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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primérna hruba mésicni nominalni mzda ve 4. ¢tvrtleti 2018 vzrostla 0 6,9 % r/r

DE - Nové prumyslové zakazky v lednu poklesly 0 2,6 % m/m a 3,9 % rir

EZ - Evropska centralni banka vyrazné zhorsila makroekonomicky vyhled pro letosni rok
US - Mira nezaméstnanosti v tinoru poklesla na 3,8 %

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (unor), Primyslova produkce (leden)
DE - Pramyslova produkce (leden)

EZ - Index spotiebitelskych cen (unor)

US - Index spotrebitelskych cen (unor)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2562 | 25,65 | 2556 | 2564 | -0,02 | 0,07% EUR/CZK

2251 | 2293 | 2251 | 22,82 @ -0,31 | 1,36%
5946 | 5964 & 5925 595 | -0,01 | 017%
29,80 | 30,00 29,62 @ 29,84 @ -0,04 | 0,14%
4,302 | 4,316 | 4,294 | 4302 | 0,00 | 0,00%
1,375 | 1,1375 | 1,1176 | 1,1232 | 0,01 | -1,27%
315,74 | 316,46 | 314,73 | 31574 | 0,00 | 0,00%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 28.3. 1,75 2,00
ECB 10.4. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 20.3. 2,50 250 | 275 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,00 2,06 2,21
LIBOR USD 2,4098 | 2,5169 | 2,6970 | 2,7650 | 2,9483
EURIBOR -0,373 | -0,369 | -0,308 | -0,233 | -0,108




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny vici euru v tomto tydnu probihalo pfedevsim v okoli hladiny 25,60 CZK/EUR.

+ Na dulezité domaci makroekonomické statistiky byl bohaty zavér tydne, kdy byl konkrétné zvefejnén Unorovy podil nezaméstnanych osob a
vyvoj mezd ve 4. Ctvrtleti lofiského roku. Podil nezaméstnanych osob v Unoru poklesl na 3,2 % z lednovych 3,3 %. Situace na doméacim
pracovnim trhu béhem Unora zUstava i nadale pozitivni, a to navzdory evidentnimu zpomaleni aktivity ve zpracovatelském pramyslu a negativnim
signalim z némecké ekonomiky. Jednoznacny previs poptavky po zaméstnancich nad jejich nabidkou ukéazala i Unorova Cisla, i kdyZ tempo
tvorby novych pracovnich mist zpomalilo. Konkrétné v unoru déle vzrostla nabidka volnych pracovnich mist na 333,1 tis. z lednovych 331,5 tis.
Doméci pracovni trh je za vyvojem ekonomiky mirné opozdén a teprve béhem jarnich mésict Ize oéekavat, Ze se aktualné nizsi aktivita
ve zpracovatelském prdmyslu zacne projevovat i do statistik trhu prace. V tuto chvili je pomémé pravdépodobné, Ze se béhem jara
postupné zastavi tvorba novych pracovnich mist, jejichz pocet vSak bude i nadale vyrazné vyssi nez pocet nezaméstnanych.

+ Se situaci na pracovnim trhu velmi Uzce souvisi i vyvoj mezd, kdyz lofisky rok byl ukazkovym pfikladem toho, co zplsobi velmi nizka
nezaméstnanost, nedostatek volnych pracovnikil v ekonomice a zvySovani platl ve vefejném sektoru — pro podniky Etyfmi slovy: vyrazné
zvySeni mzdovych nakladu. Ve 4. étvrtleti lofiského roku vSak tempo rlstu mezd, respektive primérné hrubé mésiéni nomindini mzdy,
zpomalilo na 6,9 % rir. V redliném vyjadreni, {j. po odecteni inflace, mzdy vzrostly o 4,7 % r/r. To jsou sice na prvni pohled silna ¢isla, co by za né
dala Evropska centraini banka, av8ak zvolnéni mzdové dynamiky v zavéru lofiského roku je evidentni. Z velké Casti se na tom podepsal vefejny
sektor, protoze platy ve statni sféfe pro rok 2018 byly zvySeny uz v listopadu 2017, zatimco pro rok 2019 se zvySovalo az letos v lednu — méame
zde tak ukazkovy efekt silné statistické zakladny. Na druhou stranu mzdy zpomalily aZ na vyjimky (zpracovatelsky primysl) i v soukromé sféfe. V
souhrnu za cely lofisky rok mzdy vzrostly nominalné o 8,1 % a realné o 5,9 %. | letos mzdy svizné porostou, avSak pravdépodobné jen néco mezi

5az 6 % v nominalnim vyjadfeni. Zpomaleni ekonomické aktivity a pokles ziskovosti v podnikové sféfe totiz zopakovani lofiského roku (z pohledu
riisti mazd) nednvnli

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

25,90 25,65
25,80 l\
\ /'/ V\ A

V\A 25,60
25,60 V. I

25’50 . . . . . . . . 25’55
e & g § o 38 3 3 g 8 g8 8 g g 3
8 &8 & & &8 8 =13 o s o S 5 £ g
Vyvoj USD/CZK

+ Koruna vUci americkému dolaru v tomto tydnu vyrazné oslabila, kdyZ katalyzatorem korunovych ztrat bylo predevsim Etvrteéni zasedani
Evropské centralni banky. Po ném koruna v{ci dolaru zamifila az nad hladinu 22,90 CZK/USD a pfiblizila se letodnim minimdm. Vzhledem k
tomu, ze kurz koruny k dolaru je silné svazan s vyvojem na EURUSD, tak v pfipadé dalSich eurovych ztrat nelze v nejblizSich tydnech
vyloucit posun koruny nad hladinu 23 CZK/USD. Tento komentar je psan jesté pfed dneSnimi statistkami z amerického trhu préce, které jesté
s kurzem dolaru mohou v samém zavéru tydne pofadné zahybat.

