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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Hruby domaci produkt ve 4. ¢tvrtleti 2013 vzrostl 0 1,3 % r/r

EZ - Evropska centralni banka nenaznacila mozné uvolnéni ménové politiky

PL - Polska centralni banka prodlouzila vyhled stabilnich Grokovych sazeb do konce 3. Gtvrtleti
US - Mira nezaméstnanosti v tinoru vzrostla na 6,7 %

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele pfistiho tydne

CZ - Index spotiebitelskych cen

CZ - Primyslova vyroba

US- Maloobchodni trzby

US - Index spotiebitelské divéry podle Michiganské univerzity

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Ména BID Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni 3M 6M 12M
AFAC S 27,34 | 2739 | 27,28 | 27,33 | 0,01 | -0,03% EURICZK 27,33 | 27,50 | 27,80 | 28,00

19,81 | 19,95 | 19,68 | 19,71 | 0,10 | -0,53% 19,71 | 20,07 | 20,59 | 21,54
6,517 | 6,577 | 6463 | 6511 | 001 | -0,08% 651 | 675 | 670 | 660
3319 | 3331 | 32,90 | 3300 | 0,19 | -0,58% A 1387 | 1,37 | 1,35 | 1,30
4164 | 4,226 | 4151 | 4,76 | 0,01 | 0,30%
TR 1,3758 | 1,3871 | 1,3706 | 1,3866 | 0,01 | 0,78%
G 309,22 | 313,90 | 308,00 | 309,89 | 0,67 | 0,22%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a oéekavani
Datum  Aktualni 3M 6M
27.3. 0,05 0,05 0,05 0,05
3.4. 0,25 0,25 0,25 0,25
19.3. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,27 0,37 0,45 0,55
LIBOR USD 0,1200 | 0,1565 | 0,2357 | 0,3318 | 0,5520
EURIBOR 0,191 | 0,229 | 0,299 | 0,398 | 0,567




Vyvoj EURICZK

* Viyvoj koruny k euru uvazl v poslednich tydnech na mrtvém bodé a ani bfezen zatim nepfinesl v tomto sméru zadnou zménu. Koruna v tomto tydnu
nereagovala na statistiku HDP ani na komentafe ¢eskych centrélnich bankéri. Pohyby koruny k euru byly naprosto minimalistické v fadu nékolika
haléit a obchodovalo se lehce nad hladinou 27,30 CZK/EUR.

« Jedinou vyznamngjsi statistikou tohoto tydne byl zvefejnény vykon doméaci ekonomiky ze zavéru lofiského roku. Rist hrubého doméciho produktu
(HDP) v poslednim &tvrtleti lofiského roku piijemné prekvapil a prekonal tak predb&Zné zvefejnéna &isla Ceského statistického (fadu z tnora. Konkrétné
v meziétvrtletnim srovnani ekonomika vzrostla 0 1,9 % a meziro¢né o 1,3 %. Lepsi zavér roku vSak nedokazal zachranit hospodarsky vysledek domaci
ekonomiky za cely rok 2013, kdy HDP poklesl 0 0,9 %.

+ Vykon domaci ekonomiky v zavéru lofiského roku Ize hodnotit pozitivné a to predevsim proto, ze definitivné potvrdil konec hospodarské
recese. Silny rist vSak budi i otazniky. Poroste ekonomika takovym tempem i v prvni poloviné letoSniho roku nebo bude rist pomalejsi? Pokud se
zaméfime na zdroje rUstu, je evidentni, Ze v zavéru lofiského roku plsobily na HDP dva mimoradné faktory: (1) zvySeni spotiebni dané z tabakovych
vyrobk(l vedlo k predzasobeni se cigaretami (2) listopadova intervence Ceské narodni banky (CNB) zvysila spotfebni vydaje domacnosti. Tyto
skutecnosti se pravdépodobné promitnou do slab$iho ristu HDP na za¢atku leto$niho roku, a to navzdory vyraznému rlistu primyslové vyroby.

+ Dlouhodoby vyhled na korunu zdistava neménny. Obchodovani nad hladinou 27 CZK/EUR béhem celého letodniho roku hraniéi diky CNB téméF s
jistotou. Otazkou vSak je, zda se v nadchazejicich tydnech bude koruna k euru pohybovat blize hladiné 27, na sou¢asnych hodnotach, tj. kolem drovné
27,30 ¢i zda oslabi smérem ke 27,50 a vySe. Hodné napovi daje z pfistiho tydne a pfedevsim ta pondélni o spotfebitelské inflaci. Meziroéni inflace jen
tésné nad nulou (kolem 0,2 %) by méla udrzet obchodovani koruny k euru nad hladinou 27,30 CZK/EUR.

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

« Na mé&novém paru s americkym dolarem koruna v zavéru tydne posilila na nejsiln&jsi hodnoty v letosnim roce, respektive od intervence Ceské
narodni banky (CNB) ze 7. listopadu. V patek se kurz nachazel kolem Urovné 19,70 CZK/USD.

