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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Devizové rezervy CNB v lednu vzrostly oproti prosinci o 413 mld. korun na 2,61 bilionu korun
CZ - Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly 0 0,8 % m/ma 02,2 % rir

DE - Priimyslova produkce v prosinci poklesla 0 3 % m/ma 00,7 % r/r

PL - Polska centralni banka na unorovém zasedani ponechala hlavni irokovou sazbu na 1,50 %

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - HDP ve 4. ctvrtleti 2016 - pfedbézny odhad
EZ - HDP ve 4. ¢tvrtleti 2016 - zpfesnény odhad
US - Index spotiebitelskych cen (leden)

US - Maloobchodni trzby (leden)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
27,02 | 27,04 | 26,96 | 27,02 0,00 0,00% EUR/CZK 26,00 25,70
25,02 | 2539 | 24,99 | 2542 | -0,40 | 1,59% 25,42 26,01 26,26 | 24,53 23,36
6,256 | 6,322 | 6,242 | 6,292 | -0,04 | 0,58% 6,29 6,22 6,29 6,05 6,12
31,40 | 31,81 | 31,21 | 31,66 | -0,25 | 0,80% 1,062 1,04 1,03 1,06 1,10
4305 | 4,324 | 4270 | 4,315 | -0,01 | 0,23%
1,0791 | 1,0800 @ 1,0638 @ 1,0621 & 0,02 | -1,60%
309,46 | 310,20 | 307,80 | 308,30 = 1,16 | -0,38%

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

+ Na spotovém trhu koruna viiéi euru i nadale kopirovala intervenéni hladinu 27 CZK/EUR.

« Tento tyden byl bohaty na nova domaci ekonomicka data. Zvefejnéna byla napfiklad prosincova primyslova vyroba ¢i vysledek zahrani¢niho
obchodu, lednova nezaméstnanost a inflace a Ceska narodni banka (CNB) uvefejnila, jak rychle rostly devizové rezervy na zadatku letogniho
roku. Pokud se na chvili zastavime u zahrani¢niho obchodu, tak v prosinci objem vyvozu vzrostl meziroéné o 1,2 %, objem dovozu 0 2,7 % a
obchodni bilance byla schodkovéa ve vysi 5 mid. korun. Zahrani¢ni obchod je pfitom, v zavéru roku pravidelné zatizen sezonnimi vlivy jako jsou
vy8§i dovozy v duisledku nakupd vanocnich darkd ¢i mirmné slabsi primyslovou aktivitou opét s ohledem na Vanoce. Kromé toho byla tato
prosincova obchodni bilance poznamenana rlstem cen ropy. V souhrnu za cely rok 2016 byl vSak prebytek obchodni bilance opét rekordni
a to ve vysi 183,9 mid. korun.

* Po vice jak tfileté odmice v CR oZiva inflace. VV zavéru lofiského roku zaginal riist spotrebitelskych cen po dlouhé dobé dvojkou a v lednu inflace
dale zrychlila na 2,2 %. Zatimco v pfedchozich letech to byly primané pohonné hmoty a potraviny, které tlacily meziroéni inflaci k nule, tak v
poslednich mésicich jsou to pro zménu pravé potraviny a pohonné hmoty, které inflaci pomahaji pfehoupnout se pfes 2 %. Z vy3si inflace maji
nepochybné radost centralni bankéfi. Méné potom &esti stfadalové, jejichz Uspory se kvdli rdstu inflace a téméf nulovym sazbam na spoficich a
terminovanych Ugtech zadinaji redlné znehodnocovat. Utéchou jim miZe byt alespofi to, Ze Ize letos poditat s pomémé silnym ristem
nominalnich mezd v priméru a7z o 5 %. V kazdém piipadé se CNB kone¢né dockala i riistu posledni ekonomické veli¢iny, na kterou
&ekala, j. inflace. Od 1. dubna tak CNB nic nebrani, aby ukongéila intervenéni rezim.

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

* Koruna v(¢i dolaru v tomto tydnu oslabila z pondélnich 25,10 na 25,40 CZK/USD v patek odpoledne. Pokud se vSak podivame na
nékolikamésicni vyvoj koruny k dolaru, tak spiSe plati pfislovi - lehce nabyl, lehce pozbyl. Dolar totiz b&éhem ledna odevzdal vétSinu zisk(, které
nasbiral v priibéhu listopadu a prosince. Zaroved se jiz potfeti za posledni dva roky potvrdilo, Ze kdyZ se zacne nahlas mluvit o parité na
eurodolaru (pfi soutasném intervendnim rezimu CNB cca hladina 27 CZK/EUR), je nasledny vyvoj pfesné opaény — dolar oslabuje misto toho,
aby déle posiloval.

