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KliGové udalosti a ukazatele tohoto tydne

EZ - Parlamentni volby v Recku vyhrala podle predpokladi politicka strana Syriza

EZ - Spotrebitelska inflace v lednu podle odhadu poklesla o 0,6 % r/r

US - Zasedani FOMC (Fed) beze zmén - zvyseni urokovych sazeb v poloviné roku aktualni
US - Rast HDP ve 4. Q +2,6 % anualizované

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

EZ - Index PMI

PL- Zasedani polské centralni banky

US- Tvorba novych pracovnich mist a mira nezaméstnanosti

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,73 | 27,91 | 27,65 | 27,78 | -0,05 | 0,19%
24,61 | 25,00 | 24,38 | 24,56 @ 0,05 | -0,22%
6,591 | 6,613 | 6,506 @ 6,601 & -0,01 | 0,15%
37,07 | 37,35 | 36,84 @ 3693 0,14 | -0,39%
4,215 | 4,252 | 4195 | 4212 | 0,00 | -0,08%
1,1156 | 1,1422 | 1,1098 | 1,1309 | -0,02 | 1,35%
310,11 | 313,20 | 309,14 | 311,72 | -1,61 | 0,52%

27,80 | 28,00
24,56 2435 | 2527 | 24,35 | 23,14
6,60 6,51 6,39 6,51 6,59
1,131 1,15 1,10 1,15 1,21

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum Aktualni M
CNB 5.2, 0,05 0,05
ECB 5.3. 0,05 0,05 0,05 0,05
FED 18.3. 0,25 0,25 0,50 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,17 0,25 0,33 0,40 0,51
LIBOR USD 0,1351 | 0,1713 | 0,2531 | 0,3574 | 0,6209
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,055 | 0,138 | 0,277




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny v(éi euru se v zavéru ledna stabilizovalo pod hladinou 28 CZK/EUR, respektive vétsina obchodu se uskutecnila v pasmu
27,70 - 27,90 CZK/EUR. Oslabeni koruny na uvod letoSniho roku a zpravy o tom, ze koruna je nejrychleji oslabujici ménou, jsou tak ze
soucasného pohledu jiz minulosti.

« Zavér mésice je pravidelné slabsi na domaci ekonomicka data. Jednou z vyjimek byly v tomto tydnu pravidelné indexy dlivéry ekonomickych
subjektl v domaci ekonomiku. Celkovy index dvéry v lednu nepatmé poklesl, kdyZ sice divéra spotfebitelll vzrostla, le¢ nedokazala
kompenzovat pokles divéry mezi podnikateli.

+ Velmi zajimavy bude z pohledu ekonomickych dat a udalosti pfisti tyden. Z ekonomickych dat budou zvefejnéna napfiklad nova Cisla z
primyslu ¢ maloobchodu. Udalosti &islo jedna vak bude &tvrteéni zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). Od tohoto
zasedani rozhodné nelze ¢ekat jakoukoliv zménu v nastaveni Grokovych sazeb a nedockame se ani posunu intervenéni hladiny. Co
naopak Cekat Ize je vyrazny posun prognézy spotiebitelské inflace smérem doll ve srovnani s listopadovou prognézou. A v disledku
prodlouzeni velmi nizké inflace v domaci ekonomice rovnéz nelze vyloudit dal$i oficialni posunuti terminu ukonceni intervencniho rezimu, a to
az do zaveéru roku 2016.

+ Oslabeni koruny na za¢atku leto$niho roku Ize dat jednoznaéné do souvislosti s obavami ¢asti trhu, ze CNB v tnoru znovu zaintervenuje. Po
tnorovém zasedani CNB se podle mé tyto obavy ukazi byt pro nadchézejici mésice jako neopodstatnéné a koruna tak nebude mit divod dale
oslabovat. Kurz koruny k euru by se tak po zbytek prvniho ctvrtleti letoSniho roku mél ustalit v blizkosti hladiny 28 CZK/EUR - pro
potvrzeni si véak budeme muset pockat na zminéné zasedani CNB.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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« Z pohledu vyvoje koruny v(&i americkému dolaru byl tento tyden opakem tydne pfedchoziho. V tydnu od 19. do 23. ledna koruna oslabila az
na Uroven 25 CZK/USD. V tomto tydnu se obchodovani stabilizovalo a od Uterniho odpoledne se vétsina obchodd uskuteénila v pasmu 24,40 —
24,60 CZK/USD.

