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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly 0 0,1 % m/ma 00,2 % r/r

CZ - HDP ve 4. ctvrtleti 2013 vzrostl podle piedbézného odhadu o0 0,8 %
EZ - HDP ve 4. ¢tvrtleti 2013 vzrostl podle predbézného odhadu o 0,5 %
US - Maloobchodni trzby v lednu poklesly o 0,4 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Ceny vyrobcl

DE - Index ZEW

EZ- Index PMI

US - Spotrebitelska inflace

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

MénaBID  Open Max__Min  Close Zména v% [EEMénaBID  Aktuiini _3M __6M 12V
@EE_ 27,53 | 27,56 | 27,46 | 27,39 | 015 | -0,54% EURICZK 2739 | 27,50 | 27,80 @ 28,00
20,18 | 20,30 | 20,06 | 1999 | 0,19 | -0,97% 1999 | 2052 | 21,38 | 22,22
6,584 | 6,624 | 6550 | 6,503 | -0,01 | 0,14% 65 | 675 | 670 | 660
33,11 | 3361 | 32,07 | 3343 | -0,32 | 0,96% UEDEE 1,369 | 134 | 1,30 | 1,26
4176 | 4,189 | 4,143 | 4,161 | 0,02 | -0,37%
TR 1,3615 | 1,3692 | 1,3561 | 1,3693 | 0,01 | 0,57%
A 307,80 | 313,00 | 306,71 | 309,60 | -1,80 | 0,58%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Datum  Aktualni 3M 6M
27.3. 0,05 0,05 0,05 0,05
6.3. 0,25 0,25 0,25 0,25
19.3. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,28 0,37 0,46 0,55
LIBOR USD 0,1180 | 0,1545 | 0,2359 | 0,3290 A 0,5508
EURIBOR 0,190 | 0,226 | 0,287 | 0,386 | 0,548




Vyvoj EURICZK

+ Na ménovém péru koruny s eurem se v8e podstatné odehravalo aZ v zavéru tydne, kdy koruna posilila v reakci na zvefejnénou statistiku o
HDP. Od pondéli az do patecniho rana obchodovani moc zajimavé nebylo a kurz se nachazel pfedevsim v blizkosti hladiny 27,50 CZK/EUR. V
patek rano koruna pozitivné reagovala na vyssi rist HDP ve 4. ¢tvrtleti lofiského roku a dokonce se nakratko dotkla hladiny 27,30
CZKIEUR. Béhem odpoledne se obchodovani ustalilo v blizkosti Grovné 27,40 CZK/EUR.

+ V tydnu bylo zvefejnéno nékolik Cerstvych dat z domaci ekonomiky. V pondéli byla publikovana lednova mira nezaméstnanosti s rekordnim
podtem uchazedd o zaméstnani (téméF 630 fis.). Ve stfedu Cesky statisticky Urad zvefejnil idaj o lednovém ristu spotebitelskych cen.
Meziro¢ni inflace &inila 0,2 % a oproti prosinci ceny vzrostly jen 0 0,1 % (nejniz$i nardst za existenci samostatné CR). Pokud by CNB v
listopadu neintervenovala, velmi pravdépodobné bychom v lednu vidéli podobna ¢isla, jen se zapornym znaménkem. V patek byl
zvefejnén jiz avizovany ukazatel HDP za 4. ¢tvrtleti lofiského rou. Meziroéni rst ekonomiky o 0,8 % predéil oekavani a odstartoval posileni
koruny.

+ Vyhled na kurz koruny ziistava neménny, kdyz kli¢ovy je zavazek CNB drzet korunu na slabsi strané hladiny 27 CZK/EUR. Silnégjsi
HDP sice korunu posilil, ale pravdépodobné se jedna jen o kratkodobou zalezitost. Pro dal$i vyvoj kurzu zlstava klicova spotrebitelska
inflace a vzhledem k tomu, Ze jeji hodnoty se budou i v dalSich mésicich drzet jen tésné nad nulou, nelze ani pfili§ pocitat s tim, ze by se méla
koruna vyraznéji pfibliZit hranici 27 CZK/EUR. Nejpravdépodobnéj$i variantou pro nadchazejici tydny zistava obchodovani s korunou v rozmezi
27,30 - 27,60 CZK/EUR.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj USDICZK

+ Koruna v0¢&i americkému dolaru posilovala pfedevsim ve druhé poloviné tydne a v patek odpoledne se nachazela tésné pod hranici 20
CZK/USD. Dilvody, které staly za posilenim koruny, jsou dvojiho druhu - (1) koruna se svezla s posilujici spoleénou evropskou
ménou a (2) lepsi vysledek HDP v patek rano korunu katapultoval pod zminénou hranici 20 CZK/USD.

