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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika po zpresnéni ve 4. ¢tvrtleti 2018 vzrostla 0 0,9 % k/k a 2,8 % rir
EZ - Spotrebitelska inflace v tinoru podle predbézného odhadu zrychlila na 1,5 % r/r
PL - HDP po zpresnéni ve 4. ¢tvrtleti 2018 vzrostl 0 0,5 % k/k a 4,6 % rir

US - Americka ekonomika ve 4. ¢tvrtleti vzrostla o 2,6 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Primérna mzda (4. ctvrtleti)

DE - Nové primyslové zakazky (leden)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky

US - Statistiky z pracovniho trhu - mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,63 | 25,69 | 25,59 | 2564 | -0,01 | 0,03% EUR/CZK 25,30 2510
2259 | 22,64 | 22,42 | 22,53 0,07 | -0,29% 22,53 22,26 2217 | 21,44 20,92
5902 @ 5956 | 5899 | 5947 | -0,04 | 0,75% 5,95 5,95 5,93 5,95 5,98
29,52 | 30,06 | 29,45 @ 29,80 | -0,28 | 0,95% 1,138 1,15 1,15 1,18 1,20
4335 | 4,341 | 4,300 | 4,310 | 0,02 | -0,57%
1,1341 | 1,1419 | 1,1336 | 1,1380 | 0,00 | 0,34%
317,72 | 318,03 | 315,56 | 316,14 = 1,58 | -0,50%

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 v(i¢i euru v tomto tydnu mirné posilila, avSak hloubgji pod hladinu 25,60 CZK/EUR zamifit nedokéazala. Obchodovalo se primarné v
rozmezi 25,60 — 25,70 CZK/EUR,

« StéZejni makroekonomickou statistikou tohoto tydne byl bezesporu zpfesnény odhad doméaci ekonomiky za 4. &tvrtleti lofiského roku. Cesky
statisticky ufad (CSU) sice po Upravé mirné snizil rist HDP na 0,9 % kik a 2,8 % r/r oproti predb&znym 1,0 % k/k a 2,9 % rir, avéak zavér
lofiského roku Ize pfesto hodnotit velmi pozitivné. Hodné se investovalo, a to pfedevsim do staveb a strojniho vybaveni, silné byly vydaje viadnich
instituci a velmi slu§né se dafilo i zahraniénimu obchodu. Cernou kafikou na statistice HDP byla mozna trochu prekvapivé spotfeba
domacnosti, jejiz rist byl slabsi, nez se ocekavalo. Je to zajimavé, protoZze vyvoj maloobchodnich trzeb, spotfebitelska divéra ani nizka
nezaméstnanost s rychlym rlstem mezd slab$i spotfebu doméacnosti nenaznacovaly. Z nabidkové strany k ristu HDP pfispél nejvice
zpracovatelsky pramysl, avSak kladné pfispivala i dal3i odvétvi, at jiz se jednalo o sluzby ¢i stavebnictvi. V souhrnu za cely lofisky rok doméci
ekonomika vzrostla o velmi solidni 3 %, coz je pro leto$ni rok asi nedosazitelné ¢islo a realny je rlst kolem 2,5 %, v pesimistictéjsi varianté poté
kolem 2 %.

+ Zatimco statistiku HDP Ize hodnotit az na vyjimky pozitivng, tak unorovy index PMI ve vyrobnim sektoru skongil jiz treti mésic v radé pod
neutralni hladinou 50 bodu (je dokonce s hodnotou 48,6 bodu nejslab3i od ledna 2013), coz zcela nekompromisné signalizuje snizeni aktivity ve
zpracovatelském primyslu na zacatku letoSniho roku. Znepokojivé je, Ze pokracuje jak pokles objemu vyroby, tak pokles novych zakazek z
domova i ze zahraniéni. Slabou Utéchou mize byt alespon to, Ze se vyrobcim podafilo zvysit ceny vystupd, a to nejvice od zafi 2018. V kontextu
lednovych a Unorovych dat (Ifo, PMI) z Némecka to bohuZel spiSe vypada tak, Ze problémy v némeckém primyslu budou trvat déle. A téZko Ize
pfepokladat. ze Ceskv primvsl zistane vici neaativnimu vivoii v Némecku i nadale tak imunni iako v z&véru lofiského roku.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na ménové paru s americky dolarem si koruna béhem tydne pfispala zisky cca 10 haléfl a zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo na horni
strané hladiny 22,50 CZK/USD.

+V USA byl v tomto tydnu konecné (kvili pfe mésic zavienym statnim institucim v USA na pfelomu roku) zvefejnén vyvoj americké ekonomiky ve
4. &tvrtlet loriského roku. Rast HDP sice zpomalil na 2,6 %, coz vSak bylo nad trznim odhadem. Souhrnny riist americké ekonomiky za lofisky
rok s 2,9 % byl nejvyssi za posledni tfi roky. Americké hospodarstvi roste nepretrzité jiz deset let v fadé, coZ je druha nejdelSi expanze
ekonomiky v historii USA.