+ Zasedani americké centraini banky (Fed) probé&hlo v tomto tydnu bez vyraznéjsi odezvy a to i vzhledem k tomu, ze Fed nic nového neoznamil
a i nadale se pohybuje v mddu ,wait and see”. Aktualni nizSi inflaci Fed povazuje za pfechodnou zéleZitost a neznepokojuji ho ani slabsi
objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v poslednim Etvrtleti lofiského roku, které signalizuji zpomaleni investicni aktivity americkych podniku.
Pravdépodobnost, ze Fed v poloviné roku pristoupi ke zvySeni Grokovych sazeb tak zistava stejna jako v prosinci, tj. pomérné
vysoka.

* Pro vyvoj koruny k americké méné i nadéle plati, ze bude primérné ovliviiovana vyvojem na eurodolaru. V pfistim tydnu nelze vyloucit dalSi
dolarové zisky a posun koruny na nova minima.

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

* Polsky zloty vaci euru vyrazné posilil v z&véru predchoziho tydne v disledku ozndmeného programu QE ze strany Evropské centralni banky
(ECB) a zisky si tim padem pfipsal i v(i¢i koruné. V tomto tydnu se vétSina obchodd uskuteénila v nékolikahaléfovém pasmu kolem hladiny 6,60
CZKIPLN, avsak vyjimkou nebyla ani kratka exkurze koruny k trovni 6,50 CZK/PLN.

+ Dilema polské centralni banky (NBP) pokracuje. Deflace se v polském hospodarstvi prohlubuje, a pokud se podivame do okolnich
zemi, tak se zaporného cenového ristu Polsko jen tak nezbavi. Na druhé strané vSak pokracuje relativné pfiznivy pfiliv dat z polské
ekonomiky. Hruby doméci produkt (HDP) za rok 2014 byl odhadnut na rlst o 3,3 %, coz je na evropské poméry vice nez sludné €islo. Pomérné
solidni byly i prosincové maloobchodni trzby a pokracujici zlepSovani je zfejmé i na pracovnim trhu, kdyZ dale poklesla nezaméstnanost.

* Vzhledem ke skute¢nosti, Ze vyvoj na tomto ménovém paru je od konce lofiského roku jako na houpacce, je z pohledu nadchazejicich tydnu
kliCové sledovat Urovné 6,40 a 6,65 CZK/PLN mezi kterymi by se mélo primarné obchodovat. Klicovou udélosti pfistiho tydne je v Polsku
zasedani NBP.

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

* Ocekavané vitézstvi levicové strany Syrizy v feckych parlamentnich volbach a nasledné velmi rychlé sestaveni vlady s pravicovou stranou
Nezévisli Rekové nevyvolalo na hlavnim ménovém paru EURUSD vyrazn&j$i odezvu. Euro sice po vikendu oteviralo pod hladinou 1,12
USD/EUR, ale nasledné zacalo posilovat az na uternich 1,14 USD/EUR. Ve druhé poloviné tydne se obchodovani probihalo pfedevsim v SirSim
okoli hladiny 1,13 USD/EUR, tj. na lednové poméry panoval na eurodolaru az nezvykly klid.

« Nova fecka vlada a Evropské unie jsou nyni ve fazi testovani a teprve nadchézejici tydny rozhodnou o tom, jak se Rekové postavi ke svym
zévazkim. Kdyz vezmeme v potaz, Ze vétSinu feckych zavazki nyni drzi vefejni véfitelé (zemé eurozény skrz zachranné mechanismy
&i Mezinarodni ménovy fond), tak neni moc pravdépodobné, ze by pravé oni byli ochotni Rekim v tomto sméru néjak ustupovat.
Vysledny ustupek by totiz zaplatily primarné zemé a vysledné tedy darnovi poplatnici.

+ Ekonomicka data z eurozény v tomto tydnu potvrdila, Ze minimalné prvni polovina letosniho roku bude ve znameni deflace, tj. poklesu
spotrebitelskych cen. Pfedbézny odhad Eurostatu ukazal, Ze v lednu ceny meziro¢né poklesly o 0,6 %, po poklesu 0 0,2 % v prosinci. Pokles
cen se tyka i nejvétsi evropské ekonomiky, Némecka, kde se ceny v lednu meziro¢né snizily 0 0,3 %.

« Pravdépodobnost, Ze euro zlstane pod silnym prodejnim tlakem i v nadchazejicich tydnech, zistava vysoka. Na druhé strané vSak nelze po

silném lednovém oslabeni eura vyloucit jeho korekci smérem k siln&j§im hodnotam.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spolec¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo 3kodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho asti kopirovat nebo déle

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