+ Data z americké ekonomiky jsou i nadale smiSena. V tydnu lepSich vysledkd dosahl index ISM z primyslu, zatimco hodnota obdobného indexu ze
sluzeb poklesla. V poslednich mésicich chodi soustavné hor$i data z amerického pracovniho trhu, avSak unorové vysledky vyznély smiSené. Stfedecni
pozitivné piekvapil. Zustava otazkou, do jaké miry jsou tyto Udaje ovlivnény tuhou zimou. Zda se, Ze americka centraini banka (Fed) zatim timto
vyvojem neni znepokojena a méla by i nadale pokracovat v omezovani vykupu cennych papird v ramci programu kvantitativniho uvolfiovani o 10 mid.
dolard na kazdém zasedani.

* Viyhled na vyvoj koruny k americkému dolaru doznal diky Etvrte€nimu zasedani Evropské centralni banky (detailngji v oddile vyvoj EURUSD) urcitych
zmén. Vzhledem k tomu, Ze koruna je diky k intervenci CNB viceméné stabilni, tak vétSina pohybti koruny k dolaru je odvislych od vyvoje na hlavnim

ménovém paru EURUSD. Dosavadni predikce na kurz koruny k dolaru - 20,52 (3mésicni horizont - 3M), 21,38 (6mésicni horizont - 6M) a 22,22
(19maécifni harizant — 12M\ hula 1inravana va nraenéceh <cilndi&i karninv — 20 N7 (M 20 RQ (AM) a 21 R4 (19M)

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

+ Vyvoj na ménovém paru koruny vici polskému zlotému je vyrazné ovlivnén situaci na Ukrajiné. Polsky zloty je obecné citlivéjsi na negativni
vyvoj na financnim trhu a vzhledem k blizkosti Polska k Ukrajiné i Rusku se v pfipadé rostouciho rizika dostava zloty pod prodejni tlak. To
bylo v tomto tydnu dobfe patrné zejména v pondéli, kdy hrozila eskalace vojenského konfliktu na Krymu — zloty vici koruné oslabil pod hladinu
6,50 CZK/PLN. Dalsi dny pfinesly urcité uvolnéni moznosti vojenského konfliktu a navrat zlotého zpét nad hladinu 6,50.

¢ Hlavni udélosti na polské scéné bylo dvoudenni zasedani polské centralni banky (NBP), na kterém centralni bankéfi rozhodli o
prodlouzeni stabilnich Grokovych sazeb minimalné do konce 3. étvrtleti 2014. Pokud tedy budou centraini bankéfi sazby zvySovat, bude to
nejdfive v zavéru letoSniho roku. NBP méla k dispozici rovnéz novou makroekonomickou predikci, ve které doSlo k navySeni rastu HDP v
leto$nim roce na 3,5 % z pfedchozich 2,5 %. Oproti tomu se spotfebitelska inflace bude nachazet pod inflaénim cilem NBP jak v leto$nim roce,
tak i v roce 2015 a na cil se dostane teprve v roce 2016.

vykyvy zlotého smérem na slabsi hodnoty diky situaci na Ukrajiné a na trzich emerging markets.

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

* Pro vyvoj na hlavnim ménovém paru bylo v tomto tydnu klicové &tvrtedni zasedani Evropské centralni banky (ECB). Az do ¢tvrtku se
obchodovani odehravalo v pasmu 1,372 — 1,378 USD/EUR. Ackoliv to jiz b&hem prvni poloviny tydne vypadalo, ze se euro diky lepSim
datiim z eurozény vrati zpét nad hladinu 1,38, tak obavy z vysledku zasedani ECB ,drzely euro na uzdé“. Ve étvrtek béhem tiskové
konference euro posililo nad hladinu 1,38 a v patek v poledne se nachazelo jiz nad hladinou 1,39 USD/EUR, na nejsilnéjSich
hodnotach od fijna 2011. Po zvefejnéni dat z amerického pracovniho trhu euro oslabilo zpét pod 1,39 USD/EUR.

« Kli¢ovou udalosti v eurozéné bylo jiz avizované CtvrteCni zasedani ECB a nasledna tiskova konference. ECB na zasedani neuginila
v nejblizSich mésicich. Prezident ECB M. Draghi zopakoval, Ze nevidi deflacni hrozby a vyhled na ekonomiku zistava stabilizovany. V
nové prognéze ECB zlepSila vyhled na letoni rist HDP na 1,2 % z plvodnich 1,1 %. RUst spotfebitelské inflace ECB pro leto$ni rok
snizilana 1,0 %.

+ Na zakladé étvrteéniho rozhodnuti ECB doslo ke zméné vyhledu na kurz EURUSD pro nadchazejicich 12 mésict — 1,37 (3M),
1,35 (6M) a 1,30 (12M) oproti pivodnim 1,34 (3M), 1,30 (6M) a 1,26 (12M).

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.
Zaroveri 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. (<) AKCENTA CZ a.s.




