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Ukazatele uplynulého tydne

CZ - Ceska narodni banka ani napodruhé intervence neodhlasovala

DE - Index Ifo v zafi vzrostl na 107,7 bodu

EU - Souhrnny ndex PMI (prumysl + sluzby) v zafi vzrostl na 52,1 bodu

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v srpnu vzrostly o 0,1 % m/m

Ocekdvané ukazatele
CZ - Maloobchodni trzby
EU - Zasedani Evropské centralni banky (ECB)
PL - Zasedani polské centralni banky (NBP)
US - Zména zaméstnanosti

Ménové kurzy (wvoj za uplynuly tyden)

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni|,  3M 6M
EUR/CZK

Ména BID Otevieni : in. | Zavér
EUR/CZK -1,13%
USD/CZK 18,94 | 18,93 | 0,112 | -0,61% USD/CZK
PLN/CZK 6,030 | 6,069 @ 0,02 | -0,28% EUR/USD
GBP/CZK 30,30 | 30,54 | 0,20 | -0,67%
EUR/PLN 4,205 | 4,229 | 0,00 | 0,09%
EUR/USD 1,3460 | 1,3561 | 0,00 | 0,22%
EUR/HUF 297,70 | 298,77 | -0,45 | 0,15%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Typ sazby Datum Aktudlni  3M 6M
PRIBOR
LIBOR USD
EURIBOR




Vyvoj EUR / CZK

Obchodovani s korunou bylo v minulém tydnu hodné rozkolisané a probihalo v nezvykle Sirokém pasmu 25,60 — 26 CZK/EUR. Diivodem
pro takovy vyvoj bylo &tvrtedni zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). Hned zkraje minulého tydne koruna nejprve oslabila
a béhem pondéiniho odpoledne se kurz kotoval v tésné blizkosti hranice 26. V dalSich dnech koruna pondélni ztraty z vétsi ¢asti smazala,
ale ve &tvrtek dopoledne pred zasedanim CNB méla tendenci opét ztracet. Poté, co bylo zvefejnéno, ze CNB proti koruné zatim
intervenovat nebude, tak ¢eska ména skokové posilila k hladiné 25,60 a vyjimkou nebyly ani obchody pod touto drovni. Tyden zakoncila
koruna v blizkosti rovng 25,70. Kli¢ovou udalosti uplynulého tydne bylo jiz zminéné zasedani CNB, kdyz se pozornost
soustredila primarné na kurzové intervence. Poprvé o nich centralni bankéfi netispé$né hlasovali na za¢atku srpna a ani napodruhé,
na Ctvrte¢nim zasedani, schvaleny nebyly. Ze sedmiélenné bankovni rady je pro intervence a tudiz pro oslabeni koruny trojice Singer,
Tomsik, Lizal. Zbyli Ctyfi ¢lenové jsou zatim proti. Hrozba intervenci vSak bude nad korunou viset minimalné do konce roku a moznosti
posileni koruny jsou tedy velmi omezené. To samé plati i na druhou stranu — vyraznéjSi oslabeni koruny se neceka, pokud nebudou
odhlasovany intervence. Nejpravdépodobnéji se tak na 4. ctvrtleti letoSniho roku jevi pokracovani obchodovani v pasmu 25,60 —
26 CZKI/EUR.
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V{ivoj USD / CZK

