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KliGové udalosti a ukazatele tohoto a pfedchoziho tydne

CZ - Souhrnny indikator divéry vzrostl v prosinci o 1,5 bodu m/m

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby poklesly v listopadu 0 0,7 % m/m

US - Rast HDP ve 3. ¢tvrtleti byl revidovan na 5,0 % z puvodnich 3,9 %

US - Spotrebitelska divéra podle Michiganské univerzity v prosinci €inila 93,6 bodu

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CR - Index nakupnich manazert PMI
CR - Index spotfebitelskych cen

EZ- Index PMI

US - Data z pracovniho trhu

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,75 | 27,80 | 27,62 | 27,69 @ 0,06 | -0,22%
22,54 | 22,83 | 22,51 | 22,79 @ -0,26 | 1,13%
6,441 | 6,457 | 6,297 @ 6,415 0,03 | -0,40%
3529 | 3549 | 35,08 @ 3537 | -0,08 | 0,24%
4,261 | 4,398 | 4,257 | 4,304 | -0,04 | 0,99%
1,2178 | 1,2254 | 1,2131 | 1,2150 | 0,00 | -0,23%
315,37 | 317,33 | 313,38 | 314,90 | 047 | -0,15%

27,80 | 28,00
22,79 22,52 23,56 | 23,73 | 23,14
6,42 6,44 6,39 6,51 6,59
1,215 1,23 1,18 1,18 1,21

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M ('}
(]} 5.2. 0,05 0,05 | 0,05 0,05
ECB 22.1. 0,05 0,05 | 005 | 0,5
FED 28.1. 0,25 025 | 050 | 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,25 0,34 0,41 0,51
LIBOR USD 0,1360 | 0,1695 | 0,2552 | 0,3574 | 0,6288
EURIBOR 0,034 | 0,019 | 0,078 | 0,471 | 0,327




Vjvoj EUR/CZK

+ Na ménovém péru s eurem koruna v zavéru roku mimé oslabila a obchodovani se pfesunulo k hladiné 27,70 CZK/EUR. Vyraznégjsi
zmény na tomto ménovém paru do konce leto$niho roku jiz neocekavam.

+ Novych domacich ekonomickych dat v tomto, ani v pfedchozim vanoénim tydnu mnoho nebylo. Vyjimkou byl véerej§i ukazatel diivéry
podniku a spotfebiteldl v doméaci ekonomiku, ktery v prosinci dale vzrostl a je nejvySe od roku 2008. Nalada mezi spotfebiteli je dokonce
nejvyssi od roku 2007. RUst ukazatelli divéry odrazi lepSici se situaci v doméaci ekonomice. Podniky maji vice zakéazek, rostou jim trzby a
vysledné nabiraji i nové zaméstnance. Na strané spotfebitell jsou zfejmé nizsi obavy z dalSiho ristu nezaméstnanosti a naopak nizsi
ochota spofit.

« Ukazatele diivéry v kostce odrazi i hospodarsky vyvoj CR v letosnim roce. Ceska ekonomika se letos vymanila z hospodarské recese a
diky oziveni v eurozoné i diky slabSimu kurzu koruny se dafilo pfedevsim proexportné zaméfenym podnikim. Tento trend by mél
pfetrvavat i v roce 2015.

« Kurz koruny bude v roce 2015, stejné jako po cely letosni rok, odvisly od kurzového zavazku Ceské narodni banky (CNB) drzet
korunu na slabsi strané hladiny 27 CZK/EUR. Pro prvni polovinu pfistiho roku pfedpokladam, ze se kurz bude pohybovat i nadale
predevsim v pasmu 27,40 — 28 CZK/EUR.

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

+ Na nova leto3ni minima a na nejslab$i hodnoty od roku 2009 se koruna v zavéru roku dostala na ménovém paru s americkym dolarem.
V samém zavéru roku se kurz nej¢astéji kotoval v blizkosti hladiny 22,80 CZK/USD.