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

23,00 23,00

M 22:%0 =
22,80 / \"\//\ 22,80 I
22,60 ! ,J 22,70

22,60 W

22,40 22,50

26.01
02.02.
09.02.
16.02
23.02.
02.03.
09.03.
16.03.
04.03
05.03
06.03.
07.03
08.03
09.03




Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna se v(i¢i polskému zlotému v tomto tydnu pohybovala v $ir§im okoli hladiny 5,95 CZKPLN.

+ Klicovou makroekonomickou udalosti v Polsku bylo zasedani tamni centraini banky (NBP), které podle oCekavani zadné vyznamnéjsi zmény
nepfineslo. Hlavni Urokova sazba zistala beze zmény na arovni 1,50 % a ze slov €lenti NBP celkem jasné vyplyva, Ze v letoSnim roce se
sazby zvySovat nebudou. Ostatné ekonomické zpomaleni v eurozéné a CtvrteCni zasedani Evropské centréini banky (ECB) v kombinaci se
slabou spotfebitelskou inflaci v Polsku jsou silnymi argumenty pro NBP, aby sazby neupravovala. Mirné zmény byly patmé v nové
makroekonomické progndze, ve které NBP pocita s pomalej$im ristem inflace a mirné rychlej§im ristem HDP. Co se tyka HDP, tak divodem
jeho vyssiho predpokladaného ristu budou pravdépodobné oznamené vys$si viadni vydaje (fiskalni expanze) sou€asné vladni strany PiS pied
podzimnimi parlamentnimi volbami v Polsku.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménové paru se v tomto tydnu nedafilo euru, které vici americkému dolaru nejprve oslabilo k trovni 1,13 USD/EUR a po étvrtecnim
zasedani Evropské centrélni banky (ECB) zamifilo az pod hladinu 1,12 USD/EUR, {j. na letoSni minimum a nejslab$i hodnoty od ¢ervna 2017. V
patek zkraje odpoledne se kurz nachazel tésné nad hladinou 1,12 USD/EUR. Tento komentar je psan jeSté pfed dneSnimi statistkami z
amerického trhu prace, které jeSté s eurodolarem mohou v samém zavéru tydne pofadné zahybat.

« StéZejni udalosti pro euro bylo v tomto tydnu &tvrtecni zasedani ECB. ECB byla je$té na zacatku letoSniho roku pomérné optimisticka
ohledné hospodaiského vyvoje v eurozoné. Na bieznovém zasedani ECB vSak veskery zbyly optimismus vyprchal. V nové progndze
ECB vyrazné zhorsila vyhled na letodni rist HDP (1,1 % oproti prosincovému odhadu 1,7 %) a spotebitelské inflace (1,2 % oproti 1,6 %). V
souladu se zhor$enim prognézy ECB oznamila, Ze Urokové sazby zUstanou beze zmény nejméné do konce letoSniho roku. A do tfetice ECB
zaroven prekvapila, Ze jiz v bfeznu oznamila spusténi programu TLTRO 3 od letodniho z&fi (TLTRO 3 dodava likviditu evropskym bankam). V
Zargonu centralnich bankéf Ize fici, Ze zasedani ECB bylo opravdu hodné holubiéi.

+ Co ze CtvrteCniho zasedani ECB vyplyva pro euro? Predevsim to, ze zbylé nadéje na shlizovani ménové politiky mezi ECB a Fedem
(Americka centralni banka) jsou pro letoSek passé. V roce 2017 to byla totiz pravé ECB, respektive M. Draghi, ktery svym projevem
signalizoval pozvolné ukonceni velmi uvolnéné ménové politiky v eurozéné a zacatek nové cesty v podobé normalizace Urokovych sazeb. A po
véerejSku je zfejmé, ze na onu ,normalizaci* si od ECB budeme muset pockat nejdfive na rok 2020. S ohledem na vyrazné zpomaleni
ekonomické aktivity v eurozoné se navic zacinaji Castéji objevovat spekulace, Ze ECB bude nucena opét spustit program kvantitativniho
uvolfiovani (ukon€ila ho teprve v zavéru lofiského roku). Zatimco tvahy u opétovném rozjezdu QE jsou zatim jen spekulacemi, tak velmi opatrny
aktualni postoj ECB je realitou. Nelze tudiz vibec vyloucit, Ze si spole¢na evropska ména v(ici dolaru v nejblizSich tydnech pfipiSe dalsi ztraty.
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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.