Zasedani CNB se promitlo i do obchodovani koruny k americkému dolaru. Prvni polovina tydne byla z pohledu koruny slab$i a kurz se kotoval
nejcastéji nékolik haléfii nad hladinou 19,20 CZK/USD. Druh& polovina tydne vSak pfinesla kontinulni posilovani koruny, které vyustilo ve
Stvrtek odpoledne po zasedani CNB a nasledné v patek, kdy se obchodovalo dokonce pod hranici 19 CZK/USD (nejsiln&jsi korunové hodnoty
od letodniho unora). Cely minuly tyden byl ovlivnén dozvuky ze zasedani americké centraini banky (Fed) a bojem americkych politikd o dluhovy
strop. Jen pro pfipomenuti Fed zasedal v pfedminulém tydnu (18/9) a pfekvapivé ponechal program na vykup dluhopist (QE I1l) v nezménéné
podobé, tj. vykup aktiv v mési¢nim objemu 85 mld. dolard. Co se ty¢e dluhové stropu, jedna se jiz o tradicni kolorit poslednich let. Zhruba v
poloviné fijna totiz vyprsi horni limit pro celkovy viadni dluh ve vysi 16,7 bilionu dolar a bez navySeni nového stropu na diuh by se USA ocitly
bez penéz. Stat by nemél prostfedky na vyplaty dlichodd, davek, platd statnich zaméstnancl atd. Osud dluhového stropu lezi v rukach
politiki, respektive demokratii a republikan(, z nichz vSak kazdy tabor zaujima odliSny postoj k rozpoctové politice. Zatimco
republikani chtéji pfedevsim Skrtat na vydajové strance, tak demokraté chtéji jit cestou vysSich dani. Dluhovy strop tak bude hlavnim tématem
konce zafi a pravdépodobné i prvni poloviny fijna. Vyhled kurzu koruny k dolaru je na zavérecné ctvrtleti upraven mirné dolt ve
prospéch koruny s primérnym kurzem na urovni 19,50 CZK/USD.
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Vyvoj PLN / CZK

Obchodovani koruny viéi zlotému bylo i v minulém tydnu pofadné rozkolisané a to pfedevsim diky ¢eské méné. Zatimco polsky zloty
byl k euru po cely tyden stabilni, o koruné viici euru se to rozhodné Fici nedalo. Vysledkem tak byly nejprve slabsi hodnoty koruny
blize hlading 6,15 CZK/PLN. Po zasedani CNB poté vyrazné posileni koruny k Grovni 6,05 a v patek postupny navrat koruny k hladiné
6,10. Uplynuly tyden nebyl celkové pfili§ bohaty na polskd data. Zvefejnény byly udaje o maloobchodnich trzbach za srpen a mira
nezaméstnanosti za stejny mésic. Pozorost i nadale poutal krok polské viady vyvést ¢ast finanénich prostfedkd ve formé polskych
statnich dluhopisti z druhého dichodového pilife a tyto dluhopisy zlikvidovat. Vysledkem bude snizeni poméru statniho dluhu k
celkovému HDP o cca 7 %. To je také hlavni divod pro¢ chce polska viada k tomu velmi nestandardnimu kroku pfikrocit. Tomuto tydnu
bude z pohledu polskych udalosti dominovat zasedani tamni centralni banky NBP (Narodowy Bank Polski). Vyhled na dalSi tydny
zlistava neménny a nadale pocitdm s primérnym kurzem na Urovni 6,10 CZK/PLN.
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Vyvoj EUR / USD

Na hlavnim ménovém paru se toho v uplynulém tydnu mnoho zajimavého nedélo. Pokud pouZijeme vojenskou terminologii, tak se
jednalo o zakopovou valku o linii 1,35 USD/EUR. Po cely tyden se viceméné obchodovalo pravé kolem 1,35 a jen v samém zavéru
tydne se kurz nakratko ocitl na hladiné 1,356. Tyden sice pfinesl celou Fadu ekonomickych dat z eurozony i ze zamofi, avSak ta
naopak PMI ze sluzeb pozitivné piekvapil) a némecky index Ifo (mirny rist). V USA byl zvefejnén zpfesnény ukazatel HDP za 2. étvrtleti
(rGst byl potvrzen na 2,5 %), statistika objednavek zbozi dlouhodobé spotfeby (vysledek naplinil odhady) a mimy pokles zaznamenaly
indikatory spotiebitelské divéry. Souhrnné Ize konstatovat, ze americka ekonomika roste o poznani rychleji nez ta evropska, ale vyrazné
ji poméha uvolnéna ménova politika Fedu (americké centrélni banka) i pomémé uvolnéna fiskalni politika americké viady. Na druhou
stranu eurozéna se teprve ve 2. Ctvrtleti letoSniho roku vymanila z hospodéafské recese a ménova ani fiskalni politika neni zdaleka tak
uvolnéna jako ta americka. Co se tyée predikce na kurz EURUSD, i nadale pfedpokladam silnéjsi kurz amerického dolaru (1,30 a
nize), ale spise az v zavéru letoSniho roku. Divodem je primarné odklad omezeni QE Ill americkou centralni bankou.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdrojd, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale
Sifit. (¢) AKCENTA CZ a.s.



