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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika ve 4. ¢tvrtleti vzrostla po zpresnéni 0 0,3 % kik a 1,8 % rir
DE - Nové prumyslové zakazky v lednu vzrostly o 5,5 % m/m a poklesly o 1,4 % rir
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na arovni 1,50 %

US - Americky Fed snizil hlavni Grokovou sazbu o 0,50 p. b. do rozmezi 1,00 - 1,25 %

Ocekavané udalosti

CZ - Index spotrebitelskych cen (tnor), Primyslova produkce (leden)

DE - Primyslova produkce (leden)
EZ - Zasedani Evropské centralni banky
US - Index spotrebitelskych cen (unor)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
25,37 | 25,57 | 2525 | 2542 | -0,04
2315 | 23,118 | 22,52 | 22,55 @ 0,60
5839 | 5918 | 5829 | 5896 & -0,06
29,52 | 29,60 | 28,90 & 29,26 | 0,27
4,324 | 4334 | 4,285 | 4,309 | 0,01
1,1030 | 1,1272 | 1,1026 | 1,1272 | -0,02
336,97 | 339,15 | 334,45 | 336,68 | 0,29

v %
0,17%
-2,67%
0,97%
-0,91%
-0,34%
2,15%
-0,09%

Predikce vyvoje

Ména BID Aktualni

EUR/CZK 25,50 | 25,50 | 25,40
22,55 23,83 | 2318 | 22,68
5,90 5,86 5,86 5,86 5,91

1,127 1,08 1,07 1,10 1,12

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 2,28 2,32 2,34 2,35 2,37
LIBOR USD 1,1444 | 1,0163 | 1,0006 | 0,9889 | 0,9675
EURIBOR -0,507 | -0,502 | -0,468 @ -0,418 | -0,359

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M
CNB 26.3. 2,25 2,00
ECB 12.3. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 18.3. 1,25 0,50 | 0,50 0,50




Vyvoj EURICZK

+ Koruna na tvod bfezna dokazala vici euru posilit a smazat tak ¢ast ztrat z druhé poloviny tnora. V patek dopoledne se obchodovalo v blizkosti hladiny
25,40 CZK/EUR.

+ V tomto tydnu byly zvefejnény zajimavé statistiky z doméaci ekonomiky (PMI, HDP, primérna mzda), které vSak byly zastinény eskalaci koronaviru v
Evropé a postupnym nartistem pfipadt i v CR. Z makroekonomickych statistik stal jednoznadné za pozornost zpfesnény odhad hrubého doméciho
produktu (HDP) ve 4. ¢tvrtleti loriského roku, jehoZ rist byl upraven mirné nahoru na +0,3 % k/k a +1,8 % r/r. Z poptavkové strany byly ve 4. Etvrtleti
hlavnimi tahouny rlstu spotieba a investice, respektive tvorba hrubého fixniho kapitalu. Negativné k rlstu ekonomiky pfispival zahraniéni obchod s
ohledem na hordi vysledky exportu. Na strané nabidky byl hlavnim zdrojem riistu ekonomiky sektor sluzeb a kladné k rlstu pfipivalo i stavebnictvi.
Patefnimu odvétvi ¢eské ekonomiky, zpracovatelskému primyslu, se naopak nedafilo. V souhrnu za cely lorisky rok doméaci ekonomika vzrostla o solidni
2,4 %. Evidentni bylo postupné zpomalovani ekonomiky v pribéhu lofiského roku. Posledni tydny bohuzel jednoznacné ukazuji na dalSi rizika
spojena se zahrani¢nim vyvojem, coz se bude negativné promitat i do letoSniho vykonu ceské ekonomiky. V optimistickém pfipadé Ize
ocekavat rast HDP v letoSnim roce na 2 %. RealistictéjSi pohled vSak naznacuje zpomaleni ekonomiky hluboko pod 2 %, kdyz slabsi bude
predevsim prvni polovina leto$niho roku. Vice v tomto sméru napovi nejblizi tydny.

« Cisla 0 podtech nakazenych koronavirem jasné sv&déi o tom, Ze Evropa prevzala od Ciny pomysiny Stafetovy kolik. Pokud srovname aktulni stav o
po&tu nakazenych v Evropé, tak podobna situace byla v Ciné ke konci ledna. Do konce bfezna tak miizeme pogitat s tim, Ze po&et nakazenych v Evropé
bude dosahovat desetitisicli, vylougit véak rozhodné nelze ani $estimistné ¢islo. V pFipadé CR se bude jednat o stovky pFipadti (v lep$im piipadg) &i o
tisice (v tom hor$im pfipadé). Evropa véak neni Cinou, takZe moznost, Ze se v Evropé epidemie rozroste do daleko vétsich rozméri musime brat zcela
reainé. Na druhou stranu je nutné zminit, ze na zagatku leto$niho Gnora na vrcholu chfipkové epidemie bylo v CR v priiméru 1 896 nakaZenych na 100 tis.
obyvatel, . celkové skoro 200 tis. obyvatel CR. Na standardni chfipku, respektive pfidruzené komplikace, pfitom kazdy rok zemfe v CR kolem 2 tis. osob.
Jestli je Sifeni koronaviru opravdu tak vaznou hrozbou, ¢i se jedna z velké &asti o hodné prifouknutou bublinu se hodnoti obtizné. O éem naopak uz
témér nelze pochybovat je fakt, ze opatreni, ktera aktualné jsou, a hlavné budou proti koronaviru zavadéna, budou ekonomicky hodné bolet.

