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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny prumyslovych vyrobc v bieznu vzrostly 0 0,3 % m/ma 0,1 % rir
DE - Index ekonomického sentimentu ZEW v dubnu poklesl na 87,9 bodu

EZ - Spotiebitelské ceny v bieznu zpomalily na 1,3 % r/r z unorovych 1,4 % rir
US - Maloobchodni trzby v bfeznu vzrostly 0 0,6 % m/m

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Indikator ekonomického sentimentu (duben)

EZ - Index nakupnich manazer( PMI (duben) - predbézny odhad
EZ - Zasedani Evropské centralni banky

US - Hruby domaéci produkt (1. étvrtleti) - predbézny odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2529 | 2536 | 25,23 | 2536 | -0,07 | 0,27% EUR/CZK

20,51 | 20,62 | 20,34 | 20,62 @ -0,11 0,55%
6,060 & 6,085 | 6,055 @ 6,079 | -0,02 | 0,32%
2919 | 29,33 | 28,78 | 28,95 0,25 | -0,86%
4163 | 4173 | 4,149 | 4170 | -0,01 | 0,17%
1,2328 | 1,2413 | 1,2293 | 1,2297 | 0,00 | -0,25%
310,64 | 310,99 | 309,86 K 310,58 | 0,06 | -0,02%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 3.5. 0,75 0,75
ECB 26.4. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 2.5. 1,75 1,75 2,00 2,25

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 0,90 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

+ Koruna se vici euru v tomto tydnu pohybovala kolem hladiny 25,30 CZK/EUR. V prvni poloviné tydne pfevazovaly obchody pod a ve druhé nad
uvedenou hladinou 25,30.

« Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na doméaci makroekonomicka data. Své progndzy ohledné ristu ¢eské ekonomiky vSak zvefejnily dvé dlleZité
instituce. Ministerstvo financi (MF) letos pogita s ristem ekonomiky o 3,6 %. Mezinarodni ménovy fond (MMF) je s prognézovanym rlistem 3,5 %
o0 néco skromnéjsi. Desetina procenta v8ak neni z tohoto pohledu pfili§ dilezita, na rozdil od toho, Ze se obé dvé instituce shoduiji v pokradujici
hospodarské konjunktufe. Tahouny ristu ¢eské ekonomiky by mély letos byt spotfeba domacnosti a investice. Naopak mirné negativni pfispévek
Ize ogekavat od zahraniéniho obchodu v podobé zaporného Cistého vyvozu. A samozfejmé, ze s rlistem ekonomiky se poji i pozitivni vyvoj
dalSich proménnych jako je napfiklad pokles nezaméstnanosti. | kdyz v Eeskych podminkach jiz nezaméstnanost téméf neméa kam nize klesat.

« Otazkou je, zda nejsou obé dvé instituce ohledné ristu ¢eské (MF) a Ceské a svétové (MMF) ekonomiky pro leto$ni rok az pfili§
optimistické. Preci jen dochazi v poslednich mésicich k urcité kumulaci vice ¢i méné viditelnych rizik. Nejvice bylo v poslednich tydnech
sice slySet o zavadéni cel a viné protekcionismu, neslo si vSak nevSimnout ani celkem vyrazného zpomaleni ekonomické aktivity v eurozoné
(indexy PMI a Ifo). To sice nemusi znamenat vibec nic. MliZe to byt jen normaini kolisani cyklu. Co kdyZ vSak za onim zpomalenim stoji vaznéjsi
divody, které povedou k niz§imu ristu evropské ekonomiky a negativné ovlivni i CR. Ani to nelze (ipIn& vyloucit, i kdyz s ohledem na uvolnénou
ménovou politiku v eurozéné a fiskalni expanzi v USA neni tato ,negativni varianta“ podle mé Upiné pravdépodobna. Nezbyva, nez si pockat na
nadchazejici mésice, kdy by jiz v tomto ohledu mohlo byt o néco jasnéji.

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

+ Obchodovani koruny vici americkému dolaru se v tomto tydnu odehravalo predevsim v rozmezi 20,40 — 20,50 CZK/USD. V péatek dopoledne
v8ak koruna ztracela a obchodovani se pfesunulo nad hladinu 20,50. V pfistim tydnu ve Etvrtek zaseda Evropska centralni banka (ECB), coZ by
se mohlo promitnout i do vyznamnéjSich pohybl koruny viéi dolaru. Je v§ak podle mé malo pravdépodobné, ze by koruna v zavéru dubna
opustila postranni trend 20 — 20,90 CZK/USD, ve kterém se pohybuje od konce ledna.

