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Predikce vývoje

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

25,69 25,76 25,66 25,71 -0,02 0,08% 25,71 25,50 25,30 25,10

22,84 23,14 22,75 23,08 -0,24 1,04% 23,08 22,37 22,00 21,27

5,996 6,008 5,970 5,992 0,00 -0,07% 5,99 5,93 5,95 5,98

29,68 29,83 29,56 29,77 -0,10 0,33% 1,114 1,14 1,15 1,18

4,275 4,300 4,275 4,289 -0,01 0,32%

1,1242 1,1262 1,1118 1,1136 0,01 -0,95%

319,78 322,70 319,41 322,08 -2,30 0,71%

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

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

0,00

2,50FED

ECB

EURIBOR

LIBOR USD

PLN/CZK

USD/CZK

PLN/CZK

GBP/CZK

EUR/PLN

1,12EUR/USD

Měna BID

EUR/CZK

5,95

25,60

1M

22,86

1,75

Další jednání CB o úrokových sazbách a očekávání

PRIBOR ČNB

Měna BID

Úrokové sazby

EUR/HUF

Index spotřebitelských cen (duben) - předběžný odhad

Zasedání bankovní rady České národní banky

Očekávané události a ukazatele

Aktuální 

Fixing úrokových sazeb

Banka

Zasedání Americké centrální banky (Fed)

Měnové kurzy (vývoj v tomto týdnu) a Predikce vývoje

EUR/CZK

USD/CZK

EUR/USD

Index podnikatelské nálady Ifo v dubnu poklesl na 99,2 z březnových 99,7 bodu
Maloobchodní tržby v březnu vzrostly o 1,8 % r/r
Hrubý domácí produkt v 1. čtvrtletí podle předběžného odhadu vzrostl o 3,2 % anualizovaně

Hrubý domácí produkt (1. čtvrtletí) - předběžný odhad

Souhrnná důvěra v domácí ekonomiku v březnu vzrostla o 0,1 bodu m/m na hodnotu 97,1

Klíčové události a ukazatele 

19. 12. - 30. 12. 20166. ledna 2016, 1. týden26. dubna 2019, 17.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

• Obchodování koruny vůči euru se v tomto týdnu odehrávalo především několik haléřů nad hladinou 25,70 CZK/EUR. Významnějších pohybů
jsme se ve zkráceném pracovním týdnu nedočkali.
• Tento týden byl chudší na domácí makroekonomické statistiky. V příštím týdnu, ve čtvrtek 2. května, bude hlavní pozornost poutat květnové
zasedání bankovní rady České národní banky (ČNB) a tak určitě neuškodí podívat se detailněji na možný výsledek zasedání. ČNB podle mě
úrokové sazby tentokráte zvýší o 0,25procentního bodu, když centrální bankéři dají větší váhu domácím proinflačním faktorům nad
obavami z nejistého politicko-ekonomického vývoje v zahraničí. Hlavní úroková sazba, dvoutýdenní repo, se tak posune na 2,00 %.
• Stěžejní roli pro rozhodování bankovní rady bude mít nová makroekonomická prognóza. Očekávám, že nová prognóza přinese mírnou úpravu
spotřebitelské inflace směrem nahoru, a naopak mírně slabší růst domácí ekonomiky v letošním roce ve srovnání s únorovou prognózou. Výhled
na vývoj kurzu koruny vůči euru bude pravděpodobně opět poupraven ve smyslu, že k výraznějšímu posílení koruny pod hladinu 25 KČ/EUR
dojde se zpožděním, tj. až ve 4. čtvrtletí oproti 3. čtvrtletí v únorové prognóze.
• Pro zvýšení sazeb ze strany ČNB podle mě hovoří minimálně tři argumenty. (1) Za prvé jde o rychlejší růst spotřebitelské inflace v 1. čtvrtletí
letošního roku ve srovnání s únorovou prognózou. Výrazně přitom zrychlila tzv. jádrová inflace, která ukazuje na silné domácí proinflační tlaky.
Pro ČNB je sice směrodatnější inflace na horizontu měnové politiky (tj. za 12 až 18 měsíců od současnosti), avšak i rychlejší současný růst
spotřebitelských cen ČNB pečlivě sleduje. Do spotřebitelské inflace se navíc začíná promítat rychlý růst cen ropy v kombinaci se silnějším kurzem
amerického dolaru. (2) Druhým argumentem je zjemnění některých politických rizik. Jedná se především o odklad brexitu a informace, že bude
dosaženo obchodní dohody mezi USA a Čínou. (3) Svoji roli samozřejmě hraje i slabší kurz koruny ve srovnání s prognózou. V loňském roce
ČNB substituovala slabší kurz koruny zvyšováním sazeb a podobné řešení se nabízí i nyní v květnu.
• Téměř s jistotou lze říci, že pro zvýšení sazeb bude v květnu konkrétně hlasovat stejná dvojice jako v únoru a v březnu, tj. V. Benda a A. Michl.
Oba dva dlouhodobě avizují potřebu zvyšovat úrokové sazby, když argumentují domácími proinflačními tlaky či motivací domácností k vyšším
úsporám. Nepřímo se pro zvýšení sazeb v dubnu vyjádřili i M. Mora a T. Holub. Opatrněji se směrem k sazbám naopak vyjádřil guvernér J.
Rusnok. Nejobezřetnější přístup ke zvyšování sazeb dlouhodobě zaujímá O. Dědek. 
• Osobně se domnívám, že zvyšování úrokových sazeb není momentálně nezbytné, když domácí proinflační tlaky budou v průběhu letošního roku
sami pozvolna odeznívat a nejistoty ve vnějším prostředí přetrvávají. Nic navíc nebrání ČNB, aby se v případě potřeby po významnějším
odeznění rizik rychle vrátila k razantnějšímu zvyšování úrokových sazeb.

