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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bilance zahraniéniho obchodu v lednu opét silné prebytkova ve vysi 24,6 mid. korun
CZ - Spotiebitelska inflace v unoru zvolnila na 2,1 % r/r z lednovych 2,2 % rir

EZ - Evropska centralni banka oznamila, Ze ve 2. ¢tvrtleti zrychli nakup cennych papirt
US - Fiskalni balik ve vysi 1,9 bilionu dolart definitivné schvalen

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Maloohchodni trzby (leden)

DE - Index ekonomického sentimentu ZEW (brezen)

US - Maloobchodni trzby (tinor)

US - Zasedani americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
26,30 | 26,43 | 26,13 | 26,18 & 0,13
22,07 | 22,30 | 21,81 | 21,95 @ 0,12
5,723 | 5755 | 5,693 | 5706 0,02
30,55 | 30,82 @ 30,46 | 3049 @ 0,06
4,575 | 4,603 | 4,557 | 4,586 | -0,01
1,1918 | 1,1990 | 1,1835 | 1,1927 | 0,00
366,17 | 368,04 | 364,45 366,09 | 0,08

v %
-0,49%
-0,55%
-0,30%
-0,19%
0,23%
0,08%
-0,02%

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EURICZK

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 22.4. 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

+ Koruné se v tomto tydnu dafilo. V pondéli sice oslabila a zamifila nad hladinu 26,40 CZK/EUR (téméf tfimésicni minimum Ceské mény), av§ak v dalSich dnech
dokézala ztraty smazat a od stfedy se obchodovalo primarné v okoli hladiny 26,20 CZK/EUR. Pozitivni je, Ze se stabilizuje domaci vyvoj pandemie
Covidu19 a pravdépodobnost uzavérky vyrobnich podniki se snizuje. Pro korunu to znamena, Ze se snizuje rizikovy faktor pandemie a tim i domaci
tlak na oslabeni ceské mény.

+ Tento tyden byl velmi bohaty na domaci makroekonomické statistiky. V pondéli byl zvefejnén mzdovy vyvoj za 4. Ctvrtleti loriského roku a rst mezd
jednoznacné prekvapil smérem nahoru. Priméma hruba mésicni mzda v nominalnim vyjadeni vzrostla mezirocné o 6,5 % na 38 525 korun. Realné, po
ocisténi o spotrebitelskou inflaci, rist pramérné mzdy ¢inil 3,8 %. O néco slabsi byl rlist tzv. medianové mzdy, ktera vzrostla meziroéné o 5,4 % v nominainim
vyjadreni. K rychlej§imu ristu mezd pomohly vyplacené bonusy zdravotnikiim a rychlej$i rust plat ve Skolstvi. Pokud firmy propoustély, tak to bylo vice ve
skupiné nizkopfijmovych zaméstnanct, coz rovnéz tahlo primérnou mzdu vzhlru. A v neposledni fadé kartami ¢aste¢né zamichala i dariova optimalizace,
respektive pravdépodobny pfesun vyplaty odmén v nékterych odvétvich do 1. Ctvrtleti letoSniho roku.

+ V Utery byla publikovana lednova Cisla ze zahranicniho obchodu, ktera pfinesla opét vyrazny prebytek obchodni bilance, a to ve vysi 24,6 mid. korun. Zaroven
vSak doslo k poklesu vyvozu, a to jak v mezimésicnim srovnani o 2,0 %, tak i v mezirocnim srovnani o 0,6 %. Dovoz pfitom v lednu oproti prosinci vzrostl o 1,8
%, zatimco meziroéné o 3,2 % poklesl. Meziro¢ni pokles vyvozu Ize odlvodnit kalendafnimi vlivy, kdyz leto$ni leden mél o dva pracovni dny méné nez ten
lorisky. Urcity vliv v8ak jiz mohly mit problémy v dodavatelsko-odbératelskych fetézcich, coz se tykalo predevsim automobilového primyslu.

+ Stfeda patfila spotrebitelské inflaci. Pfedpoklady o dal$im zrychleni inflace se v inoru nenaplnily, a to predevsim kvili mezimési¢né stabilnim cenam potravin.
Spotrebitelské ceny v unoru oproti lednu vzrostly jen 0 0,2 % a mimé tak zaostaly za trznim odhadem. V mezironim srovnani doSlo ke zpomaleni
spotiebitelské inflace na 2,1 % z lednovych 2,2 %. Nad 2 % se spotfebitelska inflace pravdépodobné udrZi i v nejbliz§ich mésicich. Prudce roste cena ropy, coz
se promitne do vy$Sich cen v oddilu doprava. RUst cen Ize podle nas oCekavat i v pipadé potravin. A i pfes zpomaleni cenové dynamiky jesté stéle svizné roste
jadrova slozka inflace. Zde je vSak tfeba pfipomenout, Ze kvli viadnim karanténnim opatienim je zjiStovani nékterych cen spotfebitelského kose obtizné.

+ V/ patek byla zvefejnéna lednova Cisla z primyslu. Pramyslova produkce v lednu oproti inoru poklesla 0 0,4 %, zatimco v mezirocnim srovnani po o€isténi o
kalendafni vlivy vzrostla 0 0,9 %. Nové zakazky sice v lednu meziroéné poklesly o 4,6 %, coZ je vSak i Castecné dilem silné statistické zakladny z lofiského
ledna. Vyrazny pokles si pritom pfipsaly tuzemské zakazky. Pohled na mezimésicni dynamiku ukazuje, Ze se prudké ozivovani primyslu v poslednich
mésicich zastavilo. Na mezimési¢ni bazi primysl jako celek poklesl jiZ tfeti mésic v fadé, coz plati i pro zpracovatelsky primysl. Mezimésiéni dynamika bude
v dal8ich mésicich ukazovat vérohodnéji vyvoj primyslové aktivity, protoze meziro¢né budou Cisla zkreslena jarnimi uzavirkami z lofiského roku.

