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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Souhrnna divéra v domaci ekonomiku v Gnoru vzrostla o 2,4 bodu m/m na hodnotu 89,7
DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v Ginoru vzrostl na 92,4 z lednovych 90,3 bodu

PL - Hruby domaéci produkt ve 4. ¢tvrtleti poklesl 0 0,7 % kik a 0 2,7 % rir

US - Hruby domaéci produkt ve 4. ¢tvrtleti vzrostl o 4,1 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt (4. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad
EZ - Index spotrebitelskych cen (unor) - piedbézny odhad

PL - Zasedani tamni centralni banky (NBP)

US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (inor)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
25,87 | 26,25 | 2582 | 26,7 | -0,30 | 1,14% EURICZK 2590 | 25,50
21,33 | 21,63 | 21,24 | 21,61 | -0,27 | 1,26% 21,61 21,65 | 21,06 | 20,40 | 20,08
5,760 | 5804 | 5723 | 5791 | -0,03 | 0,52% 5,79 5,82 5,76 5,67 5,80
29,90 | 30,31 | 29,89 | 30,06 @ -0,16 | 0,54% 1,211 1,21 1,23 1,25 1,27
4,481 | 4,526 | 4,476 | 4517 | -0,04 | 081%
1,2123 | 1,2242 | 1,2091 | 1,2111 | 0,00 | -0,10%
358,09 | 362,25 | 357,38 361,31 | -3,22 | 0,89%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby
PRIBOR 0,27 0,31 0,36 0,40 0,49
LIBOR USD 0,0965 | 0,1483 | 0,2339 | 0,2598 | 0,3601
EURIBOR -0,547 | -0,529 | -0,498 @ -0,480 | -0,443

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




Vjvoj EUR/CZK

+ Na ménovém paru koruny s eurem bylo v zavéru Unora pofadné Zivo. Koruna prudce oslabila nad hranici 26 CZK/EUR a zkraje pate¢niho odpoledne se
nachazela tésné pod hladinou 26,20 CZK/EUR. Za aktualnim oslabovanim koruny stoji primarné zhorsujici se vyvoj pandemie Covid19 v CR a avizované
zpfisfiovani viadnich restriktivnich opatfeni. To je zaméfeno pfedevsim na volny pohyb osob a pferu$eni socialnich kontaktd, ale v pfipadé dal$iho zhorSovani
epidemickeé situace nelze v bfeznu zcela vylougit ani doCasné zastaveni vyrobni ¢innosti jako loni na jafe. Zhorseni epidemické situace a vladni kroky si
Zadaji i novy pohled na vyvoj koruny. Pro biezen se zvysuji $ance, Ze se bude koruna pohybovat vici euru na slabsich hodnotach nad hranici 26
CZKIEUR. Nejistota spojena s vyvojem pandemie a intenzitou viadnich opatfeni véak mize oslabeni koruny akcelerovat az smérem k hladiné 26,50 CZK/EUR.
Ve vyhledu na posilovani koruny v nékolikamési¢nim nadhledu se v3ak nic neméni, kdyz kliCovym pfedpokladem je pokracujici vakcinace a ucinnost vakcin
proti novym mutacim.

+ S ohledem na soucasnou epidemickou situaci je nutné pocitat s vyraznéjsim poklesem doméaci ekonomiky v 1. étvrtleti oproti pivodnim predpokladim, kdyz
dalSi ranu dostane sektor sluzeb. Hospodéafské oZiveni se pravdépodobné posune hloubé&ji do 2. Etvrtleti. Zaroven je velmi nepravdépodobné, Ze by bankovni
rada CNB ve 2. étvrileti zadala zvySovat rokové sazby a cyklus utahovani ménové politiky tak nezadne dfive ne7 ve 3. &tvrtleti. | to je viak s otaznikem. Z
centralnich bankéf v tomto tydnu viceguvernér M. Mora prohlasil, Ze se do léta ke zvy$ovani sazeb CNB nemusi dostat, kdyZ argumentoval silngj$im kurzem
koruny (bylo to jesté tésné pfed tim, neZ koruna oslabila nad hranici 26 CZK/EUR). A. Michl prohlasil, ze do doby, nez bude Covid19 pod kontrolou, nelze
ocekavat zvySeni trokovych sazeb.

+ Z domacich makroekonomickych statistik stél v tomto tydnu za pozornost konjunkturaini prizkum. Souhrnna diivéra v doméaci ekonomiku v inoru oproti lednu
vzrostla 0 2,4 bodu na hodnotu 89,7, av§ak meziroéné je téméf o 10 bod nizsi. Detailnéj$i pohled ukazal, Ze v tnoru nejrychleji rostla divéra ve stavebnictvi a
déle v primyslu a ve sluzbach (v sektoru sluzeb vSak celkové zlstava divéra v ramci jednotlivych odvétvi nejnizsi). Zajimavé je, Ze divéra v prumyslu je
meziroéné vys$si, coz se rozhodné neda fici o sluzbach. Pokles dlivéry naopak mezimési¢né zaznamenaly podniky v obchodu a spotfebitelé, ktefi se vice
obavaji zhorseni celkové ekonomické situace, vlastni finanéni situace i nardstu nezaméstnanosti. Vzhledem k tomu, Ze shér dat pro konjunkturaini priizkum
probihal v obdobi od 1. do 17. Gnora, tak v ném neni zachycen aktualni vyvoj a Ize tak pfedpokladat, ze v bifeznu pro zménu dojde ke zhorSeni sentimentu mezi
podnikateli ve sluzbach a dale poklesne i diivéra mezi spotebiteli.

