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Ukazatele uplynulého tydne

7 vr

CZ - Ceny v pramyslu v zafi vzrostly 0 0,1 % m/ma o0 0,6 % rir
DE - Index ZEW vzrostl v fijnu na 52,8 bodu

EU - Index spotrebitelskych cen v zafi vzrostl 0 1,1 rir

US - Americti politici se dohodli na navyseni dluhového stropu

Ocekdvané ukazatele
CZ - Konjunkturalni prizkum
DE - Index Ifo
EU - Index PMI
US - Zména zaméstnanosti (NFP)

Ménové kurzy (wvoj za uplynuly tyden)

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

Ména BID Otevieni Max. Min. | Zavér  Zména K Vv%

EUR/CZK 0,62%
USD/CZK 18,73 | 18,84 | -0,03 | 0,16% USD/CZK
PLN/CZK 6,089 | 6,159 | -0,06 @ 1,01% EUR/USD
GBP/CZK 30,01 | 30,46 | -0,40 | 1,30%
EUR/PLN 4157 | 4169 | 0,02 | -0,37%
EUR/USD 1,3472 | 1,3672 | -0,01 | 0,82%
EUR/HUF 292,88 | 293,87 | 1,88 | -0,64%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dal$i jednani CB o tirokovych sazbach a oéekavani
Typ sazby Datum Aktualni  3M 6M
PRIBOR
LIBOR USD
EURIBOR




Vyvoj EUR / CZK

Minuly tyden nebyl pro korunu Uspésny. Celkové si k euru pfipsala ztraty témér 30 haléfl a v zavéru tydne se na mezibankovnim trhu
obchodovalo jiz v blizkosti hladiny 25,80 CZK/EUR, tj. na nejslabsich hodnotach od posledniho zasedani bankovni rady Ceské
narodni banky (CNB) 26.9. Kde hledat divody oslabeni &eské mény? Predevsim v postoji CNB k mé&nové politice. Diky tomu, ze CNB jiz
vycerpala klasicky nastroj ménové politiky v podob& zmény trokovych sazeb, tak by dalsi uvolnéni ménové politiky provadéla CNB skrz
devizové intervence proti koruné. A diky rychle zpomalujici inflaci (v z&fi 1,0 % mezironé) a vyhledu na nulovou inflaci na zac¢atku roku
2014, lezi moznost pouiti intervenci u centrélnich bankéfi stale na stole. Spotfebitelské inflace vyrazné pod inflagnim cilem CNB (2 %) ¢i
dokonce hrozba deflace zastifuji fakt, Ze se vyhlidky ¢eské ekonomiky zacinaji zlepSovat. Vyhled na zavérecné ctvrtleti letoSniho roku
proto zlstavd neménny a obchodovat by se mélo pfedev§im v pasmu 25,60 — 26 CZK/EUR. Rizikovym faktorem pro korunu
zlstavaji dvé zasedani bankovni rady CNB do konce letosniho roku (7. 11. a 17.12.). V pfipadé, Ze by CNB intervence spustila,
nepochybné by to to korunu oslabilo nad hranici 26 CZK/EUR a vySe. To jsou vSak zatim pouze spekulace.

