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

akcenta

zahraniéni mény a platby

I KOMENTAR
cZ

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly 0 1,0 % m/m a 2,5 % rir
CZ - Domaci ekonomika ve 4. ¢tvrtleti vzrostla 0 1,0 % k/k a 2,9 % rir
EZ -HDP eurozony ve 4. étvrtleti vzrostl 0 0,2 % k/k a 1,2 % rir

US - Maloobchodni trzby v prosinci poklesly o0 1,2 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (unor)

EZ- Kompozitni index PMI (inor) - predbézny odhad

PL -Primyslova produkce (leden)

US - Zapis z lednového zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
2579 | 2589 | 25,68 | 25,71 0,09 | -0,33%
22,77 | 22,96 | 22,76 | 22,88 | -0,10 | 0,45%
5979 | 5989 | 5930 @ 5,931 0,05 | -0,81%
29,46 | 29,54 | 29,14 | 29,26 0,20 | -0,68%
4306 | 4,342 | 4,305 | 4,333 | -0,03 | 0,61%
1,1323 | 1,1341 | 1,234 | 1,235 | 0,01 | -0,78%
318,67 | 320,04 | 317,39 | 318,40 = 0,27 | -0,08%

25,00
22,88 22,17 21,36 | 20,83 | 20,00
5,93 6,00 6,00 6,02 6,02
1,124 1,15 1,18 1,20 1,25

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 7.3. 0,00 0,00 | 0,00 0,25
FED 20.3. 2,50 250 | 275 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06
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

* Koruna vaci euru v prvni poloviné tydne oslabila az tésné pod hladinu 25,90 CZK/EUR (letoSni minimum koruny), avSak vyraznéjsi rist inflace a HDP
koruné ve druhé poloviné tydne pomohl posilit aZ k hladiné 25,70 zkraje pate¢niho odpoledne.

+ V tomto tydnu byly zvefejnény dvé dllezité statistiky z domaci ekonomiky — lednové inflace a hruby domaci produkt (HDP) za 4. &tvrtleti lofiského roku.
Spotrebitelské ceny v lednu pofadné pfidaly na tempu, kdyz oproti prosinci vzrostly o 1,0 % a v meziroénim srovnani o 2,5 %, coz bylo o
0,5procentniho bodu nad prognézou Ceské narodni banky (CNB). K mezimésicnimu zvySeni spotiebitelskych cen v lednu vyznamné prispély naklady
spojené s bydlenim, a to zejména elektfina. VV meziroénim srovnani potom naklady spojené s bydlenim staly vice jak z poloviny za ristem lednové inflace.
V lednu dale akcelerovaly ceny sluzeb, které meziro¢né vzrostly o 3,9 % a jadrova inflace i diky tomu zrychlila na 3 %. Predchozi isla Ize zjednodu$ené
interpretovat tak, Ze v ¢eské ekonomice jsou na zacatku leto$niho roku patrné silné domaci inflacni tlaky.

« Geska ekonomika v zavéreéném étvrtleti lofiského roku vyznamné zrychlila. Oproti 3. Ctvrtleti vzrostla o 1,0 %, mezirotné 0 2,9 % a v souhrnu za
cely lofisky rok o 3,0 %. Strukturu HDP Cesky statisticky ufad jesté nezvefejnil, ale z jeho komentare je zjevné, Ze hlavnim zdrojem ristu ve 4. &tvrtleti byla
pfedevsim zahraniéni poptavka. Ostatné jiz mésicni statistiky ze zahrani¢niho obchodu toto naznacovaly. Kladné prispévky k ristu ekonomiky pfisly i od
investic a spotfeby domacnosti. V souhru za cely lorisky rok doméaci ekonomika vzrostla o velmi solidni 3 %, kdyZz motorem ristu byly loni primarné
investice a spotfeba doméacnosti. Rist 0 3 % je na prvni pohled sice lehce slabsi Cislo, avSak je nutné si uvédomit, Zze se ¢eska ekonomika loni dostala na
hranici svych produkénich moznosti, a i nadéle se nachazi nad svym potencialem. Z tohoto pohledu je tak rist 0 3 % velmi solidni, a to navzdory tomu, Ze
dal$i ekonomiky regionu jako Madarsko, Polsko &i Slovensko loni rostly jesté rychleji.

+ Ob& dvé vyse uvedené statistiky, HDP a piedevsim inflace, pfedstavuiji jednoznaéné proinflaéni riziko pro Unorovou prognézu CNB. Ostatné to, Ze v
¢eské ekonomice jsou nyni pomémé dost silné domaci inflatni tlaky, je zcela zjevné. Pokud bychom se divali vyhradné na domaci faktory a pfidali k tomu i
slabsi kurz koruny, tak dojdeme k jednoznatnému zavéru, ze dalsi zvySeni Urokovych sazeb ze strany CNB je nezbytné. Smiseny obrazek vsak
dostavame, pokud k doméacim faktorim pficteme i vyvoj v zahraniéi, ktery neni zrovna dvakréat optimisticky. A tak vysledné ani silny HDP (je to navic ¢islo
z minulosti), ani zrychleni inflace nenf jednoznaénou zarukou, ze CNB na nadchazejicim bfeznovém zasedani sazby zvysi.

