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Kliové udalosti a ukazatele minulého tydne

CZ - Ceska narodni banka potvrdila zavazek drzet korunu nad hladinou 27 CZK/EUR
CZ - Primyslova vyroba v bieznu vzrostla o 8,7 % rir

EZ - Evropska centralni banka v ¢ervnu pravdépodobné zvysi Girokové sazby

PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na urovni 2,50 %

Ocekavané udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Spotiebitelska inflace

CZ - Odhad HDP za 1. ¢tvrtleti 2014
EZ- Odhad HDP za 1. ¢tvrtleti 2015
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v minulém tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Ména BID Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni 3M 6M 12M
AFAC S 27,41 | 2744 | 2732 | 27,39 | 0,01 | -0,05% EURICZK 27,39 | 27,50 | 27,80 | 28,00

19,69 | 19,93 | 19,56 | 19,88 | -0,19 | 0,97% 19,88 | 20,07 | 20,59 | 21,54
6,530 | 6,558 | 6,508 | 6,544 | -0,01 | 0,22% 654 | 675 | 670 | 660
3341 | 33,63 | 33,18 | 3355 | 0,14 | 043% UGEDRES 1376 | 137 | 1,35 | 1,30
4,202 | 4,206 | 4173 | 4,81 | 0,02 | -0,50%
TR 1,3028 | 1,3992 | 1,3743 | 1,3761 | 0,02 | -1,21%
A 307,19 | 307,32 | 302,90 | 303,30 | 3,89 | -1,28%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a oéekavani
Datum  Aktualni 3M 6M
26.6. 0,05 0,05 0,05 0,05
5.6. 0,25 0,25 0,25 0,25
18.6. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,27 0,37 0,44 0,54
LIBOR USD 0,1195 | 0,1515 | 0,2229 | 0,3225 | 0,5470
EURIBOR 0,225 | 0,258 | 0,336 | 0,437 | 0,612




Vyvoj EURICZK

¢ Koruna v uplynulém tydnu mirmné posilila a v zavéru tydne se obchodovalo pfevazné na spodni strané hladiny 27,40 CZK/EUR. Divody
mirného posileni ¢eské mény vsak nelze hledat ve vysledcich domacich statistik, nybrz spiSe ve vysledku ctvrtecniho zasedani
Evropské centralni banky (ECB).

+ V tydnu byla zvefejnéna Fada Gerstvych dat z domaci ekonomiky a ve stfedu navic zasedala bankovni rada Ceské narodni banky (CNB).
Zvefejnéna domaci data (primyslova vyroba, zahrani¢ni obchod) potvrdila pokradujici oziveni ¢eské ekonomiky. Data z maloobchodu sice byla
mirn& slabsi. Cast prodeji by se véak v kontextu velikonognich svatki mél presunout do dubna. Hlavnim tahounem maloobchodu ziistava
prodej automobild.

* Kréatce k zasedani CNB a nové makroekonomické prognéze. CNB zopakovala vzhledem k velmi nizké inflaci opravnénost listopadové
intervence proti koruné a potvrdila zavazek drzet korunu na slabsi strané hladiny 27 CZK/EUR minimalné do pocatku roku 2015. V nové
prognéze CNB zvysila odhad riistu eské ekonomiky pro leto$ni i piisti rok. Naopak navrat inflace k cili bude pravdépodobné pomalejsi, nez s
¢im CNB pivodné pocitala. To podle mého pohledu vyrazné zvysuje pravdépodobnost, ze CNB prodlouzi zavazek drzet slabsi korunu
hloubéji do roku 2015.

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

+ Na ménovém paru s americkym dolarem koruna v minulém tydnu nejprve testovala témér dvoumésiéni minimum na urovni 19,60 CZK/USD. V
kontextu vysledku ¢tvrteéniho zasedani Evropskeé centralni banky (ECB) vSak oslabila az k urovni 19,90 CZK/USD.

+ V USA nebyla v minulém tydnu zvefejnéna Zadna duleZita ekonomicka data a na zacatku tydne jesté trh vstfebaval informace z pracovniho
trhu v USA. Fed (Americka centraini banka) pokrauje v kvantitativnim uvolfiovani ve snizeném mésiénim objemu 45 mid. dolar( mésicné.
Viyhled zustava nezaménén - Fed bude v kontextu zlepSovani americké ekonomiky QE dale omezovat a postupné by mélo dochazet i k rlstu
trokovych sazeb, coz by postupné mélo tlacit dolar k silnéj§im hodnotam.

+ Béhem kvétna ocekavam, ze bude pokracovat obchodovani koruny k dolaru prevazné pod hranici 20 CZK/USD, piipadné lehce nad
touto Urovni. Vyraznéjsi oslabeni ceské mény v nejblizSich tydnech neocekavam.

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

+ Obchodovani koruny k polskému zlotému se v poslednich tydnech stabilizovalo v pasmu 6,50 — 6,60 CZK/PLN a minuly tyden nebyl vyjimkou.
Zasedani Ceské ani polské centralni banky do obchodovani nezaséhlo.

+ Kvétnové zasedani polské centralni banky (NBP) se obeSlo bez jakychkoliv pfekvapeni. S trokovymi sazbami se nehybalo, hlavni sazba
z(istava na Grovni 2,50 % a k jejich pfipadnému zvySeni nedojde dfive nez v zavéru letoSniho roku. Zatimco polska ekonomika dale oZivuje,

Ukrajiné nestabilizuje, nelze ofekavat ani vyraznéjsi posileni zlotého ke koruné. Naopak, v pfipadé eskalace napéti bude zloty v(ci koruné
ztracet. V dlouhodobéj$im horizontu (fadové mésice) pfedpokladam, Ze mirné posilujici trend by si mél zloty ke koruné udrzet a testovat tak sva
maxima ze zaveéru loriského roku.

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

« Euro v(¢&i americkému dolaru ve ¢tvrtek nejprve posililo na 2,5leté maximum tésné pod hladinu 1,40 USD/EUR. Béhem étvrte¢niho odpoledne
i v patek vSak jiz pouze ztracelo a tyden nakonec zavrsilo na mésiénim minimu pod hladinou 1,38 USD/EUR.

* Kli¢ovou udalosti v eurozéné bylo Etvrtecni zasedani Evropské centralni banky (ECB). ECB na kvétnovém zasedani k uvolnéni ménové
politiky nepfistoupila, avSak ze slov prezidenta ECB na tiskové konferenci vyplynulo, ze v ¢ervnu ECB velmi pravdépodobné sniZi trokové
sazby. To, zda ECB pfistoupi k zavedeni kvantitativniho uvolfiovani (QE) je zatim pouha spekulace, ale osobné se domnivam, ze QE v Cervnu
zavedeno nebude.

+ Co z toho vyplyva pro vyvoj na eurodolaru? Pfedevsim to, ze ECB si nepieje dalSi posilovani eura a je velmi pravdépodobné, ze Uroven
1,40 zlstane maximem eura v leto$nim roce. Na druhé strané je podle mé zatim pfili§ brzy hovofit o zméné trendu a vyraznéjSim
oslabovani eura v nadchazejicich tydnech. Do ¢ervnového zasedani ECB, kdy bude rovnéz zverejnéna nova inflani prognoéza,
ocekavam obchodovani pfevazné v pasmu 1,365 - 1395 USD/EUR.

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.




