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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly shodné 0 0,6 % m/m i r/r

EZ - Hruby domaci produkt v 4. ¢tvrtleti lonského roku vzrostl 0 1,5 % r/r
PL - Hruby domaci produkt v 4. étvrtleti lonského roku vzrostl o 3,6 % rir
US - Maloobchodni trzby v lednu vzrostly 0 0,2 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Hruby domaci produkt (4. ¢tvrtleti)
DE - Index ZEW

PL - Primyslova vyroba

US - Index spotrebitelskych cen

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,04 | 2713 | 26,99 | 27,02 @ 0,02 | -0,07%
24,26 | 24,41 | 23,74 | 23,95 | 0,31 | -1,30%
6,111 | 6,146 | 6,035 @ 6,125 @ -0,01 | 0,23%
3511 | 3529 | 34,22 @ 3454 @ 058 | -1,66%
4413 | 4,472 | 4,397 | 4421 | -0,01 | 0,19%
1,1147 | 1,1375 | 1,1084 | 1,279 | -0,01 | 1,17%
309,84 | 312,97 | 308,79 | 309,47 | 0,37 | -0,12%

27,10 | 27,10 | 27,10
23,95 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,13 6,23 6,45 6,61 6,78
1,128 1,12 1,12 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
(]} 31.3. 0,05 0,05
ECB 10.3. 0,05 0,05 | 005 | 0,5
FED 16.3. 0,50 050 | 075 | 0,75

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




Vjvoj EUR/CZK

* V/yvoj na ménovém paru koruny vici euru byl v tomto tydnu jeden z nejru$néjsich za posledni tfi mésice. Koruna mirné ztracela a nékolikrat se lehce
vzdalila intervenéni hlading 27 CZK/EUR. Tézko Fici, co pfesné za mirym oslabenim koruny stélo. Zda obava, Ze Ceska narodni banka (CNB) méiZe na
jednom z nadchézejicich zasedani posunout Grokové sazby do zaporu, zda se jednalo o vé&tsi klientské obchody & zda CNB intervenovala proti korung.
Celkové se vSak nic nezménilo. Koruna se i nadale pohybuje tésné nad 27 a neni pfili§ pravdépodobné, ze by se od této urovné v
nadchazejicich tydnech vyraznéji vzdalila.

+ Tento tyden byl bohaty na doméaci ekonomicka data. Souhrnny Udaj o vykonu Ceské ekonomiky za 4. étvrtleti bude zvefejnén az v pfistim tydnu,
nicméné jiz jsou zndma ekonomicka data ze zavéru lofiského roku. Slabsi byl prosincovy rist primyslu, z ¢ehoz vSak nelze délat Zzadné negativni
zavéry. V souhmu za cely rok primyslové produkce vzrostla o solidnich 4,4 %. Zavislost Ceska na produkci automobili se véak dale zvysila a to
tieba na ukor tradicniho strojirenstvi. VV zahrani¢nim obchodé byl prebytek obchodni bilance opét rekordni a dosahl témér 150 mlid. korun. K tomuto
Cislu vyrazné pfispéla levna ropa. Lednova ¢isla o inflaci a nezaméstnanosti nepfekvapila. Inflace na zacatku roku vzrostla pfedevsim diky draz§imu
alkoholu, cigaretam a potravindm. Inflacni tlaky zlistavaji nadale minimalni. Nezaméstnanost (podil nezaméstnanych osob) mirné vzrostla, avsak
vyhradné diky negativni sezonnosti.

« V pristim tydnu Cesky statisticky Gfad zvefejni prvni odhad o ristu hrubého domaciho produktu (HDP) za 4. &tvrtleti. Toto &islo by véak kurz koruny
vyznamnéji ovlivnit nemélo.
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Vijvoj USD/CZK

+ Koruna v tomto tydnu v(¢i americkému dolaru dale posilovala. V Utery zamifila pod hladinu 24 CZK/USD (témérf ¢tyfmésicni maximum), kde se az na
drobné vyjimky pohybovala po celou druhou polovinu tydne.

+ Zvysit &i nezvysit urokové sazby? A pokud ano, kdy? Tyto a samoziejmé i mnohé dalSi otazky fesili americti centralni bankéfi po cely lofisky rok a
podobné tomu bude i v roce leto$nim. Vzhledem k tomu, co se momentalné odehréva na financnich trzich (klesajici ceny akcii, rostouci ceny
bezpec¢nych dluhopist, v souhrnu velka nejistota), tak to na brzké zvyseni sazeb opravdu pfili§ nevypada, coz ostatné vyhybavé sdélila i $éfka J. Yellen.
Americka centralni banka (Fed) v prvni poloving letoniho roku zaseda jesté v bfeznu, v dubnu a v ¢ervnu. A pokud nakonec preci jen sazby zvysi,
tak dfive nez v ¢ervnu to nebude. Pro¢? Biezen je vzhledem k sou¢asnému déni na trzich pfili§ brzky termin a Fed by zvySenim sazeb
zbytecné priléval olej do ohné. V dubnu pro zménu nebude mit Fed k dispozici novou makroekonomickou prognézu. Zvyseni tak nejdfive v
cervnu, ale s velkym otaznikem.