* Klicovou americkou statistikou byl udaj o lednovych maloobchodnich trzbach. Na zaCatku letoSniho roku doSlo k poklesu trzeb o 0,4 %, avSak
po o€iténi o volatilni polozku motorovych vozidel trzby stagnovaly. Nic zasadniho nepfinesl ani projev nové $éfky J. Yellen pfed americkym
Kongresem, kde potvrdila, Ze omezovani programu QE bude pokracovat. Hor8im udajim z pracovniho trhu Yellen pozornost nevénovala.

+ Americky dolar se od za¢atku Unora nachazi pod prodejnim tlakem (podle dolarového indexu), ktery v zavéru tohoto tydne vyustil az v posileni
koruny pod hranici 20 CZK/USD. Zatimco kratkodobé nelze vylou€it dalsi ztraty americké mény, tak stfednédoby vyhled zistava
nezménén - koruna by méla postupné oslabovat.

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

+ V¢i polskému zlotému koruna v tydnu sice pomalu, ale kontinuainé oslabovala. Ve druhé poloviné tydne se obchodovalo prevazné nad
hladinou 6,60 CZK/PLN a rovnéz patecni posileni koruny v souvislosti s vysledkem HDP, mélo jen kratké trvani.

+ Ekonomika naseho severniho souseda nabira na obratkach, kdyz v patek zvefejnény odhad HDP za 4. ¢tvrtleti ukazal na rst 0 2,7
% rir. Zavér lonského roku tak byl z pohledu HDP jednoznacné nejsilngjSi po slabych vysledcich z prvni poloviny lofiského roku. | to je
duvod, pro¢ za cely lofisky rok byl rist polské ekonomiky (1,6 %) slab$i nez v roce 2013 (1,9 %). V patek odpoledne zvefejnéna statistika
spotfebitelské inflace za leden ukéazala na pretrvavajici absenci inflaénich tlaki v polské ekonomice. Z tohoto pohledu bude velmi
zajimavé sledovat, jak se ¢lenové polské centrélni banky postavi ke skutecnosti, Ze oproti silicimu rlstu ekonomiky zlstava inflace i
nadale vyrazné pod cilem.

+ Dlouhodobgjsi vyhled na kurz koruny k zlotému zlistava nezménén ve prospéch slabsi koruny. V nadchazejicich tydnech pocitam i
nadale s jejim navratem smérem k hladiné 6,65 CZK/PLN, ackoliv kratkodobé nelze vylougit vétsi fluktuace zlotého v disledku
vyvoje na trzich emerging markets.

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

* Absence dlezitych ekonomickych dat se béhem tydne odrazila na obchodovani na hlavnim ménovém paru. Nejslabsi bylo euro ve
stfedu odpoledne, kdy po vyjadieni ¢lena nejvy$Siho vedeni Evropské centralni banky (ECB) B. Coeurea 0 moznosti zavedeni zaporné
diskontni Urokové sazby oslabilo na uroven 1,356 USD/EUR. Béhem &tvrtka vSak euro dokazalo stfedecni ztraty smazat a v patek
odpoledne se nachazelo kolem hladiny 1,37 USD/EUR.

+ Rust HDP eurozony ve 4. &tvrtleti lofiského roku 0 0,5 % potvrdil pozitivni vyhlidky i na letosni rok. Z ekonomického oZiveni v eurozéné
by méla tézit i ceska ekonomika.

« Zakladni scénar, ve kterém pocitam s postupnym posilovanim dolaru k euru béhem leto$niho roku, zistava i nadale v
platnosti, ackoliv kratkodobé nelze vylou€it dalSi dolarové ztraty. VVychazim z pfedpokladu, Ze americky Fed bude i nadale postupné
omezovat program na vykup cennych papirt (QE), zatimco ECB bude v nadchazejicich mésicich nucena ménovou politiku dale uvolnit.
To se promitne do oslabeni eura.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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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 Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




