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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt ve 4. ¢tvrtleti po zpresnéni +0,6 % k/k a -4,7 % rir
EZ - Spotiebitelské ceny v unoru vzrostly predbézné 0 0,2 % m/ma 00,9 % r/r
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na arovni 0,10 %
US - Index ISM v sektoru sluzeb poklesl na 55,3 z lednovych 58,7 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce (leden), Index spotiebitelskych cen (unor)

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
26,15 | 26,35 | 2593 | 26,29 @ -0,14
21,65 | 2211 | 21,44 | 22,02 @ -0,37
5779 | 5794 | 5727 | 5745 | 0,03
3017 | 30,59 | 29,97 | 3043 | -0,26
4514 | 4,582 | 4509 | 4,575 | -0,06
1,2073 | 1,2113 | 1,1914 | 1,1936 | 0,01
361,69 | 367,07 | 358,45 366,09 | -4,40

Predikce vyvoje

V% Ména BID Aktualni
0,54% EUR/ICZK
1,67%
-0,59%
0,84%
1,33%
-1,15%
1,20%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,27 0,31 0,36 0,43 0,56
LIBOR USD 0,0904 | 0,1030 | 0,1938 | 0,2110 | 0,2820
EURIBOR -0,567 | -0,560 | -0,546 @ -0,517 | -0,482

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

+ Koruna se v(i¢i euru na zacatku bifezna nachézela na slabsich hodnotach a v patek dopoledne oslabila nad hladinu 26,30 CZK/EUR. Doméci vyvoj pandemie
drzi korunu pod prodejnim tlakem. V&e v8ak neni pouze o (ne)zvladani Covidu v CR, protoze v tomto tydnu vyrazné oslabovaly i dal$i stfedoevropské
mény a dale se zhorsil sentiment na finanénich trzich.

« Unorovy index PMI ve vyrobé i pfes mimy pokles na 56,5 z lednovych 57,0 bodu potvrdil, e solidni riistové tempo si i nadéle udrzuje jak samotna produkce,
tak i nové zakazky a vysledné i zaméstnanost. Kdyz k tomu pfidame velmi slu§na primyslova ¢isla z Némecka, tak by se na prvni pohled mohlo zdat, ze
situace v primyslu je vzhledem k aktualnim okolnostem pfimo vynikajici. To je vSak jen jeden Uhel pohledu, ten pozitivni. Existuje vSak i druha strana mince.
Pramyslové podniky totiz v poslednich mésicich stale intenzivnéji trapi komplikace v dodavatelskych fetézcich. Situace v tomto sméru neni idealni od lofiského
jara, ale v poslednich mésicich doSlo ke zhor$eni. NarUstajici prodlevy v dodavkéach se stale vice promitaji i do zrychlujiciho rlstu vstupnich nakladd.
Vizhledem k tomu, Ze si prlimyslové podniky chtéji zachovat v nelehké dobé konkurenceschopnost, tak zatim jen minimalné promitaji rist cen nakladd do cen
svych vystupd, coz je dostava pod finanéni tlak. Zarover zde dochazi ke kumulaci inflacnich tlaku, které se mohou zprostfedkované v priibéhu roku zadit
vyraznéji promitat i do spotiebitelské inflace. A v neposledni fadé nad domacim vyrobnim sektorem visi momentélné Damokliv me¢ v podobé nuceného
preruseni produkce kv(li pandemii Covidu19.

+ Zptesnény odhad hrubého domaciho produktu (HDP) za 4. Etvrtleti byl pomérné vyrazné vylepSen. Doméaci ekonomika tak v zavéru loriského roku vzrostla v
mezi¢tvrtletnim srovnani o 0,6 % a meziro¢né poklesla o 4,7 %. Diky oziveni ekonomické aktivity ve druhé poloviné roku tak HDP v souhrnu za cely
lorisky rok poklesl ,jen“ o 5,6 %. Jedna se sice o nejhlubsi propad HDP v historii samostatné CR, avak vzhledem k okolnostem je vysledné &islo o dost
lepsi, nez se otekavalo (loni na jafe fada instituci prognézovala pokles HDP az o 10 %). Za mezitvrtletnim ristem HDP stél primarné pramysl, respektive z
poptavkového pohledu zahraniéni obchod, kde se velmi dobfe dafilo exportu. Znacné diferencovany byl ve 4. Ctvrtleti vyvoj v sektoru sluzeb. Zatimco obchod,
pohostinstvi a doprava si pfipsaly vyrazny pokles, tak v IT, ve finanénim sektoru ¢i ve vefejné spravé produkce solidné rostla.

* Hospodaiska aktivita na zac¢atku leto$niho roku zlstava jesté utiumena a vzhledem k restriktivnim viadnim omezenim se oZiveni ekonomiky posune hloubgji
do 2. ¢tvrtleti. Na to dopléci i statni pokladna, kdyz za prvni dva mésice leto$niho roku ¢inil pribézny schodek statniho rozpoctu rekordnich 86,1 mid. korun.
Prijmovou stranu rozpoCtu negativné ovliviiuje zruSeni superhrubé mzdy v zavéru loriského roku, zatimco vydajova strana rozpoCtu bobtna pod tihou
kompenzaci a socialnich davek. Aktualni vyvoj pandemie se velmi negativné promitne i do bfeznového hospodafeni statu. Zakladnim pfedpokladem
udrzitelného hospodarského oZiveni v dalSich ctvrtletich letoSniho roku zlistava jednoznaéné vakcinace domaci populace a zvladnuti pandemie Covid19, a to
nejen v CR, ale i v dal$ich evropskych zemich. Velmi duleZité rovné je, aby doslo k rozjezdu investic a nedoslo tak k zamrznuti investiéni aktivity jako po roce
2009.