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

+ Vuci americkému dolaru se koruna v tomto tydnu pohybovala primarné v rozmezi 21,20 — 21,60 CZK/USD. Ve druhé poloviné tydne koruna oslabila. Vyvoj
koruny na zagatku biezna znejistuje aktualni vyvoj pandemie v CR. Z nékolikatydenniho nadhledu pokracuje obchodovani v bognim trendu 21,10 — 21,70
CZK/USD.

+ S&f americké centralni banky (Fed) J. Powell v pravidelném palroénim projevu pred vyborem pro finanéni sluzby prohlasil, ze muze trvat pres tfi roky, nez
bude naplnén inflacni cil Fedu. Opét se tak potvrzuje, Ze Fed pfed vyraznéjSim utahovanim ménové politiky bude chtit inflaci vidét udrzitelné nad 2 %,
coz je ostatné konzistentni s novym nastavenim pohledu Fedu na inflaéni cil. Cisla z americké ekonomiky v tomto tydnu opét vesmés pozitivné prekvapily.
Spotrebitelska divéra v Gnoru vzrostla na 91,3 z lednovych 88,9 bodu. Rychlejsi riist oproti odhadim zaznamenaly lednové objednavky zbozi dlouhodobé
spotfeby (3,4 % m/m) a tempo novych tydennich Z&dosti o podporu v nezaméstnanosti zpomalilo. HDP ve 4. &tvrtleti po zpfesnéni vzrostl o 4,1 %
anualizované.
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Vyvoj PLN/CZK

+ V(¢&i polskému zlotému koruna v tomto tydnu oslabila a obchodovani se pfesunulo k hladiné 5,80 CZK/PLN. Koruna se tak pfibliZila leto$nim minimdm
Zkraje ledna. Za oslabenim koruny stoji primarné domaci vyvoj pandemie Covid19 a avizovani zpfisnéni viadnich opatfeni. Do té doby, neZ se nedostane

zcela vyloucit, Ze NBP snizi Urokové sazby, ackoliv tento krok neocekavame. Jasnéjsi by mohl byt i postoj NBP ke kurzu zlotého (udrzovani zlotého v
blizkosti hladiny 4,50 PLN/EUR), respektive nastinéno, za jakych podminek by NBP nechala zloty posilit.

+ Z makroekonomickych statistik byl v Polsku zvefejnén zpfesnény odhad HDP za 4. Ctvrtleti loriského roku (-0,7 % kik a -2,7 % r/r). Pod mezikvartalni
pokles HDP se podepsal pfedevsim sektor sluzeb, ktery nedokazal vykompenzovat kladny pfiristek produkce v primyslu a ve stavebnictvi.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
5,80 5,82
5,78 |

5,80
5,76 A P~ I 5,78 m
5,74 5,76 ’V-r

5,72 5,74 ‘v.ﬂ/
/

5[70 5,72
G4 4 o & o o o o o o o o o
S 2 2 9 2 9 o g N o S v @ N
© o o © ™ o ~ [t} N I N N ~ ~
— o o o — (V] o~ o

Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém péru se po vétsi ¢ast tohoto tydne dafilo euru, které ve Etvrtek posililo az na droven 1,224 USD/EUR (nejsilngjSi hodnoty eura od
8. ledna). V zavéru ctvrteniho odpoledne vSak doslo k prudkému oslabeni eura a zkraje pate¢niho odpoledne se obchodovalo v blizkosti hladiny 1,21
USD/EUR.

* Pro posilovani spole¢né evropské mény i nadale hovofi expanzivni ménova a fiskalni politika v USA, kdyz v tomto tydnu $éf americké centraini banky
(Fed) J. Powell opét zduraznil potfebu drzet uvolnénou ménovou politiku. Na strané druhé euru nepomaha pomalu postupujici vakcinace proti Covidu19 v
eurozéné. Zatimco v USA je jiz proockovano pfes 20 % populace, tak v zemich EU je to necelych 7 %. AstraZeneca navic podle vSeho doda evropskym
zemim i ve 2. Ctvrtleti nizSi poCet vakcin, nez bylo domluveno. Navic se zvy3Suje riziko, Ze ¢ast eurozény bude muset opétovné pfistoupit k tvrdSim
restriktivnim opatfenim kvuli britské mutaci viru. Vysledkem je, Ze hospodérské oZiveni v eurozéné se oproti USA dale opozduije.

* Podle prizkumu némeckého Ifo institutu v tinoru doslo k vyraznéjSimu zlepSeni nalady némeckych firem. Index podnikatelského klimatu
vzrostl na 92,4 b. a je tak nejvyse od loriského fijna. Firmy jsou optimistictéjSi nejen co se tyce vyvoje do budoucna, mimé se zlepsilo také hodnoceni
soucasné situace. Méné pesimismu Ize pfitom zaznamenat ve v8ech sledovanych odvétvich, ackoli je patrné, ze nyni ve stoji zejména na némeckém
primyslu. Zpracovatelskému sektoru se totiz dafi i navzdory probihajici pandemii covidu-19, index podnikatelské nélady zde vzrostl nejvice od listopadu
2018.

* Vykon némecké ekonomiky v zavéru lofiského roku byl vysledné o néco lepsi (0,3 % k/k a -3,7 % r/r), nez naznacoval pfedbézny odhad a mezictvrtletni
rust 0 0,3 % lze vzhledem k restriktivnim viadnim opatfenim povaZzovat za solidni vysledek. Detailnéj$i pohled na némecky HDP ukazuje, Ze mezitvrtletni
pokles spotfeby domacnosti byl vyvazen rlistem investic a pozitivnim pfispévkem zahrani¢niho obchodu. Z nabidkové strany pozitivné pfispél primysl a
stavebnictvi, zatimco sluzby a obchod negativné.

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

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




