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Klicové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Spotiebitelska inflace v Ginoru vzrostla 0 0,2 % m/m i r/r

CZ - Primyslova produkce poklesla o 0,5 % m/m a vzrostla 0 5,5 r/r
CZ - Maloobchodni trzby vzrostly o0 1,8 % m/m a o0 6,4 % rir

US - Maloobchodni trzby vzrostly 0 0,3 % m/m

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele pfistiho tydne

CZ - Indexy cen vyrobci
CZ - Index CPI

US- Index CPI

US - Zasedani FOMC (Fed)

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
A8 27,35 | 27,37 | 27,30 | 27,33 | 0,02 | -0,06% EURICZK 2733 | 27,50 | 27,80 | 28,00
19,68 | 19,76 | 19,57 | 19,69 | 0,00 | 0,03% 19,69 | 20,07 | 20,59 | 21,54
6,496 | 6,511 | 6425 | 6446 | 005 | -0,77% 645 | 675 | 670 | 660
32,76 | 32,96 | 3261 | 32,74 | 0,02 | -0,05% UGERREE 1,388 | 137 | 1,35 | 1,30
4,203 | 4,246 | 4,194 | 4,240 | 0,04 | 0,89%
TR 1,3874 | 1,3967 | 1,3832 | 1,3882 | 0,00 | 0,06%
I 312,00 | 314,41 | 310,80 | 314,24 | 2,24 | 0,71%

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 0,1213 | 0,1565 | 0,2349 | 0,3328 | 0,5570
EURIBOR 0,191 | 0,230 | 0,303 | 0,402 | 0,570




Vyvoj EURICZK

* Ani druhy bfeznovy tyden nepfinesl na ménovém péru koruny s eurem oZiveni a to navzdory zvefejnéni celé fady domécich ekonomickych statistik.
Obchodovani na mezibankovnim trhu tak i nadale probihalo v hranicich 27,30 — 27,36 CZK/EUR. VSe nasvédcuje tomu, Zze podobné bezvétii bude
na tomto ménovém paru i ve druhé poloviné bfezna.

* Kratce ke zvefejnénym statistikam. Spotfebitelské ceny v Unoru vzrostly 0 0,2 % v mezimésicnim i mezironim srovnani. V tnoru oproti lednu se
zvysily ceny predevsim za rekreaci a kulturu, v letoSnim Gnoru oproti tomu lofiskému doslo k nejvy$simu nardstu cen pfedevsim u alkoholu a tabaku a
také jiz tradiéné u potravin. Cenovy riist je navzdory listopadové intervenci Ceské narodni banky (CNB) velmi nizky a nebyt zasahu CNB, nemiize byt
pochyb o tom, ze by ceny v Unoru souhmné poklesly. Zatimco spotiebitelska inflace je na svém témér historickém minimu, tak pocet
nezaméstnanych pro zménu na svém témér maximu. V Unoru byl bez prace 625 tis. lidi oproti necelym 630 tis. v lednu. A ackoliv Ize letos pocitat s
postupnym sniZzovanim nezaméstnanosti, tak vyraznéjsi pokles rozhodné oCekavat nelze.

« Situace v primyslu se za¢ala zlepSovat zhruba od poloviny lofiského roku. V poslednich mésicich v§ak do$lo k vyraznému narGstu produkce, a to
navzdory skutecnosti, Ze nejnovéjsi lednova data (-0,5 % m/m a + 5,5 % r/r) zistala mimé za oCekavanim. Hlavnim tahounem primyslu zlstava
produkce motorovych vozidel. Zlep3eni v primyslu se odrazi i do vyvoje zahraniéniho obchodu. Obchodni bilance byla v lednu podle preshraniéni
metodiky rekordné prebytkova ve vysi 44,6 mid. korun. A podobné vysokeé prebytky Ize oCekavat i v nadchazejicich mésicich.

« Pravdépodobnost, Ze se ve druhé poloviné bfezna bude kurz koruny k euru i nadale nachazet v blizkosti trovné 27,30 CZK/EUR, je pomémé vysoka.
CNB kurz koruny nad hranici 27 CZK/EUR hodl4 drzet minimalné do zaéatku roku 2015, ale osobné oéekavam, e tento zavazek bude béhem
letosniho roku dale posunut minimalné do poloviny roku 2015.

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

+ Na ménovém paru koruny s americkym dolarem se v prvni poloviné tydne obchodovalo pfevazné lehce nad hladinou 19,70 CZK/USD. Ve
stfedu a ve &tvrtek koruna posilovala a dostala se az pod hladinu 19,60 CZK/USD, tj. na nejsilngj$i Grovné od 7. listopadu, kdy Ceska narodni
banka (CNB) spustila intervenci. V patek po poledni se kurz nachazel mimé pod drovni 19,70 CZK/USD.