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

+ VU¢i americkému dolaru se koruna v tomto tydnu pohybovala v rozmezi 21,80 — 22,30 CZK/USD a na slab$ich hodnotéch se bude pravdépobné pohybovat i
ve druhé poloviné bfezna. Vice k udalostem v USA v oddilu EURUSD.

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

* V(i&i polskému zlotému koruna v tomto tydnu posilovala az na Uroveri 5,70 CZK/PLN v patek zkraje odpoledne. Polskou ménu v tomto tydnu srazely
domaci faktory v podobé rostouciho poétu nakazenych Covidem19.

« Tamni centralni banka (NBP) pfedstavila novou makroekonomickou prognézu. Pro leto$ni rok NBP nové ocekava vyssi rust spotiebitelské inflace
(3,1 %) a vyssi rast HDP (4,1 %) ve srovnani s listopadovou prognézou. Vzhledem k tomu, Ze inflaéni cil NBP ¢ini 2,5 %, tak by se mohlo zdat, Ze vy$si
rast inflace muze NBP tlacit ke zvySeni Grokovych sazeb ve druhé poloving leto$niho roku. To je vSak témér vyloucené. Vyssi rust inflace bude podle NBP
totiz dan témér vyhradné vy$Simi cenami energii a jadrova inflace pro letoSek podle NBP bude &init 2,7 %, coZ jiz je o poznani blize inflaénimu cili. NBP
kromé témérf nulovych Urokovych sazeb zaroveri provadi i tzv. kvantitiavni uvoliiovani (nakupy viadnich dluhopist) a podle $éfa NBP A. Glapinského bude
tato politika pokradovat i nadale. Jakakoliv zména ménové politiky NBP v letodnim roce smérem k utazeni ménovych podminek by byla opravdu velmi
prekvapiva.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyjvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v tvodu tohoto tydne dale oslabilo a propadio se az na Urover 1,184 USD/EUR (nejslab$i hodnoty spole¢né evropské
mény od konce lofiského listopadu). V Utery a nasledné i v dalSich dnech euro pozvolna mazalo pfedchozi ztraty a ve Etvrtek veder se nachézelo na
Grovni 1,199 USD/EUR. V patek zkraje odpoledne se obchodovalo v blizkosti 1,193 USD/EUR.

* Vyvoj na eurodolaru v tomto tydnu velmi dobfe koreloval s vyvojem 10letych americkych viadnich dluhopist. Rostouci vynosy na diuhopisech se
promitaji do oslabeni eura. Vzhledem k tomu, Ze to vypadd, Ze se schyluje k dalSimu naristu americkych vynosU, tak se pro dalsi tyden zvySuje i
pravdépodobnost dalSiho oslabeni eura smérem k trovni 1,18 USD/EUR a pfipadné i nize.

* Ve cCtvrtek zasedala Evropska centralni banka (ECB), ktera ponechala hlavni urokovou sazbu beze zmény na urovni 0 % a zaroven oznamila,
Ze ve 2. ctvrtleti zrychli tempo nakupi statnich dluhopisii ¢lenskych zemi eurozony v ramci programu PEPP. V lednu byly v rdmci PEPP
nakoupeny stétni dluhopisy za 53 mld. eur a v Unoru za necelych 60 mid. eur. Hlavnim divodem, pro¢ se takto ECB rozhodla, je zjevné nedavny rlst
vynosU evropskych statnich diuhopisti na delSim konci vynosové kfivky. ECB evidentné vidi riziko v tom, Ze rast vynost mize i skrz rlst trznich sazeb
ohrozit podminky financovani, spotfebitelskou inflaci a vysledné samoziejmé pokoronavirové oziveni evropské ekonomiky. Pokud se proti rostoucim
vynostm v pfistim tydnu nevymezi americky Fed, tak rozdil ve vynosech mezi eurozénou a USA bude pravdépodobné dale naristat, coz by tlacilo na
dalSi oslabovani eura. Zaroven bychom museli pfistoupit k Upravé progndzy na EURUSD. V nové makroekonomické prognéze ECB pocita pro letoSek s
rychlejSim rastem HDP (4,0 %) i spotfebitelské inflace (1,5 %).

+ Z pohledu udalosti v USA bylo klicové definitivni schvaleni fiskalniho baliku na podporu oziveni americké ekonomiky ve vysi 1,9 bilionu dolard. Vydaje
plijdou z velké Casti na podporu nezaméstnanosti a pfimé platby americkym doméacnostem. Zaroven se jedna o dalsi vyrazny zasek do americkych
vefejnych financi s dal$im prudkym naristem federalniho dluhu.

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

1,22 1,20

1,21 | 7\ /J\ 1,195
wl Nz VO /"ﬂm‘\

vV 1,19 W
1,19 \v/ 1,185

1,18 1,18

30.01.
06.02.
13.02.
20.02.
27.02.
06.03.
13.03.
20.03

08.03.
09.03

10.03.
11.03

12.03.
13.03




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.




