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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny prumyslovych vyrobci v prosinci poklesly o 1,1 % m/m a vzrostly 0 2,4 % rir
EZ - Spotiebitelské ceny v prosinci zpomalily na 1,6 % rir z listopadovych 1,9 % r/r

PL -Primyslova produkce v prosinci zpomalila na 2,8 % r/r z listopadovych 4,7 % rir
UK - Britsky parlament odmitl Smlouvu o brexitu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkum (leden)

DE- Index podnikatelského klimatu Ifo (leden)

EZ -Zasedani Evropské centralni banky

EZ - Index nakupnich manazer( PMI - predbézny odhad (leden)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,56 | 25,59 | 25,52 | 2558 | -0,02 | 0,09% EUR/CZK

22,29 | 2247 | 22,22 | 2242 | -013 | 0,58%
5951 | 5970 | 5933 | 5958 | -0,01 0,12%
28,62 | 29,13 | 28,41 | 29,01 -0,39 | 1,36%
4289 | 4297 | 4,279 | 4,291 | 0,00 | 0,06%
1,1460 | 1,1489 | 1,1370 | 1,1405 | 0,01 | -0,48%
321,10 | 324,13 | 317,80 | 317,95 | 3,5 | -0,99%

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
CNB 7.2. 1,75 2,00
ECB 24.1. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 30.1. 2,50 2,50 2,75 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,78 1,88 2,08 2,21
LIBOR USD 2,2221 | 2,3149 | 2,6893 | 2,8873 | 3,1095
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna se v0¢i euru po cely tento tyden pohybovala v rozmezi 25,50 — 25,60 CZK/EUR. Domaci makroekonomické statistiky ani komentare
centralnich bankéf kurz koruny vyraznéji neovlivnily.

« Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na dllezité domaci makroekonomickeé statistiky. Listopadovy béZny Ucet platebni bilance sice skongil solidnim
prebytkem ve vysi 8,7 mid. korun a v prosinci do$lo k vyraznéj§imu zpomaleni cen primyslovych vyrobcl (kliovou roli zde hrala levnéjsi ropa),
avSak tato Cisla se do kurzu koruny nijak vyznamnéji nepromitla. Statistika registrace novych osobnich motorovych vozidel v EU podle asociace
ACEA za lofisky rok skoncila na kladné nule (0,1 %) a celkem jasné potvrdila, ze poptavka po automobilech v Evropé je z velké Casti nasycena
(meziroéni pokles registraci v Némecku, v Italii a ve Velké Britanii). V ramci EU se sice najdou zemé, kde loni rostly registrace dvoucifernym
tempem, ale upfimné staty jako Litva, Rumunsko ¢i Chorvatsko evropské, a bohuzel ani ty ¢eské, automobilky rozhodné nespasi.
Zpomaleni ¢eského primyslu je tak v letoSnim roce i s ohledem na automobily nevyhnutelné. Na doméci statistiky bude slabsi i pFisti
tyden a na dal$i Udaje véetné zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) si budeme muset pockat az do zagatku Uinora.

+ Velmi aktivni jsou na zagatku letodniho roku centralni bankéfi a téméF nemine den, aby se néktery z ¢lend bankovni rady CNB nevyjadfil k
ménové politice. Zatimco Upng na za¢atku letodniho roku jsem preci jen vidgl urgitou moznost, 76 CNB v Unoru (rokové sazby s ohledem na
negativni vnéj§i faktory nezvysi, tak po rozhovorech s vétSinou centralnich bankéri je podle mé Unorové zvySeni sazeb v podstaté jasnou
zéleZitosti. Co je nyni naopak hodné nejasné je to, jak bude CNB zvySovat & nezvySovat sazby v dalsich Gtvrtletich letodniho roku. To je velka
neznama a zaviset bude primamé na vyvoji vnéjsiho prostfedi a kurzu koruny. V zahraniéni totiz zlistava fada nevyfeSenych piibéht, kdyz
konkrétné jeden z nich — brexit, stdle nema rozuzleni poté, co britsky parlament odmitl smlouvu o vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU.
Vizhledem k tomu, Ze vétina britskych politikdl si tvrdy brexit nepreje, tak vychazim z optimistictéjsi varianty, Ze Spojené kralovstvi bez dohody
EU neopusti, alternativné dokonce neopusti EU vibec. V nadchézejicich tydnech a mésicich bychom méli byt v tomto ohledu snad kone¢né
moudfeiSi.
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+ VUi americkému dolaru koruna v tomto tydnu oslabila a obchodovani se pfesunulo nad hladinu 22,40 CZK/USD.