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

+ Koruna vuci americkému dolaru na za¢atku bfezna posilila hluboko pod hranici 23 CZK/USD a v patek dopoledne se obchodovalo tésné nad hladinou
22,60 CZK/USD. Kli¢ovym dlivodem pro oslabeni dolaru v tomto tydnu bylo neoéekavané snizeni hlavni urokové sazby ze strany amerického Fedu
(0 0,50procentniho bodu do rozmezi 1,00 — 1,25 %). Dal3i snizeni sazeb navic nelze vyloucit ani na nadchazejicim pravidelném zasedani Fedu, které se
uskutecni 18. bfezna.

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

+ Na ménovém paru koruny s polskym zlotym se obchodovani odehravalo primarné v okoli hladiny 5,90 CZK/PLN.

+ Rada vyznamnych centralnich bank (namatkou Fed, RBA, BoC) v tomto tydnu sniZila Grokové sazby kvili obavam ze $iteni koronaviru. Na tvod biezna
zasedala i polska centralni banka (NBP). Kdo vSak s ohledem na vysokou inflaci &i aktuaini vyvoj kolem koronaviru o¢ekéaval od NBP zasadnéjsi sdéleni Ci
naznak obratu v ménové politice, tak musel byt zklaméan. NBP v souladu s o¢ekavanimi ponechala hlavni urokovou sazbu beze zmény na drovni
1,50 % a $éf NBP A. Glapinski zopakoval obligatni vétu, Ze stabilita sazeb do konce jeho mandatu (r. 2021) zistava nejpravdépodobnéj$im scénarfem. Na
druhé strané vsak pripustil, Ze budouci pohyb sazeb je pravdépodobnéj$i smérem dolti. Aktudlni vysoky rist inflace povazuje NBP za dogasny a nehodla
na néj reagovat. Koronavirus podle NBP prestavuje riziko pro rlst polské ekonomiky, avSak v tuto chvili nelze Fici, jak moc je toto riziko vazné. Klidné
sledovani a analyzovani vyvoje kolem koronaviru je zatim podle NBP tim nejlep§im moznym feSenim. NBP zaroved zvefejnila nadhled do nové
makroekonomické progndzy. Oproti listopadové prognéze NBP v letoSnim roce pocita se slab$im ristem HDP (3,2 % + 0,7 p. b.) a rychlej$im rlstem
inflace (3,65 £ 0,55 p. b.).

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

+ Na hlavnim ménovém péru v vodu bfezna dale posilovalo euro. Ve stfedu odpoledne euro kratce zamifilo nad hladinu 1,12 USD/EUR poté, co americky
Fed neoCekavané snizil hlavni drokovou sazbu o 0,50procentniho bodu do rozmezi 1,00 — 1,25 %. V patek dopoledne se obchodovalo na urovni 1,127
USD/EUR (nejsilngjSi hodnota eura od loriského Eervence). Tyto fadky jsou psany pred dneSnimi odpolednimi statistikami z amerického pracovniho trhu.

+ Hlavnim hybatelem na financnich trzich je od konce Unora strach, respektive obavy z negativnich ekonomickych dopadu opateni, ktera jsou zavadéna
na zastaveni koronaviru. Prvni vina mensi paniky na trzich pfi$la jiz na prelomu ledna a (inora, kdy eskaloval potet nakazenych v Cing. Tato panika véak
nasledné vyprchala. O poznani vyrazngjsi paniku na finan¢nich trzich ke konci Unora vyvolala eskalace Sifeni koronaviru v Evropé (nejprve v Italii) a v
Jizni Koreji. Ta si v tomto tydnu vyZadala zasedani ministrd financi skupiny zemi G7 a zasahy centrélnich bank (kromé Fedu sniZzily irokové sazby napt.
RBA ¢i BoC). Evropska centralni banka (ECB) zaseda v pristim tydnu a pravdépodobnost, Ze i ona uvolni ménovou politiku se zvySuje. Evropsti
centralni bankeéfi sice v tomto tydnu naznacovali, Ze preferuji spiSe vyckavat, avSak eskalace poctu nakazenych v dalSich evropskych zemich je
pravdépodobné pfinuti k preventivnimu zasahu. Otazkou je, zda to bude sniZeni sazeb, zvySeni objemu nakupovanych cennych papirl v ramci programu
APP ¢i ECB zvoli jiny nastroj.

+ Eskalace koronaviru se hodnoti obtizné. Pocet nové nakazenych skokové roste, a to jiz nejen v Italii, ale v podstaté ve vétSiné evropskych zemi.
Otazkou je, zda pocet pfipadli na konci bfezna bude v Evropé pouze v fadu desetitisici ¢i pfekroci hranici 100 tis. Poget zemrelych v letosnim roce
celosvétové na Covid-19 v patek rano Cinil necelych 3,4 tis., zatimco na béZnou sezonni chfipku zemfelo jiz skoro 87 tis. To, zda soucasna epidemie
koronaviru stoji za tak nakladna ekonomicka opatfeni je obtizné posoudit, a tak nezbyva véfit instanci nejvy3si — Svétové zdravotnické organizaci (WHO).
Negativni dopady koronaviru na globaini a evropskou ekonomiku je v tuto chvili zatim obtizné vycislit. Co je jiz naopak mozné fici, ze vyrazné
hospodarské zpomaleni je jistotou a hrozba hospodarské recese v Némecku a v eurozoné se jednoznacné zvySuje.

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.




