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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Ceny v pramyslu v dubnu poklesly 0 0,3 % rir

DE - Index Ifo v kvétnu poklesl na 110,4 bodu z dubnovych 111,2 bodu

EZ - Hodnota priimyslového indexu PMI za kvéten poklesla na 52,5 bodu

US - Ze zapisu z dubnového zasedani Fedu vyplyva, ze Fed hodla dale omezovat QE

vrv

Ocekavané udalosti a ukazatele pfistiho tydne

CZ - Konjunkturalni prizkum - divéra v domaci ekonomiku
DE - Maloobchodni trzby

US- Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby

US - HDP za 1. ¢tvrtleti 2014

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 27,49 | 2752 | 21,41 | 27,42 | 0,07 | -0,24% EURICZK 27,42 | 27,50 | 27,80 | 28,00

20,01 | 20113 | 19,98 | 20,13 | -012 | 0,61% 2013 | 2007 | 20,59 | 21,54
6,544 | 6,604 & 6531 | 6,603 | -0,06  0,89% 660 | 675 | 670 | 660
33,65 | 33,95 | 33,58 | 33,87 | 0,22 | 0,66% UGIEDRES 1362 | 137 | 1,35 | 1,30
4190 | 4,194 | 4,148 | 4,156 | 0,03 | -0,83%
TR 1,3693 | 1,3734 | 1,3634 | 1,3619 | 0,01 | -0,54%
G 305,93 | 306,19 | 302,84 | 302,99 | 2,94 | -0,97%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a oéekavani

Datum  Aktualni M 6M
26.6. 0,05 0,05 0,05
5.6. 0,25 0,10 0,10 0,10
18.6. 0,25 0,25 0,25 0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,27 0,36 0,43 0,53
LIBOR USD 0,1205 | 0,1500 | 0,2272 | 0,3222 | 0,5341
EURIBOR 0,278 | 0,261 | 0,317 | 0,406 | 0,578




Vyvoj EURICZK

+ Koruna k euru zkraje tohoto tydne oslabila a testovala hladinu 27,50 CZK/EUR, kdyz mimo jiné reagovala na zvefejnény index cen vyrobc(,
ktery oZivil spekulace, Ze by Ceska narodni banka (CNB) mohla zvysit intervenéni cil na 28 CZK/EUR. Pod prodejnim tlakem véak byla koruna
pouze kratce, vlastné jen v pondéli dopoledne. V dal$ich dnech tydne se jiz nic zajimavého nedélo a kurz koruny se podle predpokladi
stabilizoval nékolik haléfi nad hladinou 27,40 CZK/EUR.

+ Doméci ekonomicky kalendar byl v tomto tydnu téméF prazdny. Jedinou duleZitéjsi statistikou byly hned na zacatku tydne cenové indexy —
ceny vyrobcli a ceny vyvozu a dovozu. Mezirocni pokles cen se tykal primyslu, zemédélstvi i trznich sluzeb a jedinou vyjimkou bylo
stavebnictvi, kde vSak ceny vyrazné poklesly jiz v pfedchozich letech. Znovu nezbyva nez zopakovat, Zze navzdory ekonomickému oziveni,
inflaéni tlaky v doméci ekonomice téméF neexistuji. Mezirodni rist cen vyvozu a dovozu pfipadaji piné na vrub listopadové intervenci CNB,
bez niZ by byl cenovy rlst zaporny.

« Vyhled na nejblizsi tydny zlstava neménny. Od zacatku letoSniho roku se az na vyjimky obchoduje v hranicich 27,30 - 27,60 CZK/EUR a
momentainé nevidim zadny dlvod, ze by tomu mohlo byt jinak. Vzhledem k nepfili§ zaplnénému domacimu ekonomickému kalendari
zlstava nejpravdépodobnéjsi variantou pro piisti tyden pokracujici obchodovani v blizkosti hladiny 27,40 CZK/EUR.

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

« Na ménovém péru s americkym dolarem se po cely tyden obchodovalo v blizkosti 3mésiéniho korunového minima, nékolik haléfli nad
hladinou 20 CZK/USD. Vzhledem ke skute€nosti, ze na eurodolaru spole¢na evropska ména béhem tydne postupné oslavovala, tak se pod
prodejni tlak k dolaru dostavala i koruna. V patek kratce po poledni se kurz nachazel nad hladinou 20,10 CZK/USD.

zapisu vyplynuly tfi dalezité skutecnosti - (1) omezovani kvantitativniho uvoliiovani (QE) bude pokracovat, (2) vyhlidky na vykon
americké ekonomiky se po zimnim Gtlumu zlepSuji a (3) Fed se séle vice zaobira moznymi pfistupy ke zvySeni urokovych sazeb po
ukonceni QE. To souhmné podporuje posilovani dolaru v delSim horizontu. V USA byla mimo jiné jesté zvefejnéna dalsi data, kdyZ ta z
primyslu pozitivné prekvapila, zatimco ta z trhu prace — zvySeni tydenniho poctu Zadosti o podporu v nezaméstnanosti, mirné zklamala.

