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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Indikator ekonomického sentimentu v lednu poklesl o0 0,6 bodu m/m na hodnotu 98,0
DE - Index podnikatelského kliamtu Ifo v lednu poklesl na 99,1 z prosincovych 101 bodu
EZ -Evropska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu na urovni 0,00 %

EZ - Kompozitni index PMI v lednu poklesl na 50,7 z prosincovych 51,1 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index nakupnich manazerd PMI (leden)

EZ- Hruby domaci produkt (4. tvrtleti) - predbézny odhad

US Zasedani Americké centralni banky (Fed)

US - Data z pracovniho trhu - mira nezaméstnanosti, tvorba pracovnich mist NFP (leden)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2555 | 25,74 | 25,54 | 2569 | -0,14 | 0,54% EUR/CZK 25,00 25,00
22,48 | 22,79 | 22,44 @ 22,64 | -0,16 | 0,70% 22,64 22,17 21,36 | 20,83 20,00
5,953 | 6,003 | 5949 | 5985 | -0,03 | 0,55% 5,99 6,00 6,00 6,02 6,02
2891 | 29,83 | 28,87 | 29,65 | -0,74 | 2,50% 1,135 1,15 1,18 1,20 1,25
4284 | 4,296 | 4,281 | 4,291 | -0,01 | 0,16%
1,1365 | 1,1394 | 1,1289 | 1,1346 & 0,00 | -0,17%
317,74 | 319,26 | 317,33 | 318,15  -0,41 | 0,13%

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
CNB 7.2. 1,75 2,00
ECB 73. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 30.1. 2,50 2,50 2,75 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,78 1,88 2,08
LIBOR USD 2,2221 | 2,3149 | 2,6893 | 2,8873 | 3,1095
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

* Koruné se v tomto tydnu nedafilo a postupné oslabovala. Ve druhé poloving tydne pfevaZovaly obchody v okoli hladiny 25,70 CZK/EUR. Ceska
ména odevzdala vétSinu dosavadnich leto3nich zisk( a vratila se viceméné na rovné, které byly na tomto ménovém paru zkraje letodniho roku.
ve druhé poloviné loriského roku pohybovat pfevazné v rozmezi 25,50 — 26 CZK/EUR. Hospodarsky vyvoj v eurozoné totiz zcela nekompromisné
ukazuje na zpomaleni ekonomické aktivity, a to véetné Némecka (Ifo, PMI). To samoziejmé mé a bude mit dopady i na ¢eskou ekonomiku a tim
padem i na rozhodovani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). CNB tak bude na (inorovém zasedani Fesit dilema, zda doméci proinflagni
faktory jsou natolik silné, Ze pfed¢i i kumulaci negativnich vnéjSich protiinflacnich faktorG z eurozény. Zatimco vétSina €lend bankovni rady se v
letoSnim roce zatim vyjadfovala smérem k unoru dost jednoznacné (zvySeni sazeb), tak v tomto tydnu T. Holub prohlasil, Ze mohou uplynout dvé
Ci tfi zasedani bankovni rady, nez ta opét zvedne Urokové sazby. Za této situace mlze byt pro korunu celkem problematické vyraznéji posilit a
vyznamnéj$i zmény navic pravdépodobné pfinese i nova makroekonomicka prognéza CNB. Momentélné, pied tnorovym zasedanim CNB,
sice nema piilis smysl| délat zasadni zmény v prognéze na kurz koruny, avsak je ziejmé, ze pravdépodobnost jejiho rychlého posileni k
hladiné 25 CZK/EUR se snizuje.

+ Domaci makroekonomicky kalendar byl v tomto tydnu pomérné prézdny a jedinou vyznamnéjsi statistikou byl konjunkturalni prizkum. Souhrnna
ekonomicka dlivéra se v lednu mirné snizila, kdyz se jednalo o tfeti mésic poklesu v fadé. Divéra poklesla mezi podniky v pramyslu, v obchodu a
ve sluzbach, zatimco ve stavebnictvi pokracoval riist divéry. Situace v primyslu je z tohoto pohledu nejhorsi od fijna 2013 a v obchodu od
listopadu 2014. Pokles divéry v prdmyslu viceméné koresponduje s vyrobnim indexem PMI, ktery v prosinci zamifil pod hladinu 50 bodu, kdyZz
lednovy PMI pro CR jest& nebyl zvefejnén. Za hlavni bariéru ristu produkce primyslové podniky i nadéle povazuji nedostatek zaméstnanci a
potom nedostatecnou poptavku a nedostatek materidlu. Pro Uplnost dodavam, ze spotfebitelska divéra se v lednu nezménila a nadale se nachazi
na nadprimérné vysokych hodnotach, avSak zarover je nutné zdlrraznit, Ze mezi spotebiteli do$lo k nardstu obav ze zvy$eni nezaméstnanosti a
rastu cen.

