Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

akcenta
I KOMENTAR
(@4

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Ceny primyslovych vyrobct v prosinci poklesly o 0,1 % m/m a vzrostly 0 13,2 % rir

DE - Index ekonomického sentimentu ZEW v lednu vzrostl na 51,7 z prosincovych 29,9 bodu

EZ - Spotiebitelské ceny v prosinci finalné vzrostly 0 0,4 % m/m a0 5,0 % rir

US - Index vyrobni aktivity v okoli Philadelphie v lednu vzrostl na 23,2 z prosincovych 15,4 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkum (leden)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (leden)

EZ - Kompozitni index PMI (leden) - predbézny odhad

US - Zasedani americké centralni banky (Fed), Hruby domaci produkt (4. étvrtleti) - predbézny odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni

2445 | 2452 | 2419 | 2428 | 047 | -0,69% EUR/ICZK 24,00 | 24,00
2148 | 21,57 | 20,76 & 21,41 | 0,06 | -0,29% 21,41 21,88 22,00 | 22,02 | 22,02
5375 | 5410 @ 5324 | 5368 & 0,01 | -0,12% 5,37 5,33 5,26 5,16 5,16
2927 | 29,38 | 28,41 | 29,05 | 0,22 | -0,77% 1,134 1,12 1,10 1,09 1,09
4532 | 4,543 | 4,505 @ 4521 | 0,01 | -0,23%

1,1412 | 1,434 | 1,1301 | 1,337 | 0,01 | -0,66%

356,04 | 358,25 | 354,13 | 357,02 | -0,98 | 0,27%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni 3M
CNB 3.2 3,75 4,75
ECB 3.2. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 26.1. 0,00 025 | 0,75 1,00

Typ sazby
PRIBOR 3,79 3,94 4,24 4,46 4,58
LIBOR USD 0,0781 | 0,1091 | 0,2551 | 0,4471 | 0,8036
EURIBOR -0,573 | -0,563 | -0,557 @ -0,524 | -0,468




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna v tomto tydnu vGci euru posilila az tésné nad hladinu 24,20 CZK/EUR a vylepSila tak své letosni maximum. | nadale plati, Ze vzhledem k vyrazné
pozitivnimu trokovému diferencialu, ktery se po Uinorovém zasedani bankovni rady CNB jesté rozsifi, je pravdépodobné, ze koruna dokaze dosavadni letosni
zisky dale navysit. Hladina 24 CZK/EUR je tak v ohroZeni, pfi¢emz je obtizné fici, zda k tomu dojde jesté béhem ledna & az v tnoru. Kazdopadné s ohledem
zacatku roku.

+ Na doméci makroekonomické statistiky byl tento tyden pomérné chudy. Ceny primyslovych vyrobct v prosinci poklesly o 0,1 m/m a vzrostly 0 13,2 % r/r. V
souhrnu za cely lofisky rok vzrostly ceny v primyslu o 7,1 %, coz je nejvy$si hodnota od r. 1995. K mezirocnimu rlstu i nadale pfispivaly nejvice ceny kovd,
chemické latky ¢i dfevo a papir. Za pozornost stoji zrychlujici cenovy rlst v potravinaiském primyslu, coz se jiz v kombinaci s rychlym ristem cen v
zemédélstvi zacina vyznamnéji promitat do vy$Sich cen potravin. Zdrazovani ve vyrobé jesté nekulminovalo a hodné dlezity, ostatné jako u spotebitelské
inflace, bude lednovy udaj. Vyrobni inflace vSak neni jen doménou primyslu, ale velmi prudce se v prosinci zdrazovalo i v zemédélstvi (18,8 % r/r) a ve
stavebnictvi (8,3 % r/r).