• Vůči americkému dolaru se koruně v tomto týdnu nedařilo, když česká měna kopírovala vývoj na eurodolaru. Ve středu večer se obchodování
přeneslo nad hranici 23 CZK/USD, kde se koruna pohybovala i během čtvrtku a pátku. Koruna se momentálně vůči dolaru nachází na
letošním minimu a na nejslabších hodnotách od června 2017. Euru, potažmo koruně, vůči dolaru v tomto týdnu nepomohla slabší data z
Německa v podobě indexu Ifo. 

Vývoj EUR/CZK

Vývoj USD/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

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.

• Vůči polskému zlotému koruna v tomto týdnu mírně posílila. V týdenním nadhledu však k žádným významnějším pohybům nedošlo, když
obchodování probíhalo v blízkém okolí hranice 6 CZK/PLN.
• Z polských makroekonomických statistik stály v tomto týdnu za pozornost březnové maloobchodní tržby. Meziroční růst maloobchodu sice
s 1,8 % na první pohled nevypadá nijak skvěle, ale zdání klame. Důvodem jsou Velikonoce, když loni se tržby obchodníkům koncentrovaly
do března, zatímco letos až do dubna. V souhrnu za 1. čtvrtletí letošního roku je z čísel z maloobchodu vidět silná spotřeba domácností.
Rekordně vysoká zaměstnanost, rychlý růst mezd, stále relativně nízká inflace a expanzivní fiskální politika polské vlády - to vše
jsou důvody, proč bude letošní růst polského HDP do velké míry založen na spotřebě domácností. 

• Na hlavním měnovém páru se obchodování ve středu večer přeneslo hlouběji pod hladinu 1,12 USD/EUR, kde se nacházelo i během
čtvrtku a pátku. Euro je vůči dolaru na letošním minimu a zároveň na nejslabších hodnotách od června 2017, tj. za poslední téměř dva roky. 
• Další rozporuplná data byla v tomto týdnu zveřejněna v Německu. Index podnikatelského klimatu Ifo v dubnu poklesl na 99,2 z
březnových 99,7 bodu. Německé podniky v dubnu oproti březnu hodnotily hůře jak současnou situaci, tak i budoucí výhled. Ze sektorového
pohledu i v dubnu platilo, že nejslabší situace zůstává v průmyslu. Podniky v průmyslu trápí slabá zahraniční poptávka a snížilo se i využití
výrobních kapacit. Naopak v sektoru služeb a ve stavebnictví panuje výrazně optimističtější nálada, když tyto sektory jsou silně provázané s
domácí poptávkou, která je v Německu zatím i nadále silná. Méně optimistická je situace v obchodu. Otázkou nyní je, zda se během května
a června začne nálada v průmyslu zlepšovat. Pokud ne, tak je dost pravděpodobné, že se letos naplní odhad německé vlády s růstem HDP
pouze o 0,5 %.

Vývoj EUR/USD
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