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

* Koruna v(i¢i americkému dolaru sice v ivodu tydne oslabila az tésné pod hladinu 23 CZK/USD, av$ak dalsi ztréty si jiz nepfipsala. Obchodovani béhem
tydne probihalo pfedevsim v rozmezi 22,80 — 22,90 CZK/USD.

« Pokud pominu 3. kolo obchodniho jednani mezi USA a Cinou, tak v tomto tydnu byly v USA zvefejnény dvé dileZité statistiky — inflace a maloobchod.
Zatimco lednova inflace ukazala solidni rist (celkové €islo je s ohledem na volatilitu cen pohonnych hmot zavadgjici a lepsi vhled poskytuje tzv. jadrova
inflace s ristem 0 2,2 % r/r), tak maloobchod jednoznaéné zklamal. Pokles maloobchodu byl v prosinci s 1,2 % m/m nejprudsi od roku 2009 a vyrazny byl i
propad maloobchodu v tzv. kontrolni skupiné (bez aut a pohonnych hmot) o 1,7 % m/m. Po stfedecnim rychlejSim ristu lednové inflace byl tak
Etvrteéni maloobchod pro zménu jednoznaénym vzkazem pro Americkou centralni banku (Fed) — urokové sazby zatim nezvySovat!

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

+ Koruna v tomto tydnu vidci polskému zlotému se trvale posilovala a dostavala se stale hloubé&ji pod hranici 6 CZK/PLN. V patek zkraje odpoledne
se jiz kurz nachazel na Urovni 5,93 CZK/PLN a koruna tak byla nejsilngjSi od poloviny loriského z&fi.

« THi stfedoevropské zemé, tHi nezavislé centralni banky, ve viech tfech zemich rekordné nizka nezaméstnanost a rychly rist HDP. Reé je o
Cesku, Madarsku a Polsku. Zatimco v prvné dvou jmenovanych zemich se jadrova inflace (inflace o&isténa o volatilni polozky jako potraviny a
pohonné hmoty) nachazi na vysoce nadprimémych hodnotach na 3 % (Cesko) a 3,2 % (Madarsko), tak v pfipadé Polska ziistéva situace
odliSna. Prestoze Polsko na prvni pohled spliiuje parametry zemé, kde maji byt silné domaci inflacni tlaky, tak vyvoj spotrebitelské
inflace je stale utlumeny. Konkrétné v lednu spotfebitelské ceny vzrostly jen 0 0,9 % r/r, coZ je hluboko pod infladnim cilem tamni centraini
banky (NBP) s 2,5 %. Na rozdil od koruny a forintu, tak polsky zloty v tomto tydnu nedostal od inflace podporu, tak jako dvé jmenované
stfedoevropské mény.

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

« Euro v(i¢i americkému dolaru v prvni poloviné tohoto tydne oslabilo a zamifilo nejprve pod hladinu 1,13 a ve Ctvrtek rano az k 1,125 USD/EUR.
Jedné se o nejslabsi hodnoty eura v letoSnim roce a zaroveri nejslab3i hodnoty od poloviny lofiského listopadu. Hloubgji pod 1,125 se dolar do
zaC4tku pateCniho odpoledne dostat nedokazal. Tyto fadky jsou psany pfed odpolednimi daty z USA a také pfed informacemi z obchodniho
jednani mezi USA a Cinou.

« Statistiky zvefejnéné v tomto tydnu z evropské ekonomiky (eurozény) pfili§ nepfesvédcily. Prosincova primyslovéa produkce poklesla jesté
vyraznéji, nez se Cekalo (-0,9 % m/m a -4,2 % r/r) a zpomaleni ekonomické aktivity jasné demonstrovala i ¢isla o HDP ze 4. Ctvrtleti lofiského
roku (rGst 0 0,2 % k/k a 1,2 % r/r). Zatimco predchozi statistiky jsou pfedevsim potvrzenim minulosti, tak lednova registrace novych aut v EU25
(pokles 0 4,6 % r/r) ma jiz aktualnéjsi vyznéni a bohuZel nijak optimistické. Meziro€ni pokles registraci aut pokracoval v lednu jiz paty mésic
v fadé, ackoliv tempo poklesu nebylo tak silné jako v predchozich mésicich.

* Pojdme se v rychlosti podivat na nejvétSi evropskou ekonomiku, Némecko. To se v z&véru lofiského roku jen tésné vyhnulo tzv. technické
hospodarskeé recesi, ktera je charakterizovana jako pokles dvou po sobé jdoucich Ctvrtleti. Vzhledem k tomu, Ze némecky HDP ve 3. Ctvrtleti
poklesl 0 0,2 % kik, ale ve 4. ¢tvrtleti mezikvartalné stagnoval, tak definice technické recese nebyla naplnéna. To vSak nic neméni na tom, Ze
némecka ekonomika ve druhé poloviné loriského roku vyrazné zpomalila. Podle Destatisu v zavéru roku kladné k ristu HDP prispély
pfedevsim investice a vladni vydaje, méné potom spotieba doméacnosti a zaporny byl pfispévek zahraniéniho obchodu. V souhrnu za cely lofisky
rok némecky HDP vzrostl 0 1,5 % ve srovnani s 2,5 % v roce 2017. A nijak pfiznivé nejsou vyhledy ani na leto3ni rok, kdyz se prognézy rlstu
némeckého HDP pohybuiji kolem 1 %.

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 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.