* | v tomto tydnu se ekonomické déni v USA odehravalo kolem tfi stéZejnich bodu. (1) Projevy centrélnich bankéfi z Fedu opét potvrdily, Ze se
zvySeni sazeb v 1. Ctvrtleti letoSniho roku rozhodné nedokame a pfistup Fedu k ménové politice pro letosni rok bude charakterizovan opatrnosti.
(2) Rysuii se signaly, ze se USA dohodnou s Cinou na zastaveni obchodniho protekcionismu. List The Wall Street Journal psal o mozném zrugeni
nékterych cel na ¢insky dovoz, ale jedna se zatim pouze o nepodiozena tvrzeni a zatim oficiané neni nic ¢erné na bilém. V kazdém pfipadé
kombinace zastaveni obchodniho protekcionismu a zpomaleni zvy$Sovani Grokovych sazeb v USA by byla velmi pozitivnim impulsem
pro globalni ekonomiku. (3) V USA pokraCuje tzv. shutdown, coz jiz zacind mit dopad na statistiky, kdyz vyrazné narostl pocet statnich
zaméstnancd, ktefi Zadaji o podporu v nezaméstnanosti (v minulém tydnu 10 tis. Zadosti oproti primérnym cca 1 tis. Zadosti). Dal§im dopadem je
napt. to, Ze Fada statistik z USA (napf. v tomto tydnu maloobchodni trzby) neni vibec zvefejfiovana.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Na ménovém paru koruny v(éi polskému zlotému pokracovalo i v tomto tydnu obchodovani nékolik haléfi pod hladinou 6 CZK/PLN. Zloty sice
béhem stfedy sestoupal vici euru az na letodni maximum pod hladinu 4,28 PLN/EUR, avSak vyraznéjsi zisky si nakonec pfipsat nedokazal.
Jedinou stfedoevropskou ménou, ktera v tomto tydnu vyrazné posilila byl madarsky forint, ktery zamifil pod hladinu 320 HUF/EUR, na nejsilnéjsi
hodnoty o lofiského ¢ervna. Forintu pomohlo to, Ze viceprezident Madarské centralni banky (MNB) M. Nagy signalizoval, Ze MNB mize jiz v
poloviné letoSniho roku zvysit drokové sazby. Ve nasvédcuje tomu, ze Polska centralni banka (NBP) bude v otazce zahajeni utahovani

ménové politiky ve stredoevropském regionu az ta posledni.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru sice euro v minulém tydnu posililo nad hladinu 1,15 USD/EUR, kde se vSak dlouho neudrZelo a jiz v zavéru minulého
tydne se vratilo zpét pod zminénych 1,15. V tomto tydnu navic euro viéi dolaru nabralo dal$i ztraty a od stfedy se viceméné pohybovalo kolem
hladiny 1,14 USD/EUR.

* Americti centralni bankéfi (Fed) v tomto tydnu opét hovoili proti dalSimu rychlému zvySovani drokovych sazeb, aviak vzhledem k tomu, ze
Evropska centrélni banka (ECB) kroti Uvahy o zvySeni Grokovych sazeb v zavéru letodniho roku, tak euro potfebny impuls v tomto sméru
nedostalo. Prezident ECB M. Draghi konkrétné prohlasil, ze soucasny ekonomicky vyvoj v eurozoné je slab$i, nez se ocekavalo a fada nejistot
navic stale pfetrvava. Tim padem je podle Draghiho nutné, aby ménova politika ECB i nadale podporovala inflaéni tlaky v eurozéné. Prvni leto$ni
zasedani ECB je na programu v piistim tydnu ve ctvrtek a bude zajimavé sledovat, jak budou evropsti centralni bankéfi reagovat na
evidentni zpomaleni evropské ekonomiky. Zadnych konkrétnich rozhodnuti se pravdépodobné nedotkame, avsak ECB si mize zatit
pfipravovat pidu pro ohlaSeni dlouhodobych levnych pljéek bankovnimu sektoru na podporu evropské ekonomiky.

+ Ekonomické udalosti a statistiky z tohoto tydne euru pfili§ nepomohly. Na jedné strané sice odmitnuti brexitovské smlouvy britskym
parlamentem podnitilo spekulace, Ze by nakonec mohlo Spojené kralovstvi (UK) v EU zUstat, ale zarovef se opét posunula doba nejistoty, jak to
vlastné s usporadanim budoucich hospodarskych vztah mezi UK a EU vlastné bude. Pozitivni je pro euro urcité zprava The Wall Street Journal o
mozném zruSeni nékterych cel na ¢insky dovoz, ale opét se jedna pouze o signaly a zatim oficialné neni nic erné na bilém. Oproti tomu hovofi
fakta. Némecka ekonomika se sice ve 4. Ctrtleti loriského roku vyhnula technické recesi, avSak vyrazné zpomalila. Registrace novych aut v
eurozoné loni de facto stagnovaly, coZ pro némecky a potazmo i ¢esky automobilovy prdmys| neni pfili§ optimisticka zprava. Po komentéafich z
ECB se navic snizuje pravdépodobnost, ze ECB zacne prostfednictvim zvySovani Grokll normalizovat v zavéru leto$niho roku ménovou politiku,
naopak to vypada na novy nestandardni nastroj v podobé dalSich levnych pljéek evropskym bankam.
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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 zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveni 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.




