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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - HDP v 1. ¢tvrtleti podle predbézného odhadu poklesl 0 0,3 % kik a0 2,1 % rir

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v dubnu vzrostl na 96,8 z bieznovych 96,6 bodu
EZ - HDP v 1. ¢tvrtleti podle pfedbézného odhadu poklesl 0 0,6 % k/k a0 1,8 % r/r

US - HDP v 1. ¢tvrtleti podle pfedbézného odhadu vzrostl o 6,4 % k/k anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

CZ - Priimyslova produkce a zahrani¢ni obchod se zbozim (biezen)
DE - Primyslova produkce a nové primyslové zakazky (brezen)
US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2582 | 2598 | 25,78 | 25,88 | -0,05 | 0,20% EURICZK

21,36 | 21,53 | 21,27 | 21,42 | -0,06 | 0,28%
5,668 | 5681 | 5635 | 5667 @ 0,00 | -0,02%
29,62 | 29,88 | 29,60 | 29,77 | -0,15 | 0,49%
4,547 | 4,593 | 4,546 | 4,564 @ -0,02 | 0,39%
1,2092 | 1,2149 | 1,2056 | 1,2081 | 0,00 | -0,09%
363,15 | 364,02 | 359,02 359,87 | 3,28 | -0,91%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 6.5. 0,25 0,25 0,50 0,75
ECB 10.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 16.6. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25

Typ sazby
PRIBOR 0,28 0,31 0,36 0,43 0,58
LIBOR USD 0,0868 | 0,1156 | 0,1836 | 0,2194 | 0,2868
EURIBOR -0,566 | -0,550 | -0,538  -0,509 | -0,482




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vaci euru se v zavéru dubna odehravalo v rozmezi 25,80 — 26 CZK/EUR. NejpravdépodobnéjSim scénarem pro zacatek kvétna
zlistava vyvoj koruny k euru v SirSim okoli hladiny 25,90 CZK/EUR. Zaroven je tfeba zminit, Ze béhem kvétna Ize podle néds ocekavat dalsi tiak na
posilovani koruny, k éemuz by mohla v nejbliz&ich dvou tydnech pomoci jak Ceska narodni banka (CNB), tak i pFipadna lepsi &isla z domaci ekonomiky.

+ Pfedbézny odhad vyvoje doméci ekonomiky v 1. Ctvrtleti letoSniho roku pfijemné prekvapil. Hruby domaci produkt (HDP) poklesl v mezikvartalnim
srovnani jen 0 0,3 % a meziroéné o 2,1 %. Vzhledem k probihajici pandemii a silnym restriktivnim omezenim je nutné tato ¢isla i pfes minusové
znaménko hodnotit pozitivné. Trzni oéekavani byla totiz nastavena jednoznaéné ve prospéch vyraznéjiho poklesu doméaci ekonomiky. Za meziroénim
poklesem HDP stala pfedevsim spotfeba domacnosti, coz s ohledem na omezenou ¢innost maloobchodu v kamennych prodejnach a cestovniho ruchu
neni nijak pfekvapivé. Kladné naopak do HDP pfispivaly viadni vydaje a zahraniCni poptavka. Vzhledem k tomu, Ze se jedné o pfedbézny odhad HDP, tak
detaily zatim Cesky statisticky (ifad neposkytl. Vyhled na dalsi &tvrtleti letodniho roku se jiz rysuje v daleko optimistict&jsim svétle. Zpomalujici pandemie,
pokracujici vakcinace, stale nizka nezaméstnanost a silné Uspory domacnosti z pfedchozich Ctvrtleti vytvareji vhodné podminky pro rychlé oziveni
doméci ekonomiky ve 2. ¢tvrtleti a predevsim ve 2. poloviné leto$niho roku. Optimistické jsou v tomto sméru i tzv. mékké statistiky, kdyz dlivéra v domaci
ekonomiku (indikator ekonomického sentimentu) v dubnu vzrostla oproti bieznu o 7,7 bodu na hodnotu 94,7 (ro¢ni maximum).

