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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v unoru vzrostly 0 0,2 % m/m a 2,7 % r/r

DE - Primyslova produkce v lednu poklesla 0 0,8 % m/ma 3,3 % rir

PL - Polska centralni banka v nové progndze vyrazné snizila odhad ristu inflace pro letosek na 1,7 %
US - Spotiebitelské ceny v tinoru vzrostly 0 0,2 % m/m a 1,5 % r/r

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index cen pramyslovych vyrobcu (tnor)

EZ - Kompozitni index PMI (bfezen) - predbézny odhad
PL - Primyslova produkce (tnor)

US - Zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,62 | 25,68 | 2549 | 2566 | -0,04 | 0,17% EUR/CZK 25,30 2510
22,86 | 22,88 @ 22,61 | 22,71 0,16 | -0,68% 22,71 22,65 2217 | 21,44 20,92
5935 | 5974 | 5897 | 5962 | -0,03 | 0,44% 5,96 5,95 5,93 5,95 5,98
29,92 | 30,28 | 29,33 | 30,09 | -0,17 | 0,57% 1,130 1,13 1,15 1,18 1,20
4311 | 4,316 | 4,273 | 4303 | 0,01 | -0,19%
1,1201 | 1,1338 | 1,1197 | 1,301 | -0,01 | 0,88%
316,22 | 316,42 | 314,11 | 31431 191 | -0,61%

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 10.4. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 20.3. 2,50 250 | 275 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06 2,21
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 se v(i¢i euru v tomto tydnu pohybovala pfedevsim v rozmezi 25,60 — 25,70 CZK/EUR a obchodovani se celkové obeslo bez vyraznéjSich
pohyb(. Tento komentaF je psén ve Etvrtek odpoledne, kdy je$té nejsou znama lednova Eisla z pramyslu.

+ Z pohledu doméacich makroekonomickych statistik byla zkraje tohoto tydne zvefejnéna Unorova spotfebitelska inflace a ve Ctvrtek lednové
maloobchodni trzby. Lednové vysledky z primyslu budou zvefejnény az v patek. Kratce k inflaci — inor pfines| dal$i zrychleni, kdyz oproti lednu
ceny vzrostly 0 0,2 % a v meziroénim srovnani inflace zrychlila na 2,7 % z lednovych 2,5 %. Inflace se tak i v unoru nachéazela nad prognézou
Ceské narodni banky (CNB), a to konkrétné o 0,3procentniho bodu. V meziroénim srovnani zlistavaji i nadale hlavnim zdrojem ristu inflace
naklady spojené s bydlenim, které pfispivaji vice jak z poloviny k celkovému rdstu cen. Domaci ekonomika bude sice i letos generovat proinflacni
rizika v podobé rychlého ristu mezd, aviak bankovni rada CNB bude ve srovnani s lofiském vyrazné opatrngjsi ohledng dalsiho zvySovani
trokovych sazeb. Jedno zvyseni trokovych sazeb na jednom ze dvou nadchézejicich zasedani CNB (bfezen, kvéten) vak vylougit nelze, a to i
pfes zjevna politicko-hospodarska rizika ve vnéjSim prostredi.

+ Maloobchod v lednu velmi solidnim ristem navazal na zavér lofiského roku. Leden sice nepfestavuje pro maloobchodni prodejce vrchol sezény
jako je listopad a predevsim prosinec, avSak povanocni prodeje jsou v poslednich letech stale dulezitéjsi soucasti strategie obchodnikd a sly$i na
né i spotfebitelé. V lednu konkrétné maloobchodni trzby vzrostly oproti prosinci o 0,5 %, samoziejmé po sezonnim o€isténi a v mezironim
srovnani rlst €inil 4,7 %. Silny rast maloobchodu na za¢atku leto$niho roku Ize v prvni fadé opét pripsat pfedevsim pozitivni situaci na pracovnim
trhu s velmi vysokou zaméstnanosti a rychlym ristem mezd. Otazkou je, zda nas stejné rychly rist maloobchodnich trzeb ¢eka po lofisku i letos,
¢i zda dojde k urcitému zpomaleni. Druha varianta je o néco pravdépodobnéjsi. Situace na domécim pracovnim trhu sice zlistane i nadale
pfizniva, avsak rist mezd jiz pfeci jen nebude tak silny jako loni. To naznaduje i spotfebitelska dlvéra, ktera se sice i nadale nachazi na vyrazné
nadprdmérnych hodnotéach, avSak spotfebitelé preci jen ve vétsi mife zacinaji pocitovat obavy z ristu nezaméstnanosti a cen a také se mimé
zvy3uje jejich Umysl vice spofit. Letos tak oekavam rist maloobchodu kolem 4 %, coz bude stacit k tomu, aby spotfeba domacnosti byla hlavnim
zdrojem ristu HDP.

