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Ukazatele uplynulého tydne
CZ - Podle CNB pravdépodovnost intervenci proti koruné vzrostla
CZ - HDP za 1. étvrtleti 2013 revidovan smérem doli na -1,3 % ¢/¢ a -2,4 % rir
DE - Hodnota indexu Ifo v ¢ervnu vzrostla na 105,9 bodu
US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v kvétnu vzrostly o 3,6 % m/m

Ocekdvané ukazatele
CZ - Index PMI z pramyslu
CZ - Maloobchodni trzby

EU - Zasedani Evropskeé centralni banky
US - Index ISM

Ménové kurzy (wvoj za uplynuly tyden)

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni,  3M 6M
EUR/CZK

Ména BID Otevieni : in. | Zavér
EUR/CZK 0,34%
USD/CZK 19,52 | 19,82 | -0,16 | 0,78% USD/CZK
PLN/CZK 5914 | 5982 | -0,04 @ 0,61% EUR/USD
GBP/CZK 30,15 | 30,44 | -0,15 | 0,50%
EUR/PLN 4,292 | 4,320 | 0,00 | -0,01%
EUR/USD 1,2983 | 1,3069 | 0,01 | -0,56%
EUR/HUF 294,60 | 29532 | 3,48 | -1,18%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Typ sazby Datum Aktudlni  3M 6M
PRIBOR
LIBOR USD
EURIBOR




Vyvoj EUR / CZK

Koruna v minulém tydnu dale ztracela a po &tvrteénim zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) oslabila nad hranici 26
CZK/EUR. Kli¢ovou udalosti na domaci scéné bylo v minulém tydnu pravé zasedani CNB. Hned zkraje tydne zvefejnény tdaj o
mirmém rustu davéry podnikd a spotfebitelll v domaci ekonomiku na kurz koruny vliv nemél. A podobné tomu bylo i v pfipadé revize
hrubého doméciho produktu (HDP) za 1. &tvrtleti letodniho roku smérem doldi. Kratce k CNB. Pravdépodobnost pouziti nestandardniho
nastroje, konkrétné intervenci proti korung, vyrazné vzrostla i v pfipadé Ceské narodni banky (CNB). Na étvrte¢nim zasedani bankovni
rady CNB guvernér M. Singer prohlasil, ze ekonomicka data vyznivaji ve prospéch dal$iho uvolnéni ménové politiky a zvySuje se
tak pravdépodobnost zahajeni intervenci. Z mého pohledu se jedna o dlezitou zménu rétoriky. Zatimco na pfedchozich zasedanich
se o intervencich mluvilo jen neur¢ité, tak v tomto tydnu byl poprvé komentaf k intervencim konkrétngjsi. Co to vlastné znamena pro
kurz koruny? V nasledujicich mésicich by se méla nachazet na slabsich hodnotach, kolem hranice 26 CZK/EUR a vyse. Pokud
by tomu tak nebylo, pravdépodobnost zasahu CNB na oslabeni koruny bude vysoka.

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

26,20 26,20
26,00 ] 26,10 A

25,80 N\ A\ / 26,00 L

\'4
S\,
25,60 NNV v 25,80 %\A_ v

25,40 25,70
) [} [} [} [} [} ~ 5
S S S S S S S 8 8 ] ] 3 3
A o ) N ~ o o g
~ o S — ~ N o Q S 2 3 N X