+ V pii$tim tydnu bude pozornost upfena na kvétnové zasedani bankovni rady CNB. To se ponese ve velmi podobném duchu jako tomu bylo u
pfedchozich zasedani v letodnim roce. StéZejni proménnou zistava vyvoj pandemie Covidu19 a kolem ni se toci i nastaveni ménové politiky. VSichni
¢lenové bankovni rady se shoduji v tom, ze dokud nebude pandemie definitivné pod kontrolou a nebudou zfetelné signaly udrZitelného oZiveni domaci
ekonomiky, tak k utahovani ménové politiky nepfistoupi. Centralni bankéfi zaroven avizuji premisu, ze riziko negativnich dopad( v pfipadé, Ze by se
zaCalo se zvySovanim sazeb pfili§ brzy, je vy$8i, neZ pokud by se zvySovani sazeb opozdilo. Konkrétné pro kvéten to znamend, ze hlavni Urokova sazba
bude ponechana na urovni 0,25 %, diskontni sazba na 0,05 % a lombardni na 1,00 %.

« CNB zéroveri bude mit k dispozici novou makroekonomickou prognézu. Podle nas CNB predevsim poupravi prognézu spotfebitelské inflace pro letodni
rok vyraznéji smérem nahoru. Jen mirné zlep3eni ofekavame od nové progndézy u vyhledu na rist HDP v letoSnim roce. Nova makroekonomicka
progndza bude pravdépobné i nadale signalizovat rychlé zvySovani trokové sazby 3M PRIBOR ve druhé poloviné letodniho roku. Vyhled na posilovani
koruny viéi euru podle nds nedozna vyrazngjSich zmén. Prvni vyznamnéjsi diskuze v bankovni radé ohledné zvySeni Urokovych sazeb podle nas
neprob&hne dfive nez na srpnovém zasedani.

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

+ Obchodovani koruny v(iéi americkému dolaru v tomto tydnu probihalo primarné v rozmezi 21,30 — 21,50 CZK/USD. Koruna se tak pfibliZila na dohled
letoSnim maximim. Na zacatku kvétna mize mit koruna s dal$im posilovanim viiéi dolaru problémy. Na eurodolaru totiz euro po cely duben
kontinualné posilovalo a zvySuje se tak pravdépodobnost korekce, coz by se odrazilo i v oslabeni koruny viiéi dolaru. S otaznikem je i vyvoj na akciovych
trzich, kde by rovnéZ mohlo dojit ke korekci, coz by posililo americky dolar. K makroekonomickym udalostem v USA vice v oddilu EURUSD.

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

+ Obchodovani koruny v(éi polskému se v zavéru dubna odehravalo pfedevsim v rozmezi 5,63 — 5,68 CZK/PLN. Ztraty zlotého v prvni poloviné tydne Ize
dat ¢aste¢né do souvislosti s vy¢kavanim na rozhodnuti polského Ustavniho soudu ohledné cizoménovych hypoték.

