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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Dlvéra v domaci ekonomiku v tinoru poklesla o 1,2 bodu na hodnotu 98,0

DE - Index podnikatelské davéry Ifo v Ginoru vzrostl na 111,0 bodu

EZ - Index nakupnich manazer(i PMI v unoru vzrostl na 56,0 bodu

US - Na zakladé zapisu z unorového zasedani Fedu je bfeznové zvySeni sazeb velmi nepravdépodobné

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Index nakupnich manazerd PMI v pramyslu (unor)
CZ - HDP (4. cétvrtleti) - zpfesnény odhad

EZ - Index spotiebitelskych cen (tinor) - predbézny odhad
US - D. Trump piedstavi ekonomicky program

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
27,00 | 27,05 | 26,96 | 27,00 0,00 0,00%
2545 | 25,75 | 25,39 | 2554 | -0,10 | 0,38%
6,233 | 6,300 | 6,213 | 6,265 | -0,03 | 0,51%
31,711 | 3214 | 31,54 | 32,02 | -0,32 | 0,99%
4326 | 4,333 | 4,286 | 4,300 | 0,03 | -0,62%
1,0607 | 1,0633 @ 1,0492 | 1,0576 = 0,00 | -0,29%
308,00 | 308,74 | 306,60 | 308,15  -0,15 | 0,05%

26,00
25,54 26,01 2524 | 24,53 | 23,36
6,27 6,22 6,05 6,05 6,12
1,058 1,04 1,03 1,06 1,10

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

« Koruna v0ci euru v tomto tydnu i nadéle kopirovala intervenéni hranici 27 CZK/EUR.

+ Nalada mezi domacimi ekonomickymi subjekty z(stava dobra, ackoliv v Unoru oproti lednu do3lo k dalSimu mirému poklesu celkové dlivéry v
doméci ekonomiku. V meziro&nim srovnani je pro zménu celkova divéra mimé vyssi.

* Kde hledat dlivody mirného mezimésicniho poklesu divéry? Jednim slovem se jedna o obavu z budouciho vyvoje. V pfipadé podnikatelt doslo
v tnoru k poklesu divéry v primyslu, v obchodu i ve sluzbach. Optimistictéjsi jsou naopak podniky ve stavebnictvi. Zajimavy je pokles divéry
mezi primyslovymi podniky, protoZe v tomto tydnu zvefejnéna mékka data z eurozény (at jiz se jedna o indexy PMI & némecky Ifo index) vysla
velmi dobfe. Ceské pramyslové podniky jsou totiz lehce pesimistické smérem k blizké budoucnosti, kdyZ napfiklad v nadchézejicich trech
mésicich ocekavaji snizeni tempa vyroby. Na zaméstnanosti by se to v§ak odrazit nemélo. Obavy smérem k budoucnosti se mirné zvysily i v
podnicich, které se zabyvaiji sluzbami. Otazkou vsak je, jak moc jsou obavy z budoucnosti opravnéné a jak moc k nim pfispivaji dokola
omilana rizika typu brexit, volby ve Francii €i D. Trump.

+ Co se tyce spotfebiteld, tak i oni vnimaji budoucnost o néco pesimistictéji a béhem letoSniho roku se obavaji pfedevsim zhorSeni ekonomické
situace. Naproti tomu obavy ze zvy$eni nezaméstnanosti ¢i rlistu cen se mezi spotebiteli nijak nezménily. Zaroveri je nutné zminit, ze
spotrebitelska duvéra se i pfes unorovy pokles nachazi nadale v blizkosti historickych maxim a spotfeba domacnosti tak i pro leto$ni rok zlstane
hlavnim zdrojem rastu domaci ekonomiky.

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

+ Koruna viéi americkému dolaru nejprve oslabovala a béhem stfedy se pohybovala nad hladinou 25,70 CZK/USD. Béhem Ctvrtku a pate¢niho
dopoledne vSak dokazala ¢ast pfedchozich ztrat smazat.

+ V tomto tydnu zvefejnény zapis z Unorového zasedani americké centralni banky (Fed) naznadil, ze bfeznové zvy3Seni Urokovych sazeb neni moc
pravdépodobné. Na jedné strané rychlej§imu zvySovani sazeb brani nejistota ohledné ekonomického programu D. Trumpa a na strané druhé se
do hry za¢ing dostavat i kurz amerického dolaru. Pfipadné posilovani dolaru by totiz mohlo podle Fedu skrz levnéj$i dovozni ceny ohrozit vyvoj
inflace. Velké otazniky se vSak vznaSeji pfedevSim na strané ekonomického programu D. Trumpa. Fed v poslednich tydnech mnohokrate
zddraznil, Ze se nejprve potfebuje detailnéji seznamit s Trumpovym ekonomickym programem a teprve poté jednat - zvySovat sazby. Fed rovnéz
zdraznil, ze chce pfipadnou expanzivni fiskalni politiku D. Trumpa kompenzovat pravé zvySovanim sazeb.