* Dolar posiloval navzdory skutegnosti, Ze data z americké ekonomiky nebyla v poslednim tydnu pouze pfizniva. Slabsi byly napfiklad
objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby &i data z trhu nemovitosti. Na druhé strané vyrazna revize HDP za 3. &tvrtleti smérem vzhiru a
silna spotrebitelska divéra potvrzuji, Ze velmi solidni rist americké ekonomiky Ize oéekavat minimalné i v prvni poloviné pfistiho
roku.

+ Koruna by vii¢i americké méné méla oslabovat jak na zacatku pristiho roku, tak i po jeho prvni polovinu. Tento predpoklad je
zalozen na rozdilnych cyklech ménové politiky mezi americkym Fedem a domaci CNB. Zatimco od Fedu se predb&zné ve 2.
Stvrtleti pridtiho roku oéekava zvyseni irokovych sazeb, tak CNB minimalné po cely rok 2015 bude udrzovat k euru korunu slabsi hladiny
27 CZK/IEUR.

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

« Vanoce jsou sice svatky klidu a miru, avSak kurz zlotého b&hem letoSnich Vanoc rozhodné klidny nebyl. V samém zavéru roku zloty
vyrazné oslabil vici obéma hlavnim ménam (EUR i USD) a dostal se vici nim na nékolikaleta minima. Prudkeé ztraty zlotého Ize vysvétlit
jednak mélkym trhem, jednak nejistotou kolem hospodaiského vyvoje v Rusku a rovnéZ spekulativnimi prodeji polské mény. Naopak
fundamentalni zéklad pro tak silné oslabeni zlotého neexistoval, coz se ostatné potvrdilo v pondé&li (29/12), kdy zloty velkou &ast
vanocnich ztrat smazal.

+ Vys$e uvedené samoziejmé piné platilo i pro vyvoj koruny viéi zlotému, kde koruna posilila az pod hladinu 6,40 CZK/PLN, na
leto$ni maximum. V ttery odpoledne se obchodovalo nad trovni 6,40.

bankéfi pfistoupi k dalSimu sniZeni Urokovych sazeb a tim tak snizi atraktivitu polské mény. V 1. étvrtleti predpokladam, ze dojde ke
snizeni sazeb souhrnné o 0,5 procentniho bodu.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na nova leto$ni minima na hlavnim ménovém paru zamifilo euro k americkému dolaru. V zavéru minulého a na za¢atku tohoto tydne se
kurz kotoval pod hladinou 1,22 USD/EUR. Primarné za oslabenim eura ve druhé poloviné letoSniho roku stoji divergence ménovych
politik centralnich bank — Evropské centraini banky (ECB) a amerického Fedu. V samém zavéru roku vSak euru nepomohla néktera lepsi
data z USA a naopak nelisp&sné prezidentské volby v Recku.

+ Divergence ménové politiky mezi ECB a Fedem je hlavnim divodem, pro¢ predpokladam dalsSi oslabeni eura. ECB Usty
prezidenta M. Draghiho jasné deklarovala, Ze chce navysit bilanéni sumu zhruba na zhruba tfi biliény eur, ale jiz nyni je stéle vice zfejmé,
Ze s letos predstavenymi nastroji to nepujde. ECB tak bude nucena zahdjit kvantitativni uvolfiovani a zagit vykupovat dluhopisy, nejprve
podnikové, ale stale pravdépodobnéjsi je i vykup stanich dluhopis. To znamena rist rozvahy bilance ECB a dal$i oslabeni eura. Na
druhé strané od Fedu v pfistim roce oéekavam prvni zvySeni urokovych sazeb od roku 2006. O pfesném terminu je zatim predéasné
hovorit, kdyz Fed se s tak dulezitym krokem jisté nebude chtit ukvapit a bude ho chtit mit podloZen lep$imi tvrdymi daty.
Kazdopadné dalsi posileni dolaru, predevs§im v prvni poloviné roku, je pravdépodobné.

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