* Za oslabovanim dolaru, které probihalo i v tomto tydnu Ize vidét skutecnost, Ze trh pfeceriuje vyhled na to, jak rychle bude Fed zvySovat sazby. Ti, ktefi
pocitali, Ze se na eurodolaru brzy dockame parity, se tak ani zkraje letoSniho roku nedockali. Pokud na bfeznovém zasedani nepfekvapi Evropska

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
25,50 24,40
25,00 24,20 'A\A
24,50 V\/\ 24,00 MW-A
24,00 \/\‘_\ 23,80 W
23,50 : : _ 23,60

11.01.
21.01.
31.01
05.02
10.02.
15.02
07.02
10.02
11.02.
12.02

06.01.
16.01.
26.01.
08.02
09.02




Vyvoj PLN/CZK

* Kurz zlotého se v tomto tydnu pohyboval jako na houpacce. Na ménovém paru s eurem se obchodovalo zhruba v pasmu 4,40 — 4,47 PLN/EUR, coz
pro obchodovani s korunou znamenalo rozmezi 6,05 - 6,15 CZK/PLN.

+ Zlotému v tomto tydnu rozhodné nepomahala nervozita panujici na finanénich trzich. Pod silnym prodejnim tlakem byla rizikova aktiva. Vyprodeje se
nevyhnuly akciovym trhiim, kdyz predevsim bankovni tituly zamifily strmé doli. Naopak v tomto tydnu raketové rostla cena zlata a bezpeénych statnich
dluhopist. Vzhledem k tomu, co se na trzich odehravalo Ize tak fici, Ze byla polskd ména pomérmné stabilni.

« Zavér tydne prinesl Cerstva data z polské ekonomiky. Hruby domaci produkt (HDP) ve 4. Ctvrtleti vzrostl o 1,1 % (meziCtvrtletné) a 0 3,6 % mezirocné.
Rust polské ekonomiky byl po cely lofisky rok velmi stabilni a i v leto$nim roce je o¢ekavan rist HDP k 4 %. Naopak rtst cen byl i v lednu
letos$niho roku zaporny a Polsko setrvava nepietrzité v deflaci jiz od ¢ervence 2014. To v§e navzdory solidnimu riistu polské ekonomiky a
ristu realnych mezd presahujicim v loiiském roce 3 %.

« \lyrazné oslabeni polské mény na zacatku letosniho roku nadale povazuji za neopodstatnéné. Makroekonomicka kondice Polska ztstava velmi slusna.
Otaznikem jsou planované reformy nové polské viady (napf. pfenos nékladu z cizoménovych pijéek na bankovni sektor) a pro nadchazejici roky
udrZitelnost vefejnych financi. Vzhledem k vyraznému oslabeni zlotého vSak mirmné poklesla pravdépodobnost, Ze polskéa centraini banka (NBP) snizi
Urokove sazby.
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru pokraCovalo i v tomto tydnu posilovani spole¢né evropské mény. Euro se postupné dostalo az na ¢Etvrtenich 1,137
« Ztraty dolaru Ize vysvétlit jako disledek slabSich americkych dat z konce ledna a zacatku Unora. V disledku téchto statistik a zaroven i vzhledem k
aktualnimu vyvoji na finannich trzich je nepravdépodobné, Ze by americké centrélni banka (Fed) pokraCovala v rychlém zvySovani drokovych sazeb.
Nejbliz8i mozny termin, kdy by mohl Fed sazby zvednout, je az Cerven. To co nyni vidime na trzich je tak podle mé pfeceriovani této skutenosti na
Vyraznéjsi posileni eura by se vSak nemuselo zamlouvat Evropské centralni bance (ECB), ktera by diky tomu mohla v bieznu prikro€it k
agresivnéjSimu uvolnéni ménové politiky.

+ Tento tyden nebyl pfiznivy pro akciové trhy a pfedevSim akcie komercnich bank vyrazné oslabily. Index Stoxx Europe 600 Banks je na dosah
hodnotdm z krizového roku 2012. Komer¢nim bankam nesvéd¢i moznost, ze ECB bude dale snizovat Urokové sazby, coz se negativné odrazi na
ziskovosti bankovniho sektoru. Pod prodejnim tlakem byly v tomto tydnu i jihoevropské statni diuhopisy. Zatimco vynos na 10letém némeckém dluhopisu
poprvé od dubna 2015 zamifil pod 0,20 %, tak italské ¢i Spanélské vynosy pro zménu vzrostly. Od hodnot z roku 2012 jsou vSak i za vyrazné podpory
ECB jihoevropské vynosy zatim nastésti daleko.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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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 Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