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

+ Koruna v(¢i americkému dolaru v prvni poloviné tydne posilovala a podafilo se ji vymazat ¢ast ztrat z minulého ¢tvrtku po zasedani Evropské
centralni banky (ECB). Ve Ctvrtek odpoledne se kurz nachézel v okoli hladiny 22,70 CZK/USD.

« Zatimco v zavéru minulého tydnu to vypadalo na to, ze americky dolar dostal prostfednictvim ECB potfebny impuls k tomu, aby béhem bfezna
posilil hloubéji pod hladinu 1,12 USD/EUR, respektive nad 23 CZK/USD na ménovém paru s korunou, tak opak byl pravdou. Dolar si dal3i zisky
nejenze nepfipsal, ale béhem tydne jesté oslabil. Je pravdou, Ze data z americké ekonomiky (Unorova inflace a lednovy maloobchod a objednavky
zbozi dlouhodobé spotieby) sice dopadla solidné, ale nebyla natolik silng, aby dolaru vyznamné&ji pomohla. Problém na strané dolaru je vSak spise
nutné hledat v tom, Ze trhy pfili§ nevéfi, Zze by Americka centralni banka (Fed) zménila po lednu rétoriku a naznacila optimistictéjsi
pristup ke zvyseni urokovych sazeb v letoSnim roce. O to zajimavéjsi tak z tohoto pohledu bude nadchézejici zasedani Americké centraini
banky (Fed), které je na programu jiz pfisti stfedu (20/3).

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

+ Koruna se v(i¢i polskému zlotému v tomto tydnu pohybovala nékolik haléfi pod hranici 6 CZK/PLN.

* Tento tyden byl pomérné chudy na statistiky z polské ekonomiky. Navic je tento komentar psén jesté pred patenim zvefejnénim unorové
spotrebitelské inflace. Pozornost se tak zkraje tydne vyplatilo vénovat pfedevsim zvefejnéni nové makroekonomické progndzy Polské centraini
snizeni predpokladaného rustu inflace v leto$nim roce na 1,7 % z 3,2 % z listopadu. Tato Uprava byla NBP od(vodnéna niz§im rlstem cen
energii a niz8im ristem jadrové inflace. V kontextu nové progndzy NBP je tedy zbyte¢né, byt jen spekulovat o mozném zvySeni Urokovych sazeb
v letodnim roce. Nedockame se ho. Na druhé strané, riist HDP byl v progndze pro letosni rok upraven smérem nahoru, na 4 % z listopadovych
3,6 %, coz je bezpochyby dlsledek planované fiskalni expanze ze strany soucasné polské vlady (tzv. Nowa Piatka PiS — balik opatfeni cilici
predevsim na vy3Si spotfebu domacnosti).

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru se v prvni poloviné tohoto tydne dafilo euru, které dokézalo smazat vétSinu ztrat z minulého Ctvrtka, kdy zasedala
Evropska centraini banka (ECB). Ve stfedu v zavéru odpoledne se obchodovalo na urovni 1,133 USD/EUR k ¢emuz mirné pfispél i britsky
parlament, ktery schvalil navrh vylu€ujici brexit bez dohody za vSech okolnosti. Ve Etvrtek odpoledne se kurz nachéazel v blizkosti hladiny 1,13
USD/EUR.

* Zatimco v zavéru minulého tydnu to vypadalo na to, ze americky dolar dostal prostrednictvim ECB potfebny impuls k tomu, aby b&hem bfezna
posilil hloubé&ji pod hladinu 1,12 USD/EUR tak opak byl v tomto tydnu pravdou. Faktem je, ze data z americké ekonomiky (iinorova inflace,
lednovy maloobchod a lednové objednavky zbozi dlouhodobé spotieby) sice dopadla solidné, ale nebyla natolik silna, aby dolaru
vyznamnéji pomohla. Problém na strané dolaru je vSak spiSe nutné hledat v tom, ze trhy pfili§ nevéfi, ze by Americka centrélni banka (Fed)
zménila po lednu rétoriku a naznacila optimistictéjsi pfistup ke zvySeni drokovych sazeb v leto$nim roce. O to zajimavéjsi tak z tohoto pohledu
bude nadchazejici zasedani Americké centraini banky (Fed), které je na programu jiz pfisti stfedu (20/3).

+ V Némecku lednova prdmyslova produkce poklesla 0 0,8 % m/m a 3,3 % r/r. To, Ze némecky primysl nezaziva zrovna nejlepsi obdobi neni
Z4dna novinka a slaba lednova Cisla z primyslu byla jiz dopfedu signalizovana indexy Ifo a PMI. Spotfebitelska inflace v Unoru vzrostla 0 0,4 %
m/ma 1,5 % r/r, coz je v obou pfipadech o 0,1procentniho bodu slabsi rlst, nez byla avizovana pfedbézné avizovana na konci tnora.

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 ndstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveni 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.




