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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v unoru vzrostly 0 0,4 % m/ma 02,5 % rir

CZ - Primérna mzda ve 4. ctvrtleti 2016 vzrostla 0 4,2 % r/r na 29 320 korun

EZ - Evropska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu na urovni 0,00 %
US - Mira nezaméstnanosti v inoru poklesla na 4,7 %

’

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Pramyslova produkce (leden)

EZ - Index spotrebitelskych cen (unor)

US - Index spotiebitelskych cen (unor)

US - Zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
27,02 | 27,04 | 26,99 | 27,00 0,01 | -0,05% EUR/CZK 26,00 | 26,00 25,70

25,38 26,01 2524 | 24,53 | 23,36
6,24 6,22 6,05 6,05 6,12
1,064 1,04 1,03 1,06 1,10

2544 | 2566 | 2539 | 2538 | 0,06 | -0,22%
6,272 | 6,294 | 6,235 | 6,243 | 0,03 | -0,47%
31,27 | 31,34 | 3085 | 3097 | 0,31 | -0,99%
4,292 | 4,332 | 4,286 | 4,325 | -0,03 | 0,75%
1,0607 | 1,0640 | 1,0523 | 1,0639 | 0,00 | 0,30%
308,89 | 311,87 | 308,32 | 312,10 | -3,21 | 1,03%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 30.3. 0,05 0,05
ECB 9.3. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 15.3. 0,75 0,75 1,00 1,25

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22 0,31 0,39 0,48
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735 | 0,2606 | 0,3853 | 0,6841
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,053 | 0,138 | 0,277




Vyvoj EURICZK

+ Koruna se v(ci euru i v tomto tydnu pohybovala v tésné blizkosti intervencni hranice 27 CZK/EUR.

* Inflace, mzdy, zahraniéni obchod, nezaméstnanost a v neposledni fadé devizové rezervy Ceské narodni banky (CNB). To je vycet
nejdllezitéjSich domécich statistik, které byly zvefejnény v pribéhu tohoto tydne. A v souhrnu maji tyto statistiky jedno spole¢né — jejich vysledky
ukazuiji na pozitivni vyvoj doméaci ekonomiky. Pokud zatneme vyvojem inflace, tak v unoru mezirocni rlst spotfebitelskych cen zrychlil jiz na 2,5
%, coz je jiz v hornim toleran&nim pasmu inflagniho cile CNB. Z pohledu CNB je viak jesté duleZitéj$i, ze se nad 2 % dostala i tzv. jadrova
inflace, v které jsou eliminovany vlivy na které ma ménova politika centraini banky jen mizivy vliv. S ohledem na solidni rist mezd v roce 2016
je pravdépodobné, ze se jadrova inflace kolem 2 % udrzi po vétsinu letoSniho roku.

« Zahrani¢ni obchod, respektive obchodni bilance, se na zacatku letoSniho roku vratil do plusu. Obchodni bilance, tj. vyvoz minus dovoz, byla v
prebytku necelych 20 mld. korun. Pozitivem je pfedevsim solidni poptavka z eurozény, kdyz tézistém Ceského vyvozu zlstavaji automobily. Podil
nezaméstnanych osob v Unoru pokles na 5,1 % a i s ohledem na sezénni faktory uvidime na jafe pokles pod hranici 5 %. Nedostatek uchaze¢l o
zaméstnani v kombinaci s poptavkou podnik(i po zaméstnancich povede i v letodnim roce k dal§imu navySovani mezd, ¢imz bude podpofen
zminény rist jadrové inflace. Divody pro zachovani intervencniho rezimu tak definitivné konéi a to i s ohledem na silnou intervencni
aktivitu CNB na zaéatku leto$niho roku. Jen v lednu musela CNB intervenovat proti koruné ve vysi téméf 15 mlid. eur, s tim, ze na konci Unora
jiz devizové rezervy CNB ¢inily vice jak 105 mid. eur.
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« Vici americkému dolaru se koruna béhem tydne pohybovala v rozmezi 25,40 - 25,70 CZK/USD.

* Posledni tyden pfed velmi odekavanym bfeznovym zasedanim Americké centralni banky (Fed) je témé&F za nami. Unorova data z pracovniho
trhu byla zvefejnéna v patek odpoledne. Mira nezaméstnanosti poklesla na 4,7 %, bylo vytvofeno 235 tis. novych pracovnich mist mimo
zeméd@lsky sektor a hodinové vydélky vzrostly 0 2,8 % mezirotné. Na prvni pohled tedy Fedu v pfistim tydnu ke zvySeni rokovych sazeb nic
nebrani.