« Viyhled na kurz koruny k americkému dolaru pro pfisti tyden zistava nejisty. Zatimco v tomto tydnu se koruna podle mych pfedpokladd drzela
nad hladinou 20 CZK/USD bez vyraznéjSich ztrat (to jiz neplati o patku), tak vyhled na pfisti tyden zlstava pro korunu spise negativni a
nelze vyloucit jeji dalSi oslabeni smérem k urovni 20,50 CZK/USD. Smér obchodovani bude odvisly od vyvoje eurodolaru. Do
¢ervnového zasedani Evropské centralni banky (ECB) vSak neocekavam, Ze by koruna nad hladinu 20,50 oslabila. Dlouhodoby vyhled z(istava
nemeénny a negativni pro korunu.

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

* Posileni polského zlotého k euru se odrazilo i do zisku zlotého viéi koruné. Zloty ve étvrtek posilil nad hladinu 6,60 CZK/PLN a dostal se
na nejsilnéjsi hodnoty od poloviny letoSniho tnora.

* Vzhledem k blizicim se ukrajinskym volbam je posileni zlotého ¢astecné prekvapivé. Na druhé strané je nutné vzit v Gvahu fakt, Ze hor3i data
z eurozony v tomto tydnu Castecné zvysila pravdépodobnost, Ze Evropska centralni banka (ECB) v Cervnu vyrazngji uvolni ménovou politiku,
zatimco vyhled na ménovou politiku polské centraini banky (NBP) zlstava stabilni s moznym zvySenim sazeb v 1. &tvrtleti pfistiho roku.
Guvernér NBP M. Belka sice ve svétle nizké inflace uvedl, ze nelze vylouCit i snizeni sazeb, avSak to je podle mé velmi nepravdépodobny
scénar. Polska ekonomicka data v tydnu neprekvapila — dafi se primyslu i stavebnictvi, roste zaméstnanost i mzdy. Na druhé strané rdst cen
z(istava vyrazné pod cilem NBP a rlist cen v primyslu je zaporny.

+ Volby na Ukrajiné jsou rizikovym faktorem pro nejblizsi vyvoj zlotého. Z hlediska technické analyzy, lepSich ekonomickych dat z Polska a
pravdépodobného uvolnéni ménové politiky ECB, nelze vyloucit dal$i posileni zlotého ke koruné a pfipadné i testovani hladiny 6,67
CZK/PLN (maximu zlotého ze zavéru lofiského roku).

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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V§voj EUR/USD

* Na hlavnim ménovém paru bylo euro po cely tyden pod trvalym prodejnim tlakem. Pohyby v prvni poloviné tydne v3ak byly jen marginalni a
obchodovalo se prevazné v tésné blizkosti hladiny 1,37 USD/EUR. Stfede¢ni odpoledne jiz pfineslo oslabeni eura a po horsich datech z
eurozony ve ctvrtek a z Némecka v patek euro oslabilo az témér k hladiné 1,36 USD/EUR, kde se nachazelo naposledy v prvni
poloviné letoSniho unora.

+ Slabsi ekonomicka data ze zemi platicich eurem se podepsala pod oslabeni spole¢né evropské mény. Ve Ctvrtek nepfijemné zaskoCil
vysledek indexu nakupnich manazeri PMI v primyslu, kdyz ve Francii jeho hodnota poklesla pod pfedélovou Uroven 50 bodd. Mirné horsi vSak
byl i obdobny index v Némecku. V patek oslabeni eura odstartoval slab$i némecky index Ifo, ktery sleduje naladu mezi tamnimi podniky.
Zatimco némecka ekonomika rostla v 1. Ctvrtleti letoSniho roku nejrychleji za posledni tfi roky, tak vpfed hledici ukazatele (PMI, Ifo ¢i nové
primyslové zakazky) signalizuji urcité zpomaleni v dalim Ctvrtleti.

+ Do ¢ervnového zasedani ECB sice nelze vyloucit dal$i eurové ztraty, avSak stale predpokladam, ze by mély byt limitovany. DdleZitou roli
budou mit projevy evropskych centralnich bankéfli. Zménu v obratu trendu na eurodolaru by mélo uréit pravé ¢ervnové zasedani ECB. V
dlouhodobéj$im horizontu (3, 6 a 12 mésictl) ocekavam postupné oslabovani eura smérem k hladiné 1,30 USD/EUR a pfipadné i nize.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden

1,40 1,38
1,39 A
1,38 ./J\/-—J \ 1,37 ﬁam\v PN

1,36 1,36
< < n 7 L 7 7 7o) n 7o) [¥a) ") 7o)
S S 3 S 3 3 S S S S S S S
>} [Te) o o ~ — (o] (o)} o — o~ [22]
2 S 3 S 5 S pt = - N ~ N ~




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.




