akcenta

zahrani¢ni mény a platby

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

KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bézny ucet platebni bilance za lorisky rok skon¢il prebytkem ve vysi 180,5 mid. korun
EZ - Kompozitni index PMI v inoru predbézné vzrostl na 48,1 z lednovych 47,8 bodu
PL - Primyslova produkce se v lednu zvysila o 1,7 % m/m a 5,7 % rir

US - Maloobchodni trzby v lednu vzrostly o 5,3 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkum (tnor)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (unor)

EZ - Index spotiebitelskych cen (leden) - finalni udaj

US - Hruby domaci produkt (4. ¢tvrtleti) - zpresnény odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
25,72 | 2596 | 25,62 | 2589 @ -0,18
21,23 | 21,51 | 21,11 | 21,38 | -0,15
5,716 | 5773 | 5700 | 5769 | -0,05
29,38 | 29,97 | 29,35 | 29,89 | -0,51
4,496 | 4,505 | 4,478 | 4,487 | 0,01
1,2118 | 1,2169 | 1,2023 | 1,2111 | 0,00
358,69 | 359,58 | 356,78 | 358,39 | 0,30

v %
0,68%
0,71%
0,90%
1,69%
-0,20%
-0,06%
-0,08%

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EURICZK

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby
PRIBOR 0,27 0,31 0,36 0,40 0,49
LIBOR USD 0,0965 | 0,1483 | 0,2339 | 0,2598 | 0,3601
EURIBOR -0,547 | -0,529 | -0,498 @ -0,480 | -0,443

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 24.3. 0,25 0,25 0,25 0,50
ECB 11.3. 0,00 0,00 0,00 0,00

FED 17.3. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

naopak oslabovala a obchodovani se postupné pfesouvalo k hladiné 25,90 CZK/EUR. Pozvolné oslabovani koruny Ize dat do souvislosti se zhorSenim
sentimentu na finan¢nich trzich. Rovnéz se zvolnil rlst trznich trokovych sazeb, ktery bylo mozné pozorovat v prvni polovingé unora. Déle se zhorSujici
domaci situace kolem Covidu19 se do kurzu koruny vyznamnéji nepromita. Na druhou stranu zvySujici se pocet nakazenych a rostouci ¢islo R je
momentalné uréitym argumentem proti dalSimu posilovani koruny.

* Pro zavér Unora predpokladame obchodovani primarné v rozmezi 25,70 — 26,10 CZK/EUR. V delSim horizontu v3ak i nadale oCekavame posilovani
koruny. V tomto kontextu stoji za pozornost slova ¢lena bankovni rady V. Bendy, podle kterého zagne CNB Grrokové sazby zvy$ovat v pFipadé, Ze dojde k
napliovani jeji progndzy. Benda pfitom zaroven prohlsil, Ze neo¢ekava, Ze by posilujici koruna nutnost zvySeni sazeb piné vyvazila.

+ Z pohledu domacich makroekonomickych statistik tento tyden pfili§ zajimavy nebyl. DileZitgj8i statistikou byla vlastné jen prosincova platebni bilance.
Bézny (et platebni bilance skonil v prosinci schodkem ve vysi 3,9 mid. korun, kdyz silné prebytkova bilance se zbozim a sluzbami (29,2 mid. korun) byla
vyvéazena odlivem dividend (33,2 mld. korun). V souhrnu za cely letoSni rok byl bézny ucet platebni bilance silné prebytkovy ve vysi 180,5 mid.
korun, coz bylo piedevsim zasluhou pozitivni obchodni bilance na pfijmové strané a niz$i vyplatou dividend na strané vydaju.

+ Ve stinu opétovné zrychlujici pandemie v CR se fesi neudrzitelnost domacich vefejnych financi ve stfednédobém horizontu. Podle Narodni rozpotové
rady narazi CR na dluhovou brzdu jiz v roce 2024. V Poslanecké snémovné bylo pfitom ve &tvrtek schvaleno navyseni schodku statniho rozpoétu pro
letodni rok na 500 mid. z pivodnich 320 mid. korun. Na jedné strané bylo jasné jiz v zavéru lofiského roku, Ze po zruSeni superhrubé mzdy letos sklouzne
statni rozpocet do hlubSiho schodku. Na strané druhé Ize oznadit navySeni schodku rovnou na 500 mid. v poloviné Unora za pfed€asné a v podstaté i
zbytecné.

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

+ Obchodovani koruny vGéi americkému dolaru bylo v tomto tydnu jako na houpacce — nejprve posileni koruny na leto$ni maximum tésné nad hladinu
21,10 CZK/USD, nasledné oslabeni ¢eské mény az k trovni 21,50 CZK/USD a nasledné opétovné prudké posilovani v patek dopoledne po lepSich
vysledcich PMI v eurozoné.