« Ministerstvo financi CR zvefejnilo v tomto tydnu novou makroekonomickou prognézu, ve které pocita pro letodni rok s riistem spotfebitelské inflace o 8,5 %.
To je opravdu velmi vysoké &islo, které je i vyrazné nad prognézou CNB s 5,6 %. Zde je véak nutné pfipomenout, 76 CNB progndzu zvefejnila jiz loni v
listopadu a unorova prognéza bude ukazovat inflaci vyrazné vyse. To, jak vysoka inflace letos bude, hodné napovi Udaj za leden, ktery bude zvefejnén v Gnoru
(14/2). Pokud by inflace letos dosahla opravdu na 8,5 % (tato vySe je podle nas preci jen trochu nadsazena), tak by se jednalo o nejvy$si hodnotu od roku 1998.
Zatimco prognoza inflace byla vyrazné zvySena, tak odhad hospodaiského rlstu pro leto$ni rok byl upraven smérem dolli na 3,1 %.

« K inflaci a véeobecné k ménové politice se v tomto tydnu vyjadfil i élen bankovni rady CNB T. Holub, podle kterého je riist inflace obecné rozsifeny napfic
témér vSemi slozkami spotiebniho koSe. Reakce centralni banky je pfitom podle néj klicova k tomu, aby byla sou¢asna vysoka inflace jen doCasna a
nezakorenila v ¢eské ekonomice na del$i dobu. Pravdou je, Ze rlst spotfebitelskych cen v poslednich mésicich nestoji pouze na drazsi ropé, ale stéle vétsi
meérou se do inflace promitaji i domaci cenové tlaky, které reprezentuje i napf. index cen neobchodovatelnych polozek (primarné sluzby), ktery v prosinci vzrostl
meziro&né pres 8 %. Unorové zasedani bankovni rady bude z titulu inflace hodné zajimavé.

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

+ Obchodovani koruny vici americkému dolaru se v tomto tydnu presunulo do bo¢niho trendu 21,30 — necelych 21,60 CZK/USD. Silny apreciacni trend
koruny trvajici od zavéru lofiského roku tak byl prerusen. Dal$i vyvoj koruny vici dolaru bude odvisly od vyvoje na eurodolaru a od zasedani amerického
Fedu v pfistim tydnu. Pravdépodobnost, Ze koruna v pfistim tydnu oslabi, se podle nas mirné zvysila.

+ Z pohledu makroekonomickych statistik v USA byl tento tyden relativné méné zajimavy. Prosincova data z trhu nemovitosti byla solidni, kdyz stavebni
povoleni vzrostly 0 9,1 % m/m a zahajené stavby domu o 1,4 % m/m. Index vyrobni aktivity v okoli Philadelphie v lednu vzrostl na 23,2 z prosincovych 15,4
bodu. Naopak tydenni pocet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti vyrazné vzrostl na 286 tis. Vzhledem k tomu, Ze na zacatku letoniho roku USA
trapila omicronova vina, tak z narlistu nezaméstnanych nema smysl délat zasadnéjsi zavéry. Kli¢ovou udalosti pfistiho tydne je zasedani amerického Fedu, po
kterém by mohlo byt o néco jasnéji, zda je realné, ze Fed zvedne Urokové sazby jiz v bfeznu.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj PLN/ICZK

+ Koruna vUci polskému zlotému v tomto tydnu opét posilila a testovala hladinu 5,35 CZK/PLN. Vyvoj koruny vici zlotému je pro konec ledna s otaznikem.
Predpokladali jsme, Ze si koruna pred dal$im posilovanim v del$im horizontu vezme na nékolik tydnl pauzu, ale vzhledem k narGstu rizikové averze na
finanénich trzich v tomto tydnu a signalim z CNB, Ze v Uinoru plijdou sazby opét velmi silné nahoru, nelze vylougit, Ze se koruna nejprve podiva k hladiné 5,30
CZK/PLN. Navic novi kandidati (Janczyk, Ostrowska) do vedeni NBP uvedli, Ze pfi zvySovani sazeb je nutné dbat na hospodarsky rlst, coz si Ize vyloZit tak, ze
od NBP ani nadale nelze oéekavat zdaleka tak agresivni pristup ke zvySovani sazeb jako v pripadé CNB.