+ S expanzivni fiskalni politikou to vSak nakonec mize dopadnout vSelijak. V pfistim tydnu, konkrétné 28. tinora, by mél D. Trump pfedstavit
detailngji planované ekonomické reformy, avSak v tomto tydnu americky ministr financi S. Mnuchin prohlasil, Ze si na konkrétni podobu
ekonomického programu véetné dariové reformy mizeme jesté par mésict pockat. D. Trump zde v podstaté narazi na to, na co jsem
upozorioval jiz loni v listopadu a to je rozpoctové omezeni. Republikansky Kongres neni pfilis naklonén dalSimu zadluzovani USA a
prohloubeni schodku federalniho rozpoctu. Vysledna podoba ekonomickych reforem tak proto nemusi byt zdaleka tak expanzivni a Fed
tak nebude muset ani pfili§ rychle $lapat na brzdu v podobé zvySovani urokovych sazeb. A bez zvySovani sazeb v USA nemuzeme ani
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Vyvoj PLN/CZK

+ VUci polskému zlotému se koruna po vétsinu tydne pohybovala tésné pod hladinou 6,30 CZK/PLN.

« Viyrazny pokles nezaméstnanosti se netyka vyluéné jen CR, ale je dobfe patrny i v Polsku, kde je nezaméstnanost rovnéz rekordné nizka. V
lednu sice do3lo k narlistu tzv. registrované nezaméstnanosti na 8,6 % z prosincovych 8,3 %, ale vyhradné kvlli negativni sezénnosti. Obecna
mira nezaméstnanosti (mezinarodné srovnatelna) vSak v prosinci €inila jen 5,9 %, coz jsou rekordné nizké hodnoty. Neprekvapi proto, ze ma v
Polsku fada podniki stejné problémy jako podniky ¢eské - kde najit vhodné uchazece. Pokud se podivame na mapu a na mzdovou
aroved u naseho severniho souseda, tak neni prekvapenim, ze podobné jako v CR je i v Polsku velka poptavka po zaméstnancich z
Ukrajiny.

+ \/ tomto tydnu byl zvefejnén rovnéz zapis z posledniho zasedani polské centralni banky (NBP). Centralni bankéfi jsou optimisticti ohledné rlstu
polské ekonomiky (3,6 %) v letodnim roce, kdyz lednova €isla jim zatim davaji v tomto sméru za pravdu. Na druhé strané rast lednové inflace
NBP vnima jako pfechodny a primarné zplsobeny ristem cen energii. BEhem roku NBP i nadale pogita se slab$im ristem spotfebitelské inflace,
takze zvySeni Urokovych sazeb je letos i nadale mimo hru.

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

+ Na hlavnim ménovém péru euro sice v priibéhu tydne kratce oslabilo pod hladinu 1,05 USD/EUR. Ve druhé poloviné tydne vSak euro dokézalo
VEtSi Cast ztrat smazat.

+ V tomto tydnu zvefejnéna mékka data (indexy PMI, Ifo) pFijemné prekvapila. Zacatek letosniho roku je z pohledu PMI indexd velmi pfiznivy, kdyz
Unorovy souhrnny PMI za eurozénu je s hodnotou 56 bodl nejvysSi za poslednich téméF 6 let! Na podobnych dlouhodobych maximech jsou i
indexy PMI ve zpracovatelském sektoru a ve sluzbéch. Co je dileZité, nejedna se jen o Némecko, ale i o dal$i velké zemé& — Francii, Spanélsko a
trochu prekvapivé i Italii. Zatimco ze vSech stran slySime pro letosni rok témér vyhradné o moznych rizicich (brexit, italské banky, volby
ve Francii, prezident D. Trump), tak podniky napfi¢ eurozénou jsou naladény vesmés optimisticky, coz je vysledkem jejich rostoucich
trzeb a zvysujicich se zakazek. Velmi pozitivni Cisla z eurozony by se méla rovnéz promitnout do zrychleni evropské ekonomiky v 1.
ctvrtleti roku. Ekonomika eurozony tak letos mlize prekvapit.

« Spotrebitelské ceny v lednu sice oproti prosinci poklesly o 0,8 %, avSak mezirocné vzrostly o 1,8 % (nejrychlejsi rist za posledni témér 4 roky).
Pod meziroéni rist cen se vyznamné podepsaly drazsi energie, které v lednu vzrostly o 8,1 %. Nejvétsi dopad do inflace mély konkrétné drazsi
pohonné hmoty s mezirocnim rdstem cen o 14,0 % a dopadem do celkové inflace 0 0,5 procentniho bodu. Jadrova inflace se v lednu nicméné
udrzela na 0,9 %. A pravé s ohledem na jadrovou inflaci a nevyuzité kapacity na jihu Evropy nepfedpokladam, Ze Evropska centrélni banka zacne
od poloviny leto$niho roku tlumit program vykupu cennych papird (tzv. QE).

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.