+ V tomto tydnu byla zaroven zvefejnéna az prekvapivé dobré Cisla z americké ekonomiky. To se tykalo pfedevsim lednového maloobchodu (5,3 % m/m).
Ctvrtek naopak pfinesl slabsi &isla z pracovniho trhu, kdyZ vzrostl tydenni poet nezaméstnanych a smisené vyznély lednové statistiky z trhu nemovitosti
(rychlejsi rast stavebnich povolenti, ale pokles zahajenych staveb domd). V souhrnu Ize Fici, Ze to vypada na silné oziveni americké ekonomiky na za¢atku
roku, coz opét oZivuje sazky na dfivéjSi utazeni expanzivni ménové politky Fedu. Expanzivni ménova politika v USA je piitom zakladnim
predpokladem slabsiho dolaru, protoze v eurozéné nehrozi, ze by ECB zahéjila cyklus utahovani ménové politiky dfive nez Fed. V pfipadé, ze
rychlé ozivovani v USA bude pokragovat, tak budeme muset pfikrocit k Upravé progndézy na vyvoj EURUSD a tim padem i USDCZK.

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

+ V(igi polskému zlotému koruna v tomto tydnu oslabovala a z hodnot v blizkosti hladiny 5,70 CZK/PLN zamifila nad roven 5,75 CZK/PLN. Z pohledu
vyraznéjSich pohyb zlotého nedockame a obchodovani bude probihat v rozmezi 4,47 — 4,51 PLN/EUR. To by mélo zabranit i vyraznéj§im pohybim
na ménovém paru koruny se zlotym.

+ V Polsku byla v tomto tydnu zvefejnéna velmi solidni lednova €isla z pramyslu (1,7 % m/m a 5,7 % r/r). Maloobchodni trzby v lednu naopak vyrazné
poklesly (-24,9 % m/m a -6,0 % r/r), coz bylo primarné zpUsobeno restriktivnimi opatfenimi kvili pandemii Covidu19.

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

* Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo tzv. do strany v rozmezi 1,202 - 1,217 USD/EUR. Posileni eura na zacatku tydne bylo
nasledné vyvazeno jeho prudkym oslabenim béhem Uterniho odpoledne a stfedy. Ve druhé poloviné tydne euro pro zménu mazalo ztréty a zkraje
pate¢niho odpoledne se obchodovalo v blizkosti hladiny 1,214 USD/EUR. Nejistotu pro nejblizsi vyvoj na eurodolaru predstavuji lepsi makroekonomicka
Cisla z USA, ktera v kombinaci s rychle postupujicim ockovanim proti Covidu19 vytvareji solidni argumenty pro to, aby americka centraini banka (Fed)
zacala rychleji tzv. utahovat ménovou politiku (to by se nejdfive tykalo snizeni mésiéniho objemu nakupovanych aktiv ze sou¢asnych 120 mid. dolara).
Fed sice pravidelné avizuje, ze hodla drzet uvolnénou ménovou politiku do té doby, nez dojde k udrZitelnému zrychleni inflace a zlepSeni zaméstnanosti,
ale urcité pochybnosti v tomto sméru preci jen zlstavaji.

+ Ekonomika eurozony ve 4. ¢tvrtleti poklesla 0 0,6 % mezikvartalné a 0 5,0 % meziroéné. Po prudkém mezikvartalnim oziveni HDP ve 3. Ctvrtleti tak v
zavéru loniského roku doslo opét k poklesu. Vzhledem k protipandemickym opatfenim v mnoha zemich eurozony nelze Zadné zazraky Cekat ani od 1.
Ctvrtleti letoSniho roku a k vyraznéjSimu hospodarskému oZiveni zaéne dochazet aZ od jara. Z velkych zemi eurozény ve 4. Ctvrtleti byl mirny kladny
mezikvartalni rist zaznamenan v Némecku a ve Spanélsku, zatimco ve Francii a v Italii doslo k propadu HDP. V souhrnu viak ve 4. étvrtleti vysledky
nebyly tak Spatné, k éemuz jednoznacné pomohl solidni vyvoj v primyslu, zatimco sektor sluzeb si pro3el opétovnym propadem, ktery alespori nebyl tak
hluboky jako pfi prvni viné pandemie na jafe.

+ Kompozitni index PMI za eurozénu v Unoru prekvapivé vzrostl na 48,1 z lednovych 47,8 bodu. Dale probiha divergence mezi vyvojem aktivity ve
vyrobnim sektoru (57,7 bodu) a sektorem sluzeb (44,7 bodu). Diametrélné odliSnou situaci mezi primyslem a sluzbami jasné dokumentuiji dilCi
ukazatele PMI. Zatimco v pfipadé vyrobnich podnikl roste produkce, nové zakazky i zaméstnanost, tak v pfipadé firem ve sluzbach pozorujeme pravy
opak. Aktualnim problémem mezi vyrobnimu podniky jsou rychle rostouci ceny vstupl v kombinaci s prodlevami v dodavkach. Vzhledem k pomalé
vakcinaci v zemich eurozény to vypada, Ze na vyraznéjSi a udrzitelné oZiveni si budou muset sluzby pockat az na teplejsi jarni mésice.

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

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




