holubičím duchu. Hlavní úroková sazba podle ECB zůstane beze změny nejméně do konce letošního roku,
tj. na úrovni 0,00 %. ECB oznámila, že se zabývá negativním dopadem dlouhodobě záporných úrokových sazeb (diskontní sazba ECB činí -0,40
%) na ziskovost komerčních bank. ECB rovněž zdůraznila, že bude reinvestovat výnosy ze splatných dluhopisů nakoupených v rámci programu
APP i poté, co v budoucnu zvýší úrokové sazby. Normalizace měnové politiky ECB, pokud se jí vůbec dočkáme, tak bude hodně pozvolná. Z
dalších informací, které ve středu od ECB zazněly vybírám následující. Podle ECB data z evropské ekonomiky potvrzují pomalejší
hospodářský růst, avšak pravděpodobnost recese zůstává nízká. Inflace bude podle ECB v nadcházejících měsících spíše zpomalovat a 
potřeba prorůstové měnové politiky je tak stále nezbytná. Detaily k programu TLTRO3 (dlouhodobé levné půjčky komerčním bankám) ECB
oznámí na některém z dalších zasedání. 
• Další důležitou událostí týdne byl středeční mimořádný summit EU věnovaný brexitu, na kterém došlo k odkladu brexitu do 31. října. Pozitivní na
odkladu je, že se dále snížila pravděpodobnost tzv. tvrdého brexitu, na druhé straně se však o několik dalších měsíců prodlouží nejistota
pramenící právě z odchodu UK z EU. Šéfka Mezinárodního měnového fondu C. Lagardeová prohlásila, že odklad odchodu Británie z EU sice
prozatím odvrátil riziko brexitu bez dohody, znamená však pokračování nejistoty spojené s negativními hospodářskými důsledky – a s jejími slovy
lze v tomto ohledu jednoznačně souhlasit.
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Informace obsažené v tomto dokumentu jsou poskytovány společností AKCENTA CZ a.s. a slouží výhradně pro informační účely. Nejedná se o žádnou pobídku k

nákupu či prodeji měn, finančních nebo kapitálových nástrojů. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré víře ze zdrojů, které považuje za důvěryhodné.

Zároveň nečiní žádné prohlášení ohledně přesnosti nebo úplnosti těchto informací a nepřebírá za obsah těchto informací žádnou právní zodpovědnost ani za

případnou ztrátu nebo škodu, kterou by klient mohl utrpět. Bez předchozího souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho části kopírovat nebo dále šířit.

(c) AKCENTA CZ a.s.