* Predstavuiji Cisla o HDP vyznamnéj§i zménu pro Americkou centralni banku (Fed)? Urcité ne. J. Powell, $éf Fedu, v tomto tydnu nékolikrat
uved|, Ze se americké ekonomice dafi, avSak s ohledem na prevladajici rizika je na misté opatrnost ve zvySovani Urokovych sazeb. Proto je
krajné nepravdépodobné, ze by Fed v bieznu sazby zvysil. Na druhé strané rozhodné nelze vyloucit, Ze se k tomu Fed odhodla ve 2. Etvrtleti,
pokud mu to dovoli ekonomicka data z USA a zaroven dojde k opadnuti rizik (minimalné by méla byt zndma obchodni dohoda mezi USA a
Cinou).

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

+ Situace se na ménovém paru koruny s polskym zlotym v tomto tydnu oto€ila a zloty smazal ¢ast unorovych ztrat. Obchodovani se pfesunulo z
pondélnich 5,91 na troven 5,95 CZK/PLN zkraje patecniho odpoledne.

* Vysledny udaj o HDP ze 4. ¢tvrtleti lofiského roku s 4,9 % potvrdil, Ze polska ekonomika v zavéru roku 2018 zaradila nizsi rychlost.
Zpomalila jak spotfeba doméacnosti na 4,3 % rir, tak i investicni aktivita na 6,7 % r/r a kladné k ristu HDP pfispél i zahraniéni obchod. Robustni
rist polské ekonomiky bude pokraCovat i letos, ackoliv zpomaleni je i u naSeho severniho souseda nevyhnutelné, kdyZ se odhady ristu HDP
pohybuiji kolem 4 %.

+ Zatimco Udaj HDP je statistkou minulosti, tak unorovy index PMI ve vyrobnim sektoru pro zménu ukazuje aktuaini vyvoj v polském pramyslu. A
ten neni rozhodné pozitivni, kdyz PMI pokles jiz na 47,6 bodu a pod neutralni hladinou 50 bodu setrvava jiz Etvrty mésic v fadé. Podobné jako v
CR Ize i v Polsku pozorovat prudky pokles novych zakézek a objemu vyroby. Negativni dopad slabého PMI na tvrdé statistiky z polského
primyslu je v 1. ¢tvrtleti nevyhnutelny.

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

* Obchodovéni na hlavnim ménovém péru v tomto tydnu probihalo v rozmezi 1,132 — 1,142 USD/EUR. Ve Ctvrtek dopoledne sice spolecna
evropska ména zamifila nad hladinu 1,14 (tfitydenni maximum), avak po silném ristu HDP v USA se ve Ctvrtek odpoledne kurz vratil zpét pod
1,14 a pod touto hladinou se obchodovalo i zkraje patecniho odpoledne.

* Po nékolikatydennim martyriu se trochu vyjasnila situace kolem brexitu. Ve totiz nasvédCuje tomu, Ze dojde k posunuti terminu odchodu Velké
Britanie (VB) z EU z plvodniho 29. bfezna na pozdéj$i termin (téZko nyni Fici na kdy, kdyZ na stole jsou rizné ¢asové horizonty od dvou mésicd,
po konec leto3niho roku aZ po rok 2021). DuleZité je, ze odklad brexitu nové pfipousti i premiérka T. May, ktera se az dosud vyslovovala proti
posunuti terminu za bfezen. Tim padem vyrazné pokleslo riziko, Ze dojde v zavéru bfezna k tvrdému brexitu, Cili k odchodu VB z EU bez dohody.
Jaké jsou mozné scénafe dalSiho vyvoje brexitu? (1) Brexit s dohodou (pravdépodobnost 50 %), (2) Nové referendum (40 %), (3) Tvrdy brexit (10
%). Niz8i pravdépodobnost uskute¢néni tvrdého brexitu je jednoznacéné pozitivni zpravou pro evropskou ekonomiku v Cele s Némeckem.
Konkrétné pro Némecko je VB po Francii druhy nejvétsi evropsky obchodni partner a tvrdy brexit byl mél negativni dopad na némecky HDP.

+ Pfedbézny odhad tGinorové inflace v eurozéné sice ukazal na meziroéni zrychleni ristu na 1,5 % r/r oproti 1,4 % v lednu, avSak jadrova
inflace po vylouceni cen energii, potravin a alkoholu s tabakem zpomalila na 1,0 % r/r. Nejrychleji v Unoru rostly ceny energii (3,5 %) a
nasledné potravin (2,4 %), zatimco ceny sluzeb, které Iépe vystupuji inflacni tlaky uvnitf ekonomiky, rostly jen 0 1,3 %. Pro letoSek Evropska
centralni banka pocita s ristem jadrové inflace o 1,4 %, coZ vSak bude jen obtizné dosazitelna hodnota.

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.




