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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelska inflace v prosinci lofiského roku dale akcelerovala na 3,2 % rir
CZ - Koruna na sedmiletém maximu v(ci euru na Grovni 25,10 CZK/EUR

DE - Némecka ekonomika loni vzrostla 0 0,6 %

US - USA s Cinou podepsaly prvni fazi obchodni dohody

Ocekavané udalosti

CZ - Konjunkturalni prizkum (leden)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (leden)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky, Kompozitni index PMI (leden) - pfedbézny odhad
PL - Primyslova produkce (prosinec), Maloobchodni trzby (prosinec)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni

2519 | 2527 | 25,06 @ 25714 | 0,05 | -0,21% EUR/ICZK 25,50 | 25,60 | 25,40
22,70 | 22,72 | 22,45 @ 22,60 | 0,0 | -0,45% 22,60 22,59 2297 | 22,65 | 22,28
5927 | 5979 @ 5919 | 5935 | -0,01 | 0,14% 5,94 5,95 5,93 5,95 5,98
2951 | 29,64 | 29,26 & 29,49 | 0,02 | -0,06% 1,112 1,12 1,11 1,13 1,14
4,230 | 4,243 | 4,192 | 4,234 | 0,00 | 0,08%

1,1108 | 1,1172 | 1,104 | 1,120 | 0,00 | 0,11%

333,34 | 335,83 | 331,80 | 33530 | -1,96 | 0,58%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M
CNB 6.2. 2,00 2,00
ECB 23.1. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 29.1, 1,75 1,50 | 1,50 1,50

Typ sazby
PRIBOR 2,04 210 217 2,22 2,27
LIBOR USD 1,5748 | 1,6771 | 1,8340 | 1,8744 | 1,9511
EURIBOR -0,511 | -0,448 | -0,390 | -0,332 | -0,251




Vyvoj EURICZK

« Ceska ména zatim proziva mimoradné (isp&sny start do nového roku. V tomto tydnu koruna viiéi euru posilila tésné pod hladinu 25,10 CZK/EUR
dobé je koruna rovnéz vyrazné siln&j$i ve srovnani s prognozou Ceské narodni banky (CNB). V patek zkraje odpoledne se obchodovalo lehce pod
hladinou 25,20 CZK/EUR.

+ Bude apreciace Ceské mény v dalSich tydnech a mésicich pokraCovat? Ve druhé poloviné ledna rozhodné nelze vyloucit dalsi posileni koruny a
testovani hranice 25 CZK/EUR, pfipadné i posileni koruny pod zminénou 25. Z nékolikamésicni perspektivy je vSak pravdépodobnéjsi navrat koruny na
slabsi hodnoty smérem k hladiné 25,50 CZK/EUR. Pfeci jen sentiment na finan¢nich trzich je vrtkavy a rizika ve vnéjSim i domacim prostredi rozhodné
zcela nevymizely. Na soucasné posileni koruny tak Ize pohlizet vice jako na doCasné nezZ jako na zacatek dlouhodobého posilujiciho trendu. Na ten si
podle mé budeme muset jeSté pockat.

« Na vyrazné siln&jsi korunu v tomto tydnu reagovali i ¢lenové bankovni rady CNB. Podle nich bude pravé diky siln&j$imu kurzu koruny a rychlej$imu ristu
spotrebitelské inflace tnorové zasedani CNB Ziv&jsi, nez je obvyklé. Pro zvy$eni sazeb nepochybné zvedne ruku V. Benda. Naopak guvernér J. Rusnok
akcentoval stabilitu sazeb.

+ Z novych domacich makroekonomickych statistik spotfebitelska inflace v prosinci zrychlila na 3,2 % r/r a nad 3 % se pravdépodobné udrzi i na za¢atku
roku letodniho. Presto podle mé neni prili§ pravdépodobné, ze CNB na tfiprocentni inflaci zareaguje zvy$enim trokovych sazeb. Za prvé proto,
7e CNB mize zménou sazeb ovlivnit predevsim vyvoj inflace na horizontu ménové politiky, coZ je prvni polovina roku 2021. Na aktualni inflaci vak CNB
paky nema. Za druhé proto, Ze souc¢asné posileni koruny tzv. utahuje domaci ménové podminky a snizuje potfebu zvySovat sazby. Stabilita Urokovych
sazeb zUstava podle mé nadale nejpravdépodobnéj$im scénarfem minimalné pro prvni polovinu leto$niho roku.

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

+ Koruné se v tomto tydnu dafilo a k americkému dolaru si pfispala zajimavé zisky. Ve stfedu odpoledne koruna posilila az pod hladinu 22,50 CZK/USD,
co? jsou nejsilngjsi hodnoty koruny za vice jak $est mésict. Ceska ména t&Zila z pozitivni nalady na finanénich trzich v déisledku uzavreni prvni faze
obchodni dohody mezi USA a Cinou.