« Tento tyden nebyl bohaty na ekonomické data z USA. Za pozornost stal vy$$i rist Unorovych maloobchodnich trzeb a pokles tydennich
Zadosti o podporu v nezaméstnanosti. Ve nasvédéuje tomu, Ze horsi data z amerického pracovniho trhu z poslednich mésicu jsou
predevSim nasledkem mrazivé zimy a na jafe dojde k postupnému poklesu miry nezaméstnanosti a ozZiveni v tvorbé novych
pracovnich mist.

+ Stfednédoby vyhled kurzu koruny k dolaru zlstava negativni pro korunu. Diky pokracujicimu omezovani programu QE ze strany americké
centralni banky (Fed) o&ekévam postupné posilovani americké mény zpét nad hranici 20 CZK/USD. V piipadé eskalace politické krize na
Ukrajiné muze dolar plnit funkci bezpe¢ného aktiva a posilit.

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

* Polsky zloty zUstava diky nejistému vyvoji na Ukrajiné pod prodejnim tlakem. V tydnu oslabil k euru na vice jak mésicni minima (4,24
PLN/EUR) a diky tomu ztracel i na ménovém péru s korunou. Na zaCatku tydne se kurz nachazel nad drovni 6,50 CZK/PLN, zatimco v
patek odpoledne jiz na urovni 6,45 CZK/PLN, na étyrmésiénim korunovém maximu.

* Polsky ekonomicky kalendar byl po vétSinu tydne prazdny a Cerstvych dat z tamni ekonomiky jsme se dockali az v patek, kdyz pozornost
vzbudila pfedevsim spotfebitelska inflace. Ceny v Gnoru vzrostly jen o0 0,7 % a inflace se tak nachazi hluboko pod cilem polské centralni
banky (NBP). Nezda se vSak, ze by tato skuteCnost NBP né&jak znepokojovala, kdyZ i v makroekonomické predikci NBP pocita s navratem
inflaci k cili az v roce 2016. Navic zde mame nejistou situaci kolem Ukrajiny, které se podpisuje na aktualnim oslabeni zlotého. V pfipadé, Ze by
krize eskalovala, zloty by déle oslabil, coz by za jinak neménnych okolnosti vedio i k riistu dovoznich cen a tim padem i k rstu spotfebitelské
inflace.

+ Dlouhodobéjsi vyhled na kurz koruny k zlotému zustava nezménén ve prospéch slabsi koruny. Kratkodobé nelze vyloucit vyraznéjsi 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

+ Na hlavnim ménovém paru se vzhledem k absenci dllezit&jSich ekonomickych dat v prvni poloviné tydne obchodovalo v hranicich 1,383 —
1,389 USD/EUR. Od ¢tvrteéniho rana vSak euro k dolaru zacalo vyrazné posilovat a pfesahlo az na hladinu 1,395 USD/EUR. Euro se tak
dostalo na 2,5letd maxima. Slova prezidenta Evropské centrélni banky (ECB) M. Draghiho o tom, ze je ECB v pfipadé potfeby pfipravena
zabranit deflaci, vSak euro poslaly zpét pod hladinu 1,39.

+ Z pohledu ekonomickych dat byl tento tyden nevyrazny. V eurozoné nebyly zvefejnény zadné statistiky, které by s obchodovanim vyrazngji
zahybaly. Kurz eura tak ovliviiovaly pfedevsim dozvuky zasedani ECB z pfedchoziho tydne a komentafe centralnich bankéft ECB. Zvysujici se
geopolitické riziko z vyvoje na poloostrové Krym sice pfineslo vyprodeje na akciovych trzich, avSak do kurzu eura se tento rizikovy faktor zatim
vyrazné&ji nepromitl. Pokud by napéti v souvislosti s vikendovym referendem o pfipojeni Krymu k Ruské federaci dale eskalovalo, nepochybné
by se to odrazilo na oslabeni eura k americkému dolaru.

+ Situace na Krymu je sice rizikovy faktor, na kurz eura ma vSak kliovy vliv ménova politika ECB. Vzhledem ke skute¢nosti, Ze ECB na svém
poslednim zasedani oznamila, Ze deflace eurozoné aktualné nehrozi, tak se spolecna evropska ména posunula na 2,5letd maxima. Na druhé
strané vSak rostouci hodnota eura zacina délat vrasky evropskym centrélnim bankéfim. PFili§ silné euro totiz mGze zpomalit kiehké
hospodarské oziveni v eurozoné a nakonec i podnitit deflacni tlaky. S dalSim vyraznim posilenim eura proto v nadchazejicich tydnech
nepocitam. Vyhled kurzu eura k dolaru na 3, 6 a 12 mésicU je uveden na prvni strané Tydennich zprav.

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.




