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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Statni rozpocet skoncil v roce 2013 schodkem ve vysi 80,5 mid. korun
CZ - Index PMI v prmyslu v prosinci poklesl na 54,7 bodu

US - Spotrebitelska diivéra v prosinci vzrostla na 78,1 bodu

US - Index ISM ve zpracovatelském sektoru v prosinci poklesl na 57,0 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Index spotrebitelskych cen

CZ - Pramyslova produkce

EU- Zasedani Evropské centralni banky
US - Mira nezaméstnanosti

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

MénaBID  Open  Max _Min_ Close Zména _v% [EIMénaBID  Aktudlni M __6M __12M
EURICZK

27,41 | 27,55 | 27,29 | 27,49 | -0,08 | 0,28% EUR/ICZK 27,49 27,50 | 27,80 | 28,00

20,00 | 20,18 | 19,76 | 20,15 | -0,06 | 0,30% 2015 | 2052 | 21,38 @ 22,22
6,608 | 6,647 | 6561 | 6503 | 002 | -0,23% 65 | 675 | 670 | 660
32,89 | 33,23 | 3266 | 3304 | -0,15 | 0,44% UEDEE 1364 | 134 | 1,30 | 1,26
4,140 | 44170 | 4,126 | 4,166 | -0,03 | 0,62%
TR 1,3795 | 1,3802 | 1,3628 | 1,3643 | 0,02 | -1,11%
G 296,57 | 298,70 | 295,60 | 298,20 | -1,63 | 0,55%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Datum  Aktualni M
6.2. 0,05 0,05
9.1. 0,25 0,25 0,25 0,25
29.1. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,29 0,38 0,48 0,60
LIBOR USD 0,1245 | 0,1647 | 0,2399 | 0,3452 | 0,5846
EURIBOR 0,177 | 0,208 | 0,280 | 0,381 | 0,551




Vyvoj EURICZK

+ Béhem vanocniho tydne a v samotném zavéru roku dokazala koruna k euru mirné posilit a kurz se kratce kotoval az na drovni 27,30 CZK/EUR. Od
nového roku se vSak koruna opétovné nachazi pod prodejnim tlakem a v patek kratce po poledni se obchodovalo v blizkosti hladiny 27,50 CZK/EUR.

+ Souhrnné za cely lofisky rok koruna ztratila vice jak dvé koruny a v relativnim vyjadreni oslabila o témér devét procent. Dominantni podil Ize
prigist intervencim Ceské narodni banky (CNB). Od pocatku lofiského roku a7 do listopadu CNB korunu slovnimi intervencemi drzela na slabsich
Grovnich. 7. listopadu spustila skute¢né intervence, kdyZ nakoupila eura v hodnoté pfesahujici Sest miliard s cilem drzet korunu nad hladinou 27
CZK/EUR. Béhem prosince se obchodovani preneslo az k Grovni 27,70 CZK/EUR.

« CNB vyjadfila zavazek branit posileni koruny viici euru pod hranici 27 CZK/EUR. Nad touto hranici necha CNB korunu volné plovat. Zatimco dolni
hranice je explicitné vymezena, horni hranici nezname a lIze tudiz pfedpokladat, ze se ji trh pokusi najit. Béhem letoSniho roku tedy pocitam s
pokracujicim oslabovanim koruny, s tim, ze nelze vylou€it korunu nad hladinou 28 CZK/EUR. Klicovou tlohu bude hrat v tomto sméru vyvoj
spotiebitelskeé inflace.

+ V novém roce jiz bylo zvefejnéno nékolik domacich statistik. Index nakupnich manazerl v prdmyslu (PMI) vykazal za prosinec mirny pokles. Hodnota
indexu véak bezpec¢né zlistava nad hranici 50 bodli a do dal$ich mésicl signalizuje dal$i narast pramyslové produkce. Vyrazné lépe skoncilo v lofiském
roce hospodareni ¢eského statu s celkovym schodkem 80,9 mld. korun oproti planovanym 100 mld. korun.