+ Makroekonomické statistiky v Polsku ramovaly zaCatek a zavér tydne. V pondéli polska centralni banka (NBP) zvefejnila riist prosincové spotfebitelské inflace
v jadrové slozce. Doslo ke zrychleni na 5,3 % rir z listopadovych 4,7 % r/r a jedna se tak o nejvy$3i hodnotu od roku 2001. DalSi zrychleni celkové i jadrové
inflace je nutné ocekavat na zacatku leto$niho roku. Zavér tydne prinesl silna &isla z primyslu — v prosinci primyslova produkce vzrostla o 13,7 % r/r (sezénné
ocisténo) a v souhrnu za cely lofisky rok o 14,9 %. Ceny primyslovych vyrobct v prosinci zrychlily na 14,2 % r/r. \V soukromém sektoru v prosinci zaméstnanost
vzrostla 0 0,5 % r/r a primérna mzda se zvysila o 11,2 % r/r.

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

+ Na hlavnim ménovém paru v tomto tydnu posiloval americky dolar a obchodovani se vréatilo zpét na dohled hladiné 1,13 USD/EUR. O tom, Ze zisky eura z
minulého tydne jsou kratkodobé, jsme psali v pfedchozich tydennich zpravach, stejné jako o dlivodech které by mély pomahat dolaru v pribéhu 1. ¢tvrtleti k
dal$im ziskdim. Prekvapenim mozna je to, Ze dolar s posilenim necekal az na lednové zasedani americké centraini banky (Fed), které se uskute¢ni v pFistim
tydnu. Dolaru v tomto tydnu do urcité miry pomohla zjittena nélada na finan¢nich trzich a narUst trzni volatility. Hlavni akciové indexy v USA se totiz dostaly do
hodné Cervenych Cisel. Zajimavy byl v tomto tydnu i vyvoj na dluhopisech, kdyz se vynos némeckého 10letého dluhopisu kratce dostal nad nulu. V kladnych
hodnotach se naposledy pohyboval v kvétnu 2019. A na dvouleté maximum zamifil vynos na 10letych americkych dluhopisech, kde vSak nasledné doSlo k
pomérné prudké korekci. Pokud se horsi nalada na finanénich trzich udrzi i v pfistim tydnu, tak je dalsi posileni dolaru pomérné pravdépodobné. Navic
v pristim tydnu (26/1) zaseda americky Fed.

+ Lednovy index ekonomického sentimentu ZEW v Némecku vyrazné vzrostl ve slozce ocekavani (51,7 z prosincovych 29,9 bodu) a to pfedevsim diky snizeni
poklesy na akciovych trzich. V Némecku byl zaroveri zvefejnén i finalni Udaj spotfebitelské inflace za prosinec (potvrzeni na 0,5 % m/m a 5,3 % r/r). V eurozéné
spotfebitelské ceny vzrostly v prosinci finalné 0 0,4 % m/m a 0 5 % r/r, pfi¢emz v jadrové slozce inflace vzrostla 0 2,6 % r/r. Zajimavosti je, ze podle metodiky
vypoétu harmonizované inflace (HICP) &inil v prosinci rist inflace v CR pouze 5.4 % a v ramci zemi EU se tak meziroéni inflace v CR nachazela zhruba
uprostfed. Nejvy$$i inflace byla podle HICP v Estonsku a Litvé (12 %, respektive 10,7 %). Celkové je rozptyl inflace mezi jednotlivymi zemémi eurozény
pomérné vysoky, coz pro Evropskou centralni banku (ECB) mize v leto$nim roce predstavovat pomérné velky problém, protoZe inflace se nachazi vyrazné
vy$e i v Némecku. Podle prezidentky ECB Ch. Lagardeové vSak letos bude inflace postupné zpomalovat, protoZe polevi napéti v dodavatelskych fetézcich a
stabilizuji se i ceny energii.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovédny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj(, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pfipadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pfedchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




