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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Dlvéra v domaci ekonomiku v tinoru stagnovala

CZ - Ceny v primyslu poklesly 0 0,7 % r/r

EZ - Spotrebitelské ceny v tinoru vzrostly 0 0,8 % r/r

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v lednu poklesly o 1,0 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - HDP za 4. ¢tvrtleti 2013

EZ - Zasedani Evropské centralni banky
PL- Zasedani Polské centralni banky
US - Mira nezaméstnanosti

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni M 6M 12M

MénaBID  Open Max _Min  Close Zména _v%
E!EE_

27,33 | 27,37 | 27,27 | 27,35 | -0,02 | 0,05% EUR/ICZK 27,35 27,50 | 27,80 | 28,00
USD/CZK 19,88 | 20,05 | 19,74 | 19,85 | 0,03 | -0,17% USD/CZK 19,85 20,52 | 21,38 | 22,22

6,572 | 6,590 | 6,508 | 6,521 | 005 | -0,78% 652 | 675 | 670 | 660
33,20 | 33,37 | 33,02 | 3316 | 0,04 | -0,12% UEDR 1377 | 1,34 | 1,30 | 1,26
4157 | 4,194 | 4,147 | 4,479 | -0,02 | 0,53%
TR 1,3733 | 1,3824 | 1,3641 | 1,3774 | 0,00 | 0,30%
LA 309,75 | 311,69 | 308,30 | 312,67 | 2,92 | 0,93%

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 0,56
LIBOR USD 0,1200 | 0,1555 | 0,2357 | 0,3305 | 0,5533
EURIBOR 0,184 | 0,218 | 0,286 | 0,384 | 0,549




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny k euru v poslednim Unorovém tydnu Ize oznacit za nepfili§ zajimavé. Po celou dobu se na mezibankovnim trhu obchodovalo v
Uzkém pétihaléfovém pasmu v rozmezi 27,30 - 27,35 CZK/EUR a jakékoliv jiné kotace byly spiSe vyjimkou. Eskalace napéti ohledné vyvoje na
Ukrajiné (Krym) se do kurzu koruny v podstaté nikterak nepromitla a koruna tak potvrzuje, Ze na zahranicni faktory reaguje daleko méné nez
jeji stfedoevropské protéjsky - mad'arsky forint a polsky zloty. Tento fakt navic poditrhia listopadovou intervenci Ceska narodni banka (CNB).

+ Ekonomickych dat je v zavéru mésice tradicné méné a unor nebyl v tomto sméru vyjimkou. Za pozornost stala dvojice statistik, jejichz vysledky jdou
proti sobé — dlivéra v doméaci ekonomiku oproti cenam vyrobcu.

» Diivéra v domaci ekonomiku se na strané podnikatelli i spotfebitelt kontinualiné zvysuje. Unor tento vyvoj sice nepotvrdil, ale pokud porovname &isla ze
zacatku leto$niho roku s témi lofiskymi nebo vezmeme v tvahu vyvoj divéry za poslednich pul roku, tak je zcela nesporné, Ze nalada mezi podnikateli i
spotebiteli roste. Tento vyvoj jde ruku v ruce s postupnym ozivenim domaci ekonomiky. Zcela odliSny obrazek vSak nabizi cenové ukazatele.
Zvefejnéné indexy cen vyrobcl za letodni leden ukézaly na meziroéni pokles cen v primyslu, v zemédélstvi i v trznich sluzbach. Ve stavebnictvi panuje
jiz nékolik let deflace. | riist spotfebitelskych cen v lednu balancoval jen tésné nad nulou a ani v dal$ich mésicich ceny vyraznéji neporostou.

« Otazkou je, zda rist realné ekonomiky bude stacit k tomu, aby se rlist cen zacal béhem leto$niho roku zrychlovat a spotfebitelska inflace se vratila na
inflaéni cil. Pokud bude rist cen slabsi, nez oéekava CNB, mohou nastat dvé moznosti: (1) CNB prodlouzi zavazek drzet korunu nad hladinou
27 CZKIEUR, (2) alternativné CNB korunu jests vice oslabi. S nej¢astgji zmifiovanou variantou, Ustupu od intervenéniho cile na zagatku roku 2015,
pfili§ nepocitam. Nejpravdépodobnéjsi variantou pro nadchazejici tydny zistava obchodovani s korunou v rozmezi 27,30 - 27,60 CZK/EUR.