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

« Zivo bylo bghem vanognich svatk(i i na ménovém péru koruny s americkym dolarem: nékolikrat byla testovana hladina 19,80 CZK/USD. Tyto pohyby
Ize vysvétlit jednak malo likvidnim trhem a rovnéz skutecnosti, Ze dolar ztracel vici euru. Vstup do nového roku se v3ak dolaru vydafil a obchodovani se
vratilo zpét nad hranici 20 CZK/USD.

« Jaky byl vyvoj v lofiském roce? Koruna diky intervencim souhrnné oslabila o témé&F pét procent. Pokud by v listopadu CNB neintervenovala a
koruna by ve zbytku lofiského roku byla k euru stabilni, posilila by o cca jedno procento. Souhrnny dopad intervenci na korunu lze tak vycislit
jako pokles o zhruba Sest procent, absolutné zhruba o korunu a dvacet haléf.

+ V zavéru lofského a na zacatku letoSniho roku zverejnéné statistiky z USA (namatkou objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby ¢i index ISM) potvrdily
ristovy trend americké ekonomiky. Vzhledem k predpokladu, Ze koruna bude po cely leto$ni rok vyrazné slabsi, a naopak dolar bude diky omezovani
programu QE a lepSi vykonnosti americké ekonomiky posilovat, ofekavam postupné oslabeni koruny az nad hladinu 22 CZK/USD ve druhé
poloviné letosniho roku.

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

+ VUci polskému zlotému koruna v zavéru loriského roku rovnéz mirné posilila a zamifila pod hladinu 6,60 CZK/PLN. Na zacatku nového roku
se obchodovani stabilizovalo v blizkosti Urovné 6,60 CZK/PLN.

+ V souhrnu za lofisky rok koruna ke zlotému oslabila o téméf sedm procent. Neni Zadnym prekvapenim, Ze za timto oslabenim
koruny stéla listopadova intervence CNB. A7 do 7. listopadu, tj. v prvnich deseti mésicich lofiského roku, bylo obchodovani relativné stabilni
v pasmu 5,90 - 6,30 CZK/PLN. Intervence CNB viak v zavéru roku poslala korunu az na Groveri 6,66 CZK/PLN (pétileté korunové minimum).

+ Koruna se bude v0¢i zlotému nachézet na slabSich hodnotach po cely rok 2014. V prvni poloviné letosniho roku nelze vylougcit dalsi
korunové ztraty a kurz nad urovni 6,70 CZK/PLN. Zloty mize momentéalné téZit z lepSiho ekonomického vyvoje v Polsku a relativné
vysokych urokovych sazeb.

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

« Euru se v zavéru lofiského roku podafilo vici dolaru podivat nad hladinu 1,38 USD/EUR, tj. na dvouleté maximum. Od za¢atku nového roku se
v8ak euro nachazi pod prodejnim tlakem a v patek odpoledne se obchodovalo na dohled drovni 1,36 USD/EUR.

+ Souhrnné za lorisky rok euro k dolaru posililo a pfipsalo si tfi a pll procenta. Leps$i vykonnost evropské mény Ize pricist skute¢nosti, Ze se
evropskym vladam s pomoci Evropské centralni banky (ECB) podafilo zabranit Sifeni evropské dluhové krize a znaéné utichly
spekulace o rozpadu eurozony. Rovnéz ménova politika ECB byla restriktivnéjSi v poméru k ménové politice amerického Federalniho
rezervniho systému (Fed). K oslabeni dolaru prispél pravé Fed, ktery omezil program na vykup cennych papird vyrazné pozdéji, nez se
plivodné o¢ekavalo (az na prosincovém zasedani).

* Rychlejsi rist americké ekonomiky v kombinaci s postupnym ukonéenim QE by mél v letodnim roce podporovat dolar. Na druhé strané od
ECB ocekavam uvolnéni ménové politiky. Obrazek relativniho vztahu mezi ménovou politikou ECB a Fedu by tak mél byt pfesné opacny nez v
lofiském roce — ECB vice expanzivni a Fed vice restriktivni. Vysledkem by mél byt kurz dolaru k euru na drovni 1,30 USD/EUR jiz v
poloviné letosniho roku.

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 ticely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou 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 ddle
gitit. () AKCENTA CZ a.s.