+ Od zacatku roku pisi, ze bfeznové zvySeni sazeb od Fedu neoekavam a v tomto sméru zlistavam konzistentni i s vyhledem na pfisti tyden.
Data z americké ekonomiky jsou sice vesmés velmi pozitivni a zvySeni sazeb nepochybné opraviiuji, presto mi véak minimainé jeden
stfipek do mozaiky chybi. Onim stfipkem je neznama ohledné ekonomickych reforem nového amerického prezidenta D. Trumpa, kde
nadale vychazim z toho, Ze si Fed bude nejprve chtit pockat na zvefejnéni detailGi a teprve poté zvySovat sazby. Pokud Fed v pfistim
tydnu sazby skute¢né nezvysi, tak by se tato skute¢nost méla promitnout i do oslabeni dolaru a to s ohledem na to, Ze zvy3Seni sazeb je jiz do
kurzu dolaru z vétsi Casti zapoCteno (trh oCekava zvySeni sazeb s 90% pravdépodobnosti).

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

* Polsky zloty v(éi koruné v tomto tydnu mirné oslabil a to navzdory tomu, Ze zasedani polskych centralnich bankéfl vyznalo neutréiné. Ve druhé
poloviné tydne se obchodovalo v blizkosti hladiny 6,25 CZK/PLN.

+ V tomto tydnu zasedala nejen Evropska, ale i Polska centraini banka (NBP). Data z polské ekonomiky nelze na zaCatku roku hodnotit jinak nez
pozitivné a bylo tak zajimavé sledovat, zda se lep$i hospodarska kondice Polska promitne i do uvazovani NBP. Polsti centraini bankéfi zdtraznili,
Ze se s nabihanim pfilivu penéz z EU zvySuje investicni aktivita, kdyz hlavnim zdrojem rlistu polské ekonomiky vSak zlstava doméaci poptavka.
Co se tyce inflace, tak NBP zminila, Ze tempo sou¢asného rlstu inflace v Polsku je do¢asné a béhem roku se snizi s ohledem na zastaveni ristu
cen komodit na svétovych trzich. Stupnujici se tlak na rist cen oéekava NBP z domaci ekonomiky. Tento tlak vSak nebude natolik silny,
aby doslo k vyraznéjSimu ristu spotrebitelskych cen. Z tohoto pohledu je tak nepravdépodobné, ze by se NBP v letoSnim roce
rozhodla zvysit Grokové sazby. Novou makroekonomickou progndzu NBP sice zvefejni az v pfistim tydnu, kazdopadné nékteré &asti jiz zname.
Ve srovnani s listopadem napf. NBP pocita pro letodni i pfisti rok s rychlejSim ristem inflace, ktera by vSak neméla pfekrogit 3 %.
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Vyvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém paru se obchodovani v tomto tydnu odehravalo v rozmezi 1,053 — 1,064 (v patek kolem 15 hodiny).

* V tomto tydnu podruhé v letoSnim roce zasedala Evropska centrélni banka (ECB) a toto zasedani bylo o néco zajimavéj$i nez to pfedchozi
lednové. ECB ponechala zakladni stavebni kameny své ménové politiky beze zmény — nehybala s drokovymi sazbami (hlavni sazba zlstala na 0
%) a potvrdila, Ze v bfeznu jeSté planuje nakoupit cenné papiry v objemu 80 mid. eur a od dubna objem nakupovanych cennych papir( v ramci
programu QE snizi na 60 mid. eur mési¢né. Na rozdil od ledna vSak ECB zvefejnila novou makroekonomickou prognézu, ve které pocita s
rychlej8im ristem HDP i inflace v eurozéné. Pokud bychom se zaméfili vyhradné na kombinaci optimisti¢téjsi makroekonomicka prognéza
a snizeni objemu QE, tak by se mohlo zdat, ze ECB zacina opoustét od velmi uvolnéné ménové politiky. Tak tomu vSak neni, coz
prezident ECB M. Draghi béhem tiskové konference silné zddraznil. ECB je sice smérem do budoucnosti o néco optimistictéjsi, na
druhé strané i nadale zmiruje rizika a neni jich malo (jarni volby ve Francii a Nizozemsku, stale slaba jadrova inflace a nepifilis silny
pracovni trh v jihoevropskych zemich).

oslabit. Ve druhé poloviné roku vSak i nadale pocitam s tim, Ze se euro v(éi dolaru vrati na silnéj$i hodnoty. Rizikem v tomto sméru je, pokud by
ECB protahla program QE az do roku 2018.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojl, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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.