Vyvoj USD / CZK

Vaci americké méné koruna v uplynulém tydnu rozsifila své ztraty a v zavéru tydne se sménny kurz kratce kotoval nad hladinou 20
CZK/USD. Vysledek zasedani FOMC (vrcholny organ americké centrélni banky Fed) z pfedminulého tydne i nadale dopadal na jednotlivé
segmenty finanéniho trhu. Pro rekapitulaci, dosavadni vykup cennych papir(i Fedem (tzv. QE) v mési¢nim objemu 85 mld. dolard by se
mél v druhé poloviné roku zacit snizovat a definitivné by mohl byt ukonéen v poloviné pfistiho roku. To vyvolalo bouflivou reakci na trzich,
kterou se v minulém tydnu pokouseli krotit n&ktefi delni predstavitelé Fedu. Clen FOMC W. Dudley prohlasil, Ze ukonéeni QE v prvé
fadé zalezi na ekonomickych datech, které budou z USA chodit a v pfipadé potieby, QE nejenze nebude omezeno, ale miize byt
naopak rozsifeno. Existuiji totiz obavy, ze Fed za¢inad s ukon¢ovanim QE pfili§ brzy, navzdory tomu, Ze rist americké ekonomiky je i
nadéle pfili§ kiehky. Tuto skutecnost potvrdila i revize riistu amerického HDP za 1. &tvrtleti letoSniho roku na 1,8 % z plvodnich 2,4 %.
Naopak data o spotfebitelské dlivéfe z minulého tydne vyznéla ve prospéch ukonéeni QE. S tim jak Fed naznacil mozné ukonceni QE |l
vzrostla pravdépodobnost posileni dolaru v nadchazejicich tydnech. Hodnota sménného kurzu by se tak opét mohla $plhat k hranici
20 CZK/USD a vyse.

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

Na ménovém paru koruny s polskym zlotym se béhem minulého tydne obchodovalo i nadale prevazné tésné pod hladinou 6 CZK/PLN.
Ctvrtedni zasedani Ceské narodni banky (CNB) véak korunu skokové oslabilo a katapultovalo vyrazngji nad vyse uvedenou hladinu.
Béhem patku se vSak sménny kurz k 6" opét vratil. V Polsku byly zvefejnény statistiky maloobchodnich trzeb a nezaméstnanosti. V obou
pfipadech byly vysledky o néco lepSi nez trzni ocekavani. Trzby vzrostly meziroéné o 0,5 % a nezaméstnanost se snizila na 13,5 %.
Mirné lepSi data vSak nelze brat jako signal ke zlepSeni stavu polské ekonomiky. Vysledky Ize spiSe chapat jako urcitou stabilizaci
spotfebitelské poptavky a situace na pracovnim trhu. Co se ty¢e ménové politiky polské centralni banky (NBP), vSe nasvédCuje tomu, ze
na ervencovém zasedani dojde k dal$imu snizeni Grokovych sazeb, ackoliv vysledek mlze byt velmi tésny. Jazy¢kem na vahach,
podobné jako v Cervnu, bude pravdépodobné $éf NBP M. Belka. Pramérny sménny kurz koruny ke zlotému by se mohl v
nadchazejicich tydnech az mésicich ustalit v blizkosti hladiny 6 CZK/PLN.

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

Na hlavnim ménovém paru byla spole¢na evropska ména pod prodejnim tlakem a dale oslabovala. Béhem tydne se poté sménny kurz
nékolikrat kotoval pod psychologickou hladinou 1,30 USD/EUR. Zavér ¢ervna byl i dale pod taktovkou centralnich bank. Eurodolar v tydnu
i nadale vstfebaval skutecnost, Ze americka centralni banka (Fed) miZe ve druhé poloviné roku zadit postupné snizovat mésiéni vykup
cennych papird a definitivné ho ukongit v poloviné pfistiho roku. Naproti tomu $éf Evropské centralni banky (ECB) M. Draghi
nékolikrat zdlraznil, Zze se ECB k zadnému utahovani ménové politiky nechysta a ta je v pfipadé potieby pfipravena pouzit
nestandardni nastroje ménové politiky (napi. zapornou diskontni Grokovou sazbu). Z tohoto pohledu ma prezident ECB M. Draghi
zcela jiné starosti. Ekonomika eurozény se nachazi v recesi, tempo rlstu cen pod inflacnim cilem a nem(ze byt ani fe¢ o tom zacit
utahovat ménovou politiku. Pravé naopak. Program na nékup dluhopisti zemi, které se potykaji s vysokymi naklady na obsluhu statniho
dluhu (tzv. program OMT), je nyni u némeckého Ustavniho soudu a v extrémnim pfipadé hrozi, Ze nebude moci byt pouzit. Draghi se tak
jisti tim, Ze prohlasil, ze ECB ma v zéloze dalsi nestandardni ménovépolitické nastroje, napf. zaporné urokové sazby. ECB zaseda jiz v
tomto tydnu.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdrojd, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou prévni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA (Z a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale
Sifit. (¢) AKCENTA CZ a.s.