* Na lednové ztraty dolaru se divam jako na navrat do reality. Vyrazné posileni dolaru béhem listopadu a prosince bylo totiz doprovézeno az pfili§
optimistickymi o¢ekavanimi ohledné vyvoje americké ekonomiky pod vedenim D. Trumpa a rychlym rdstem Urokovych sazeb ze strany americké
centralni banky (Fed). Po pfedvanocnim flamu tak pfilo lednové stfizlivéni.

* V nadchazejicich tydnech vSak preci jen vice véfim americké méné a jejimu navratu na silnéjSi urovné. Dolaru by méla pomahat silna
data z americké ekonomiky a Fed bude trhy pfipravovat na dalSi zvyseni Grokovych sazeb. Na druhé strané Evropu ¢eka horké jaro s
parlamentnimi volbami v Nizozemsku a ve Francii. Dolar by tak mohl minimainé opét otestovat maxima z kraje leto$niho roku — v{éi euru kurz
1,035 USD/EUR a v(éi koruné hladinu 26 CZK/USD.

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

* Polsky zloty na ménovém paru s eurem zkraje tydne zamifil pod hladinu 4,30 PLN/EUR a dostal se tak do tésné blizkosti maxim z lofiského
roku. Kurz pod hladinou 4,30 PLN/EUR zarovef néktefi investofi vyuzili k pfivieni dlouhych pozic v polském zlotém. | v reakci na pfivirani pozic
Zloty v dalSich dnech tydne mimé oslabil. Koruna se v0éi zlotému pohybovala na zacatku tydne nad hladinou 6,30 CZK/PLN a nasledné pod touto
Grovni ve druhé poloviné tydne.

+ Z pohledu novych dat z polské ekonomiky nebyl tento tyden pfili§ zajimavy. Hlavni udalosti bylo zasedani polské centralni banky (NBP), které
se v8ak obeslo bez jakychkoliv zmén ve vztahu k ménové politice. Hlavni Grokova sazba tak zistava i nadale na hodnoté 1,50 %, coz v
mezinarodnim kontextu predstavuje vyrazné nadprimérnou vysi rokovych sazeb. V eurozéné &i v CR jsou totiz sazby nulové ¢i
dokonce zaporné. Podle guvernéra NBP A. Glapinského by bylo ideaini ponechat Urokové sazby beze zmény po cely letodni rok. Vzhledem k
tomu, ze se sazbami jiz témér dva roky nehybalo, tak se da v tomto sméru NBP naprosto véit.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na hlavnim ménovém paru dolar poprvé od zacatku letoSniho roku z tydenniho nadhledu posilil. Zatimco v pondéli dopoledne se jesté
obchodovalo kolem hladiny 1,075 USD/EUR, tak v patek po poledni se kurz nachazel v blizkosti trovné 1,063 USD/EUR.

* Euru v tomto tydnu pfili§ nepomohli centrélni bankéfi a politici. Vice nez obtizny je ukol prezidenta Evropské centralni babky (ECB) M.
Draghiho usit kabat ménové politiky v eurozéné tak, aby padnul vSem zucastnénym. Vzhledem k tomu, Zze rozmér kabatu je jen jeden a
ekonomické rozméry clenskych zemi eurozony jsou velmi riizné, tak se jedna v podstaté o nemozny ukol. StaCi se podivat na miru
nezaméstnanosti v jednotlivych zemich eurozény. Zatimco nezaméstnanost v Némecku se pohybuje na historickych minimech od sjednoceni
zemé v r. 1990, tak nezaméstnanost v jihoevropskych zemich z(istava i nadale vysoka. Je tak logické, Ze tlak na rist mezd bude zcela jiny v
Némecku nez v jihoevropskych zemich a tim padem i rist poptavkou taZzené inflace se bude lisit. M. Draghi tak m0ze jen téZko zagit prosazovat
omezovani programu QE od poloviny letodniho roku, pokud se mé fidit vyvojem na jihu Evropy.

* Moznost, ze se ve Francii na pfelomu dubna a kvétna stane prezidentkou M. Le Penova sice neni pfili§ vysoka (pravdépodobnost je vyrazné
niz8i nez tomu bylo u brexitu ¢i v americkych prezidentskych volbach), urcitd nervozita vSak na trzich v tomto tydnu panovala. To se odrazilo i v
mirném poklesu cen francouzskych dluhopisti a mohlo mit viiv i na oslabeni eura. Francie vSak nebyla jedinou evropskou zemi, ktera byla v
hledadku investord. Na vysluni se opét dostava Recko a vy3e jeho primarniho prebytku (. prebytek po otisténi o naklady na splaceni Grokd ze
statniho dluhu). Recko podpofené Mezinarodnim ménovym fondem vola po snizeni dluhové zatéze, zatimco Némecko je tradiéné proti. Recko
vsak jiz zdaleka neni tim straSakem z let 2011 - 2013 a jeho potencial oslabit euro €i ohrozit eurozénu je vyrazné mensi.

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.




