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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceska narodni banka ponechala hlavni Girokovou sazbu na tirovni 1,75 %

DE - Primyslova produkce v prosinci poklesla 0 0,4 % m/m a 3,9 % rir

EZ -Polska centralni banka ponechala hlavni Girokovou sazbu na trovni 1,75 %

US - Index aktivity ISM v sektoru sluzeb v lednu poklesl na 56,7 z prosincovych 58 bodii

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (leden), Hruby domaci produkt (4. ¢tvrtleti) - predbézny odhad
DE- Hruby domaci produkt (4. étvrtleti) - predbézny odhad

PL - Hruby domaci produkt (4. Etvrtleti) - predbézny odhad

US - Index spotrebitelskych cen (leden)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,68 | 25,84 | 25,67 @ 2581 | -0,13 | 0,50% EUR/CZK 25,00 25,00
22,42 | 22,78 | 22,40 | 22,75 | -0,34 | 1,47% 22,75 22,17 21,36 | 20,83 20,00
5989 | 6,012 | 5954 @ 5,991 0,00 0,05% 5,99 6,00 6,00 6,02 6,02
29,30 | 29,54 | 29,08 | 29,49 | -0,19 | 0,66% 1,134 1,15 1,18 1,20 1,25
4283 | 4,310 | 4,278 | 4,306 | -0,02 | 0,55%
1,1454 | 1,1460 @ 1,1323 | 1,344 | 0,01 | -0,97%
317,10 | 319,63 | 317,00 | 318,33 | -1,23 | 0,39%

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 vdci euru v prvni poloviné tydne oslabila k Grovni 25,80 CZK/EUR, kolem které se nasledné pohybovala i b&hem Ctvrtku a patku.
Ctvrteéni zasedani Ceské narodni banky (CNB) se do kurzu vyraznéji nepromitio.

+ Za hlavni makroekonomickou udalost v tomto tydnu Ize povaZzovat étvrtedni zasedani bankovni rady CNB. Ta podle predpokladu ponechala
trokové sazby beze zmény, kdyz hlavni sazba (dvoutydenni repo) i nadale &ini 1,75 %. Kliéovym sdélenim ze zasedani bankovni rady CNB
je, Ze zvy$ovani Grokovych sazeb v letodnim roce zistava i nadale ve hie. Guvernér CNB J. Rusnok se vyslovné zminil, Ze si letos dovede
predstavit jedno nebo dvoji zvy$eni sazeb. Zalezet viak bude na situaci ve vn&jsim prostedi. Hlavnim diivodem, pro¢ ve &tvrtek CNB nezvysila
sazby, byla pravé vnéj§i ekonomicka rizika, a to ochlazeni ekonomického rlstu u hlavnich obchodnich partner( v kombinaci s pravdépodobnym
oddalenim normalizace ménové politiky Evropské centraini banky. Pfetrvavajicim rizikovym faktorem je samozfejmé i doposud nevyjasnény
brexit. Rozhodnuti bankovni rady v8ak nebylo jednomysiné, kdyZ dva ¢lenové, ktefi hlasovali pro zvySeni sazeb, byli pravdépodobné V. Benda a
A. Michl.

+ CNB zarovei odkryla hlavni parametry nové makroekonomické progndzy, ve které pocita s o néco niz$i inflaci na horizontu ménové politiky (2,0
% a 1,9 % oproti 2,1 % a 2,0 % v 1. a ve 2. ¢tvrtleti 2020), niz8im rdstem HDP pro letoni rok (2,9 % oproti 3,3 %), viceméné stabilitou trznich
Urokovych sazeb a nadale posilujici korunou vici euru (primérny kurz v leto$nim roce 25 misto 24,80 CZK/EUR).

+ Zasedani bankovni rady Ize hodnotit jako lehce optimistické. CNB totiz v letodnim roce i nadale pocita se svizné rostouci deskou ekonomikou,
silnymi domacimi proinflacnimi faktory a zarovefi i s posilovanim koruny viéi euru. Co se tyka vyhledu na kurz koruny, tak prognézy CNB
setrvale signalizuji vyznamné posilovani ceské mény, ke kterému vSak v poslednich Etvrtletich nedoslo a s ohledem na kumulaci
hospodarskych rizik v eurozoné v nadchazejicich mésicich pravdépodobné ani nedojde. V pfipadé, ze ¢astecné odezni protiinflacni rizika z
vnéj$iho prostredi, tak mize CNB vyuZit slab$i korunu jako podplimy argument pro zvy$eni Grokovych sazeb na nékterém z dalSich
ménovépolitickych zasedani.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Koruna v0¢i americkému dolaru na zacatku Unora setrvale oslabovala a v zavéru toho tydne se obchodovani nachézelo jiz jen nékolik haléfi pod
hladinou 22,80 CZK/USD.

* Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na data z americké ekonomiky. Lednovy index aktivity ISM v sektoru sluzeb sice poklesl na 56,7 z prosincovych
58 bodd, coz jsou vSak stale Cisla bezpeéné nad hladinou 50 bodd, ktera ukazuji, Ze situace v americké ekonomice je na za¢atku letoSniho roku o
americky dolar. V tomto tydnu jiz v8ak vSe bylo jinak. Negativni efekt Fedu na americkou ménu postupné vyprchal a na finanéni trhy se
vratily obavy. Hor$i nalada na trzich rovna se lepsi vyhlidky pro dolar, a to je také hlavni diivod, pro¢ dolar v tomto tydnu posiloval, a to
navzdory tomu, Ze to ze strany Fedu na né&jaké brzké zvySeni Urokovych sazeb rozhodné nevypada.

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému se v tomto tydnu stabilizovalo kolem hranice 6 CZK/PLN. Oproti minulému tydnu jsme se na tomto
ménovém paru vyraznéjsich pohybl nedockali.

+ Kli¢ovou udalosti v Polsku bylo v tomto tydnu zasedani tamni centraini banky (NBP). V souladu s pfedpoklady NBP ponechala hlavni trokovou
sazbu na drovni 1,50 % a moznost zvySeni Urokovych sazeb v letodnim roce je prakticky nulova. V letodnim roce NBP ofekéava zpomaleni ristu
ekonomiky a spotfebitelska inflace se velmi pravdépodobné bude nachazet pod listopadovou inflacni progndzou NBP. Centralni bankéri se
vyjadrili i k euru, jehoz zavedeni by podle nich bylo momentainé negativni pro hospodarsky rist a uvazovat o jeho pijeti ma smysl az
poté, co Polsko dosahne ekonomickeé urovné eurozény.

* Z dalSich zajimavych zprav stoji za pozornost to, ze schodek statniho rozpo¢tu v roce 2018 s 10,4 mid. zlotych byl v nominalnim vyjadfeni

ekonomiku navic letos ¢eka zpomaleni. Podle Mezinarodni ménového fondu letos HDP vzroste o 3,6 % a podle Evropské komise 0 3,5 %.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Euro va¢i americkému dolaru v tomto tydnu ztracelo, kdyz z pondélnich 1,145 USD/EUR oslabilo az na urover 1,132 USD/EUR ve étvrtek
odpoledne. Efekt zasedani Americké centrélni banky (Fed) z 30. ledna na eurodolar v tomto tydnu definitivné vyprchal a euro se dostalo pod
prodejni tlak z obav z dal$iho zpomalovani némecké a evropské ekonomiky a z nejistoty ohledn& vyvoje vyjednavani mezi USA a Cinou o
obchodnich otazkach.

* Prosincova data z némeckého primyslu byla slaba, coz ostatné jiz v poslednich tydnech signalizovaly indexy Ifo a PMI. Konkrétné primyslova
produkce v mezimésiCnim srovnani poklesla jiz ¢tvrty mésic v fadé (v prosinci konkrétné pokles o 0,4 % m/m a 0 3,9 % r/r). V prosinci poklesly i
nové primyslové zakazky o 1,6 % m/m a 7 % r/r. Némecka primyslova a obchodni komora sniZila prognézu hospodafského ristu v letodnim
* Némecky zahraniéni obchod, respektive obchodni bilance, skoncila v prosinci silnym prebytkem ve vySi 19,4 mid. eur a za cely lorisky rok s
prebytkem ve vysi 227,8 mid. eur. To jsou bezesporu obdivuhodna €isla, ktera vSak zcela jasné ukazuji, jak moc je pro Némecko dulezity
zahraniéni obchod a zaroven jak moc je v tomto sméru zranitelné. Na zacCatku letoSniho roku je pfitom stale nevyfeSena otazka kolem
brexitu, jednani mezi USA a Cinou o nastaveni novych obchodnich vztahii sice probihaji, ale moc konkrétnich informaci nevime a zaroven nelze
viibec vyloucit, Ze a7 skonéi jednani mezi USA a Cinou (at jiz dopadnou jakkoliv), tak USA zaméfi svoji pozorost na obchodni vztahy s EU. Pro
Némecko jsou pfitom Velké Britanie, Cina a USA kli¢ové exportni trhy.

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 néstrojd. 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.