+ V patek stal za pozornost predbézny odhad dubnové spotiebitelské inflace, ktery ukazal na vyrazné zrychleni ristu cen (0,7 % ki/k a 4,3 % r/r)
a to vyznamné nad trznim odhadem. Za mezimési¢nim rustem inflace staly predevsim vy$si ceny potravin a pohonnych hmot. V mezironim srovnani
plisobil vyznamné nérdst cen pohonnych hmot, a to pfedevSim v disledku nizké statistické zakladny z lofiského dubna. Zaroved se zvySuje
pravdépodobnost, Ze se rychlejsi rist cen udrzi i v nejblizSich mésicich a vy$si bude i inflace za cely letodni rok. Ze strany polské centraini banky (NBP)
neCekame, Ze by letos pfistoupila ke zvySeni urokovych sazeb, ale pro rok 2022 Sance na zvy3eni sazeb rostou.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém péru pokracovalo v tomto tydnu posilovani eura. Ve stfedu vecer po zasedani amerického Fedu euro zamifilo nad hladinu 1,21
USD/EUR (vice jak dvoumési¢ni maximum eura), kde se pohybovalo po vétsi ¢ast druhé poloviny tydne. V patek zkraje odpoledne se obchodovalo na
1,208 USD/EUR. Vzhledem ke kontinualnimu posilovani eura béhem dubna a téméf dosazeni dlleZitych technickych urovni (pasmo 1,215 — 1,22
USD/EUR) se podle nés zvySuje pravdépodobnost korekce eura na za¢atku kvétna minimalné k hladiné 1,20 USD/EUR.

+ Za klicovou makroekonomickou udalost tohoto tydne v USA Ize bezpochyby oznacit stfede¢ni zasedani americké centralni banky (Fed). Fed v souladu
s predpoklady parametry ménové politiky neménil - hlavni irokovou sazbu ponechal v rozmezi 0-0,25 % a nakupy cennych papirti v mésic¢nim
objemu 120 mld. dolarti. Fed pozitivné kvitoval rychlé oZivovani americké ekonomiky a zlepSovani situace na pracovnim trhu. Za aktualné rychlej$im
ristem inflace podle Fedu stoji pfedevsim kratkodobé faktory. Na tiskové konferenci J. Powell na jedné strané ocenil sou¢asné hospodarské oZiveni, na
druhé strané krotil pfiliSny optimismus, kdyz mira nezaméstnanosti zlstava i nadale vysoko a vyssi inflace je doCasna. Podle Powella se situace v
americké ekonomice i nadale nachazi daleko od cildi Fedu a zdraznil, ze nyni je$té rozhodné nenazral €as na diskuzi o snizovani nakupt cennych papirl
(tzv. tapering). Celkové Ize hodnotit vysledek zasedani Fedu jako holubi¢i. Zajimavéjsi by mélo byt Cervnové zasedani Fedu, kdy bude mit Fed k dispozici
novou makroekonomickou progndzu a také bude znét fadu dilCich statistik z 2. &tvrtleti. Vysledné mize byt Cervnova debata mezi americkymi centralnimi
bankéfi zivéj$i, pokud jde o termin zahajeni procesu snizovani nakupl cennych papirt. To, Ze Fed zagne snizovat nakupy cennych papirl jiz ve 2.
poloviné leto$niho roku, je vSak podle nas méné pravdépodobné nez to, ze Fed zahdji snizovani nakupl na za¢atku pfistiho roku.

+ Americkéd ekonomika podle predbézného odhadu v 1. Ctvrtleti vzrostla o 6,4 % anualizované. Celkové Cislo HDP tak viceméné naplnilo
ocekavani, kdyz jiz pribéznd mésiéni data ukazovala na velmi prudké oZiveni tamni ekonomiky. Motorem rlistu byla spotfeba doméacnosti. Za silnym
ristem HDP je nutné zaroven vidét gigantické stimulacni programy na podporu poptavky ze strany americké vlady a rovnéz i vyznamné zlep$eni vyvoje
pandemie Covidu19 v 1. Ctvrtleti, k ¢emuz pfispél o poznani rychlej$i postup v ockovani, nez tomu bylo v pfipadé eurozény. HDP v eurozoné v 1. ¢tvrtleti
naopak poklesl 0 0,6 % k/k a 0 1,8 % r/r. Pokles HDP v Némecku byl vyrazngjsi (-1,7 % k/k a -3,0 % r/r). Pfedstihové ukazatele (PMI, Ifo) vSak od 2.
Ctvrtleti v eurozoné signalizuji svizné hospodarskeé oZiveni.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovény spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebira za obsah téchto informaci zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

sifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