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

* Na ménovém péru s americkym dolarem se koruné podafilo v zavéru tydne dostat na letoSni nejsilngji hodnoty, konkrétné pod hladinu 19,80
CZK/USD. Vyvoj béhem tydne vSak nebyl zdaleka tak jednoznaény. Vzhledem k tomu, Ze koruna k euru po cely tyden stagnovala, byl vyvoj koruny k
dolaru odvisly od situace na hlavnim ménovém paru EURUSD. Uprostfed tydne euro k dolaru oslabilo, coZ se promitlo i oslabenim koruny k dolaru a
kotacemi nad hranici 20 CZK/USD. V zavéru tydne vSak dolar ztracel, coz se, jak jiz bylo fe¢eno, promitlo do posileni koruny.

+ Data z americké ekonomiky jsou i nadale za ogekavanimi, coz v zavéru Unora potvrdily jak statistiky z prdmyslu, tak i z trhu nemovitosti. Zustava
otazkou, do jaké miry k tomu pfispiva extrémné mraziva zima v Severni Americe. Americka centralni banka Fed zatim pficita horsi statistiky pravé
pocasi a nehodla zpomalit Ustup od programu QE. V pfistim tydnu bude zvefejnéna dal$i sada ekonomickych dat — prlimyslovy index ISM a pfedevsim
data 0 zaméstnanosti.

+ Americky dolar se od zaCatku Unora nachazi pod prodejnim tlakem, ¢ehoz budiz dikazem obchodovani koruny k dolaru pod hladinou 20 CZK/USD.
Zatimco kratkodobé nelze vyloucit dal$i ztraty americké mény, tak stfednédoby vyhled ziistivda 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

+ Na ménovém paru koruny s polskym zlotym to byl pravé zloty, ktery v zavéru unora mirné ztracel. Obchodovani probihalo pod hladinou 6,60
CZK/PLN a z dolni strany bylo limitovano Urovni 6,54 CZK/PLN. Napjata situace na Ukrajiné se do kurzu zlotého jesté pIné nepromitla a
zloty by se v nadchazejicich dnech mohl kvtili politickému riziku dostat pod silny prodejni tlak.

* Vyvoj na Ukrajiné (Krymu) sice neni vyfeden, jiz nyni jsou vSak zfejmé negativni disledky ukrajinského vyvoje na Polsko. Z pohledu polského
exportu jsou obé zemé (Ukrajina i Rusko) vyznamnymi obchodnimi partnery. Rusko je navic kli¢ovym exportérem surovin (ropa, plyn), které
proudi pravé pfes Ukrajinu. V poslednim tydnu navic do$lo k vyraznému oslabeni obou mén — ukrajinské hrivny a ruského rublu, coZ se
negativné promitne do polskych exportd. Jiz nyni je zfejmé, ze ukrajinské krize bude mit v letoSnim roce velmi negativni dopad na
polsky export smérem na vychod.

* Prvni bfeznovy tyden pfinese zasedani polské centraini banky (NBP), od néhoz vSak nelze Eekat Zadné nové informace, ackoliv polsti
centralni bankéfi budou mit k dispozici novou makroekonomickou prognézu. Prim bude hrat vyvoj na Ukrajiné a vzhledem k tomu, Ze Polskou
mé s touto zemi pomérné silné vazby, je pravdépodobné, Ze v pfipadé eskalace konfliktu, bude polskd ména ztracet a to i ve vztahu k Ceské
méné. Dlouhodobéj$i vyhled na kurz koruny k zlotému vSak zlistdva nezménén ve prospéch slabsi koruny.

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

* Spole¢na evropska ména se k dolaru v zavéru unora dostala na letodni maxima. Impulsem k posileni eura nad hladinu 1,38 USD/EUR byl v
patek dopoledne zvefejnény odhad Unorové spotfebitelské inflace. Do té doby vSak vyvoj eura nebyl zdaleka tak jasny a ve stfedu a ve ¢tvrtek
dopoledne to chvilemi vypadalo, Ze euro viéi dolaru vyraznéji oslabi.

+ Ackoliv se euro k dolaru momentalné nachazi na letoSnich maximech, tak v nadchazejicim tydnu neni viibec jisté, zda se mu podafi
tuto hladinu udrzet. Faktor( hovoficich proti euru je hned nékolik: (1) na ¢tvrte¢nim zasedani Evropské centraini banky (ECB) bude muset
prezident Draghi diky silnéj§imu kurzu eura zvolit projev ve vice holubi¢im ténu, nez jsme toho byli svédky v dnoru, (2) americka centraini
banka Fed bude pokradovat v omezovani programu QE Ill v nezménéném tempu, kdyz aktualné horsi data z USA jsou jen doCasna a (3)
moznost vojenského konfliktu na Krymu.

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.