+ Jak si zatim letos vede americka ekonomika? Podle tzv. Bézové knihy, kterou osmkrat do roka vydava tamni centralni banka (Fed),
pomérné dobre. V bfeznu a na za¢atku dubna pokracoval umirnény rist HDP (umirnény je nutné brat v kontextu toho, Ze americka ekonomika
roste nepfetrzité jiz osm let v fadé), zvySuji se vydaje spotfebitell, a i ekonomicky vyhled zlistava pozitivni. V nékterych odvétvich panuji obavy
ohledné zavadéni cel, kdyZ poslednich nékolik tydnl bylo obdobim protekcionistickych opatfeni ze strany D. Trumpa.

+ Kromé pozitivniho ekonomického vyhledu v USA dale roste zaméstnanost a podniky se ve stéle vétsi mife potykaji s nedostatkem pracovni sily,
a to pfedevSim v oblasti strojirenstvi, informacnich technologii a zdravotni péce. | proto Ize v USA pozorovat o néco vyssi tlak na rist mezd. |
nadale v8ak plati, Ze rist mezd z(istavéa opravdu jen umirnény. Spotfebitelska inflace pfitom roste, kdyZ cenové tlaky Ize pozorovat i u vyrobcd, tj.
na po¢atku cenového fetézce. Specifikem je nardst cen oceli v reakci na zavedeni cel na jeji dovoz do USA.

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

+ Koruna vici polskému zlotému v tomto tydnu zastavila oslabovani z prvni poloviny dubna a obchodovani se stabilizovalo nékolik haléfi pod
hladinou 6,10 CZK/PLN.

* Tento tyden byl bohaty na polské statistiky. V pondéli byla zvefejnéna bfeznova jadrova inflace (inflace o€isténa o ceny potravin a energii), ktera
oproti Unoru dale zpomalila na 0,7 % r/r. Zajimavé je to, Ze inflace zpomaluje, a to i v podobé celkové inflace (v bieznu jen 1,3 % r/r), vyrazné pod
inflacni cil tamni centralni banky (NBP). Ukazatele z pracovniho trhu pfitom jednoznaéné podporuji cenové tlaky v polské ekonomice. Ve stfedu
+ Jiz po dubnovém zasedani NBP je vice nez jasné, Ze letos v Polsku k Zzadnému zvysSeni Urokovych sazeb nedojde. Navic se v NBP
objevuji hlasy (napf. J. Kropiwnicki), Zze by mohla NBP s ohledem na slabnouci inflaci pfikroéit k zavedeni nestandardnich nastroji
ménové politiky k podpore ristu polské ekonomiky. Podle mé vSak toto neni pravdépodobné, kdyz vétsinu &len bankovni rady pro letoSek
uspokoji nezvySovani sazeb.

* Pro Uplnost je nutné zminit i bfeznové vysledky primyslové produkce (1,8 % r/r) a stavebni produkce (16,2 % r/r). V obou pfipadech mirné za
trznim ocekavanim.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v tésném pasmu vymezeném hranicemi 1,23 — 1,241 USD/EUR, tedy zhruba
uprostfed jiz tfi mésice trvajiciho postranniho trendu 1,22 — 1,255 USD/EUR. Zatim vSe nasvédCuje tomu, Ze by mél tento postranni trend
pokracovat i v zavéru dubna. | kdyz, v pfistim tydnu zaseda Evropska centralni banka (ECB), ktera by mohla obchodovéani rozproudit.

+ V tomto tydnu zvefejnil novou makroekonomickou prognézu Mezinarodni ménovy fond (MMF), ktery v letoSnim roce oCekava rlist HDP eurozony
0 2,4 %, tedy stejné jako Evropska centrélni banka (ECB). MMF s novou makroekonomickou prognézou pfitom pfichazi v dobé, kdy se
stale vice hovofi o zpomaleni evropské ekonomiky, coz je dobfe patrné ze zpomalujici dynamiky predstihovych indikatort (PMI,
némecky Ifo) v eurozoné. V prvni poloviné pfistiho tydne navic budou zvefejnény dubnové vysledky PMI a Ifa a bude urcité zajimavé sledovat,
zda k dal$imu zpomaleni doslo u téchto indext i v dubnu.

« PFisti ¢tvrtek zasedd ECB, ktera bude mit k dispozici pravé zminéna data v kombinaci s bfeznovou inflaci a dalSimi ddleZitymi statistikami. A
smérem k zasedani ECB se jednoznaéné nabizi otazka, zda ECB, respektive jeji prezident M. Draghi, nezdirazni mimé zhorSeny vyhled na rlist
spotrebitelské inflace a rist evropské ekonomiky. Nabizi se to, ze Draghi zdirazni, ze ECB ke zvySeni urokovych sazeb prikro¢i opravdu az
hodné dlouho po ukonéeni programu kvantitativniho uvoliiovani (QE).

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.