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

+ Vici americkému dolaru koruna na Gvod brezna déle oslabila. Ztraty koruny se kumulovaly do zavéru tydne k ¢emuz ve Ctvrtek vecer vyznamné prispél Séf
americké centralni banky (Fed) J. Powell. V patek zkraje odpoledne se obchodovalo nad hladinou 22 CZK/USD (tfimési¢ni minimum koruny). Pod prodejnim
tlakem se bude koruna pravdépodobné nachézet i v dal$im tydnu. Vice v oddilu EURUSD.

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

+ Na ménovém paru s polskym zlotym koruna v tomto tydnu posilila z pondélnich 5,80 na 5,75 CZK/PLN zkraje pate¢niho odpoledne.

+ Hlavni makroekonomickou udalosti bylo v Polsku na zaCatku bfezna zasedani tamni centraini banky (NBP). Ta ponechala Urokové sazby beze zmény,
stvrdila pokraCovani nakupu vladnich dluhopist (kvantitativni uvoliiovani) a nadéle si vyhrazuje prévo intervenovat proti zlotému. Nejvétsi riziko pro
nadchéazejici vyvoj polské ekonomiky a ménovou politiku NBP pfedstavuje samoziejmé pandemie Covidu19. NBP zaroven opét zminila, Ze hospodarské
oziveni muze byt zpomalovano nedostate¢nym pfizplisobenim kurzu zlotého, z EehoZ vyplyva, ze NBP bude i nadale bedlivé monitorovat vyvoj zlotého
v0ci euru.

+ V nové makroekonomické prognéze NBP pro letosni rok pocita oproti listopadové prognéze s rychlej$im rlstem inflace v rozmezi 2,7 % — 3,6 % i
silngjsim rstem HDP v rozmezi 2,6 % - 5,3 %. Sance na snizeni Girokovych sazeb na nékterém z nadchazejicich zasedani NBP se tak snizuji. Na
druhé strané je vak zfejmé, Ze NBP s utahovanim ménové politiky pospichat rozhodné nebude, a to ani pres to, Ze se spotfebitelska inflace bude podie
progndzy letos nachazet nad 2,5 % inflaénim cilem. Takové nastaveni ménové politiky NBP by mélo letos limitovat posilovani zlotého vici euru a viastné i
viéi koruné, ktera je vSak aktualné citliva na domaci pandemicky vyvoj. Dnes odpoledne se jesté kona tiskova konference s $éfem NBP A. Glapifskim.

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

+ Na hlavnim ménovém paru si v Uvodu bfezna pomérné vyrazné ztraty pfispalo euro. KliCovym okamzikem byl z tohoto pohledu &tvrteéni projev $éfa
americké centrélni banky (Fed) J. Powella, po kterém euro zamifilo pod hladinu 1,20 USD/EUR a dalSi ztraty si pfipisovalo i v patek dopoledne. Zkraje
pateéniho odpoledne pred statistikami z amerického pracovniho trhu se obchodovalo na drovni 1,193 USD/EUR. Z technického pohledu rozpéti 1,18 —
1,19 USD/EUR predstavuje pro euro silné pasmo podpory.

+ Od zacatku letoSniho roku velmi rychle rostou vynosy na americkych vladnich diuhopisech (jako benchmark bereme 10leté dluhopisy), pficemz riist
vynost akceleroval ve druhé poloving tnora az na 1,61 %. Jako hlavni divody rlstu vynost Ize pfi troSe zjednoduseni uvést kombinaci dvou faktord —
predpoklad silného hospodarského oziveni v USA a rostouci inflaéni ocekavani. Rostouci vynosy dluhopist vSak zaroven znamenaji vy$Si naklady viady
pfi obsluze dluhu, coz by vysledné mélo znepokojovat i centraini bankére. V pfipadé Fedu to vSak na néjaké vyrazné znepokojeni zatim nevypada,
alespon podle Ctvrtecnich slov $éfa Fedu J. Powella. Co vSak neni, mize byt — Fed zaseda v poloviné bfezna. J. Powell zaroven zminil, Ze nejblizsi
mésice sice pfinesou zrychlovani inflace, které vSak bude jen do¢asné a bude vice odrazet nizkou statistickou zakladnu z loriského roku nez udrzitelné
ozivovani inflacnich tlakd.

* Indikatory podnikatelskych a spotrebitelskych nalad dale ukazuji na rozdilny vyvoj hospodarského oziveni v 1. Etvrtleti letoSniho roku mezi
eurozénou a USA. Zatimco kompozitni index PMI (zpracovatelsky primysl + sluzby) v eurozéné v tnoru &inil 48,8 bodu a ukazuje tak na pokles HDP v
1. Ctvrtleti, tak v ten samy ukazatel pro USA se nachazel na 59,5 bodu, coz indikuje silné oZiveni americké ekonomiky. Tento trend bude pokracovat i v
bfeznu.

« V/ pfistim tydnu zaseda Evropské centraini banka a bude zajimavé sledovat, jak se centralni bankéfi postavi k ristu vynosu statnich diuhopist. Pro fadu
zemi eurozony by dalsi zvySovani vynosl zacalo byt krajné nepfijemné.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovény spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebira za obsah téchto informaci zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

sifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