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

+ VUi americkému dolaru koruna v tomto tydnu ztracela a ve ¢tvrtek v zavéru odpoledne se nachéazela tésné pod hladinou 22,80 CZK/USD, coz
byly nejslabsi hodnoty koruny v letoSnim roce. V USA sice pokracuje rozpoctova krize s uzavirkou fady federalnich Gradd (spekuluje se dokonce
o tom, ze D. Trump vyhlasi vyjimecny stav, coz by mu umoznilo pouZit pfes 7 mld. dolard na stavbu zdi na hranici s Mexikem), av8ak do kurzu
americké mény se tento patovy stav v tomto tydnu nijak vyznamnéji nepromitl. V eurozéné byla naopak zvefejnéna nepfili§ pozitivni data (Ifo,
PMI), ktera poslala euro a tim padem i korunu v(éi dolaru na slabsi Grovné.

* Vzhledem k trvajici rozpoctové krizi v USA jsou zavieny i GFfady vydavajici makroekonomické Udaje (napf. Bureau of Economic Analysis — BEA)
a tim padem neni k dispozici ani fada aktuélnich statistik. V kazdém pfipadé, z téch statistik, které jsou zvefejfiovany (v tomto tydnu napf. PMI),
vyplyva, Ze zpomaleni americké ekonomiky neni zatim zdaleka tak prudké jako v pfipadé eurozény.

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

* Na ménovém péru s polskym zlotym koruna v tomto tydnu oslabovala a ve druhé poloviné tydne jiz pfeviddaly obchody kolem hranice 6
CZK/PLN. Duvodem byla divergence vyvoje koruny a zlotého vici euru. Zatimco koruna vaci euru v tomto tydnu oslabovala, tak polsky zloty k
euru viceméné stagnoval.

+ Znamky zpomaleni se zacinaji stale vice objevovat i v polské ekonomice. Lednovy ukazatel divéry potvrdil dal$i zpomaleni zahraniéni
poptavky, coz se dotyka v prvni Fadé pramyslovych podnikd. To, ze primyslova aktivita zpomaluje jiz ostatné ukazaly listopadové a prosincové
indexy PMI (v obou pfipadech pod hladinou 50 bodd). V tomto tydnu byly zvefejnény i slabsi prosincové maloobchodni trzby (4,7 % rlr), i kdyz
konkrétné tato Cisla mohla byt zkreslena kalendafnimi vlivy. S ohledem na slabnouci zahranicni poptavku se bude v letoSnim roce polska
ekonomika muset vyrazné spoléhat na doméci poptavku, kdyz prim by méla hrat spotfeba domécnosti.

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

* Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo pod hladinou 1,14 USD/EUR a ve Ctvrtek pozdé odpoledne euro zamifilo az pod
aroven 1,13 USD/EUR. Spole¢na evropska ména se tak podivala na nejslab$i hodnoty od poloviny prosince.

« Tento tyden patfil predstihovym ukazatelim z eurozény a Etvrteénimu zasedani Evropské centrélni banky (ECB). Z némecké ekonomiky v
posledni dobé nechodi pfilis optimistickd data, a bohuzel ani ukazatele zveiejnéné v tomto tydnu zadny zasadni obrat k lepSimu
nenaznacily. Index PMI v sektoru sluZeb v lednu sice vzrostl na 53,1 z prosincovych 51,8 bodu, avSak index aktivity PMI ve zpracovatelském
primyslu se v lednu propadl pod hladinu 50 bodd, konkrétné na 49,9 bodu, coz je padesatimésiéni minimum. Na zékladé PMI se zfetelné
ukazuje, ze némecka ekonomika v tuto chvili stoji pfedevsim na doméaci poptavce, tj. na némeckém spotrebiteli a sektoru sluzeb. Primyslové
podniky naopak zazivaji horsi ¢asy, kdyz v lednu pokracoval pokles novych zakézek, zpomalovala produkce a zmimil se tlak v dodavatelsko-
odbératelskych Fetézcich. Problematickymi misty z(istava situace v automobilovém sektoru, slab$i poptavka z Ciny a celkové nejistota ohledné
budouciho ekonomického vyvoje. V podobné negativnim duchu vyznél i lednovy Ifo index (pokles na 99,1 bodu), ktery mapuje naladu mezi
némeckymi podniky.

+ ECB na ctvrteCnim zasedani ponechala podle pfedpokladu urokové sazby beze zmény a v prohldSeni zopakovala, ze je bude drzet na
soucasnych hodnotach minimalné do Iéta a v pfipadé potfeby i vyraznéji déle. Splatné cenné papiry z programu APP hodla ECB dale
reinvestovat, a to i poté, co zvysi urokové sazby. Na tiskové konferenci prezident ECB M. Draghi rovnéz prohlasil, ze pfichazejici data z evropské
ekonomiky jsou slab$i, nez se ¢ekalo, a Ze vyrazné stimuly jsou od ECB nadale potfebné. | kdyZ se M. Draghi snazil prezentovat aktuaini
ekonomickou situaci v optimistictéjSim duchu, kdyz poukazoval na pokles nezaméstnanosti a na zvySujici se inflacni tlaky z pohledu vyvoje na
pracovnim trhu v eurozoné, tak je zjevné, ze ECB v bfeznové makroekonomické prognéze snizi odhad hospodarského ristu. A niz3i ekonomicka
aktivita v eurozoné samozfejmé bude mit konsekvence i na ménovou politiku ECB. Predpoklad zvySeni Urokovych sazeb ECB v zavéru
letoSniho roku a posileni eura viici dolaru za€ina dostavat stale vétsi trhlinv.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni 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.