+ Z makroekonomickych statistik v USA staly v tomto tydnu za pozornost prosincové maloobchodni trzby (0,3 % m/m) a prosincova spotfebitelska inflace
(0,2 % m/m a 2,3 % rir). Za kli¢ovou udalost Ize véak povazovat podpis prvni faze obchodni dohody mezi USA a Cinou, ktera zamezuje dalsi
eskalaci obchodniho protekcionismu mezi obéma zemémi. Ani po podpisu dohody vSak nebudou odstranéna vSechna americka cla, ktera byla na
dovoz &inského zboZi zavedena v poslednich dvou letech. Odstranéni cel je pfitom podminéno podpisem druhé ¢asti obchodni dohody (jeji uzavieni letos
je krajné nepravd&podobné) a hlavné také tim, zda Cina bude spliiovat podminky ve vyjednané prvni fazi obchodni smlouvy. StéZejni &asti vyjednané
dohody je zavazek Ciny nakoupit v nadchazejicich dvou letech vice zboi a sluzeb z USA, v souhrnu o min. 200 mid. dolar(i vice oproti roku 2017.
Klicové problémy jako je statni podpora ¢inskych firem &i ochrana know-how americkych firem vak dohoda pIné neupravuje.

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

* Polskému zlotému se podobné jako koruné v tomto tydnu (pfedevsim v prvni poloviné) dafilo posilovat vici euru. V dtery odpoledne se zloty
dostal tésné pod uroven 4,22 PLN/EUR, na nejsilnéjSi hodnoty od dubna 2018. Na mé&novém paru koruny s polskym zlotym se obchodovalo
v rozmezi 5,92 - 5,97 CZK/PLN.

* Rust prosincové spotfebitelské inflace byl potvrzen na 0,8 % m/m a 3,4 % r/r. Jadrova slozka inflace vzrostla 0 3,1 % r/r. K mezimési¢nimu
rstu inflace pfispivaly pfedevSim draZsi doprava a potraviny. V meziro€nim srovnani ceny sluZeb vzrostly o 6,1 % a ceny zbozi 0 2,4 %. Na
zaC4tku letoSniho roku bude inflace testovat 4 %. V zahraniénim obchodu v listopadu export poklesl o 1,0 % r/r a import dokonce o 4,6 % r/r pfi
kladné obchodni bilanci ve vysi 1,46 mld. eur.

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

* Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,11 - 1,117 USD/EUR. | nadchézejici tydny budou velmi pravdépodobné
o hledani sméru, kdyz zadna z mén nema aktualné divody vyraznéji posilit €i oslabit. Ze stfednédobého nadhledu klicovymi hladinami zdstavaji
1,09 a 1,125 USD/EUR.

* Spotfebitelska inflace v prosinci zrychlila, kdyZ oproti listopadu vzrostla 0 0,3 % a v meziro¢nim srovnani o 1,3 % (v listopadu ¢inila 1,0 % r/r).
Jadrova slozka inflace vzrostla 0 1,3 % r/r. Navzdory o néco rychlej$imu rlstu vSak inflace zlstava i nadale pomémé hluboko pod inflaénim cilem
Evropské centralni banky (ECB) a ani letos nelze ocekavat, Ze by se inflace na cil udrZitelné dostala. V prosincové makroekonomické prognéze
ECB pocita s rustem inflace v leto$nim roce 0 1,1 %.

« Eurozéna - ECB, horsi primysl, spotfebitelska inflace, registrace aut

* Ve stiedu byl zvefejnén prvni odhad vyvoje némecké ekonomiky v lofiském roce s ristem 0 0,6 %. Némecka ekonomika tak roste jiz desaty rok
v fadé a jedna se o nejdelSi obdobi ristu od sjednoceni spolkové zemé. Zaroven je vSak nutné zddraznit, Ze tempo rdstu HDP loni vyrazné
zpomalilo a Némecko ve 3. Etvrtleti loiského roku jen tésné uniklo technické hospodarské recesi. Rist 0 0,6 % je zéroven nejslabsi za
poslednich Sest let, kdyZ jesté horSi vykon némecka ekonomika predvedia naposledy v roce 2013 s 0,4 %. Hlavnim zdrojem ristu HDP byla loni
domaci spotfeba (domécnosti + vlada). Déle vzrostla zaméstnanost a to 0 0,9 % a poprvé v historii tak poCet zaméstnanych presahl 45 tis.
Navzdory zpomaleni ekonomiky némecka vlada loni hospodafila s prebytkem ve vysi 49,8 mid. eur, coz pfedstavovalo 1,5 % ve vztahu k
nominalnimu HDP. Pomér vladniho dluhu k HDP se tak Némecku podafilo jako jedné z mala zemi eurozony stdhnout pod 60 % (tzv.
Maastrichtské kritérium).

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 (Z a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

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