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

Na ménovém péaru koruny s americkym dolarem probihalo obchodovani jiz druhy tyden v fadé bez vyraznéjSich zmén. Kurz koruny se
stabilizoval v pasmu 18,75 — 19 CZK/USD. K vyraznéj$imu posileni koruné nepomohla ani dohoda americkych politiki o navyseni
dluhového stropu. Pfi pohledu na korunu je evidentni, ze pro ¢eskou ménu jsou aktualné dilezitéjSi domaci faktory, predevsim
ménova politika CNB, nez to co se déje v zahraniéi. Kratce k vyvoji v USA. Cely tyden byl ovlivnén vyékavanim, zda se americti politici
dohodnou o navyseni dluhového stropu a schvaleni federalnich vydaji. Za minutu dvanact se demokraté s republikany dohodli. Vydaje
jsou schvaleny do poloviny ledna 2014 a dluhovy strop navySen do zaCatku Unora 2014. Je tedy ziejmé, Ze na za¢atku pristiho roku hrozi
opakovani leto$ni prvni poloviny fijna. Vyvoj v poslednim mésici ma vazné konsekvence jak do americké ekonomiky, tak i do vztahu USA
versus zahrani¢i. Politické handrkovani je také jednim z klicovych faktort, pro¢ Fed (americké centralni banka) na zafijovém zasedani
nezahdjil omezeni programu QE Il na vykup cennych papirG (statni dluhopisy + hypotéky). Omezeni QE Ill bude diky politikim
pravdépodobné odloZeno na zavér letoSniho ¢i na zacatek pristiho roku. Diky tomu je posunuto i posilovani amerického dolaru, které by
mélo nastoupit 0 néco pozdéji, nez jsme plvodné predpokladali.

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

Zatimco koruné se v minulém tydnu nedafilo a ztracela, tak polsky zloty k euru po vétsinu tydne naopak posiloval. Logickym vysledkem
poté bylo oslabeni koruny vici zlotému, a to az na patecnich 6,18 CZK/PLN. Koruna se tak aktualné nachazi viéi zlotému na nejslab$ich
hodnotach za posledni mésic. Pfi pohledu do Polska, v minulém tydnu zvefejnéna data opétovné potvrdila fakt, ze tamni ekonomika je na
cesté mirného ekonomického ristu. Primyslova produkce v zafi vzrostla meziroéné o 6,2 %. Primysl tAhnou diky silici zahranicni
poptavce predevsim exportni odvétvi. Stabilizuje se i pracovni trh, kde dochazi k postupnému rliistu zaméstnanosti a mezd. PIngjsi
obrazek pracovniho trhu nabidne v tomto tydnu zvefejnénd mira nezaméstnanosti. Na druhé strané riist spotfebitelskych cen zistava i
nadale hluboko pod inflaénim cilem tamni centraini banky (NBP), kdyz v z&Ffi byl pouhé 1 %. Inflace by méla zlstat pod cilem NBP i v
pistim roce, coz by mélo vést polské centralni bankéfe k rozhodnuti o stabilizaci Urokovych sazeb minimalné do poloviny pfistiho roku.
Plvodné se otekavalo, ze zvy$eni sazeb by mohlo probéhnout jiz v prvnim étvrtleti roku 2014. Vyhled na dalsi tydny ziistdva neménny
a nadale pocitame s prdmérnym kurzem na urovni 6,10 CZK/PLN s potencialnim rizikem ve prospéch slabsi koruny.

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

Na hlavnim ménovém péru, probéhla prvni polovina tydne bez vyraznéjSich zmén. V souvislosti s dohodou americkych politikii o navyseni
dluhového stropu euro vyrazné posililo a v zavéru tydne testovalo letoSni maxima nad hladinou 1,37 USD/EUR. Neschopnost americkych
politikli najit dlouhodobéjsi feSeni (dluhovy strop byl navySen jen do Unora pfistiho roku) se pravdépodobné negativné odrazi na
vykonnosti tamni ekonomiky v poslednim &tvrtleti (pokles duvéry doméacnosti a podnikd, pokles spotfeby a vahani nad investicemi).
Dalsim dasledkem je rovnéz odklad omezeni programu QE Il (vykup statnich dluhopist a hypoték Fedem v mésiénim objemu 85 mid.
dolar(i). ProdlouZeni QE IIl zaroveri znamena podporu pro euro a naopak negativni faktor pro americky dolar. Diky pozdéjSimu omezeni
QE Il tak vzrostla pravdépodobnost, Ze euro v nadchazejicich tydnech k dolaru posili. Na druhé strané vyhled na apreciaci
amerického dolaru zlistava nedotéen, je vSak mirné posunut na pozdéjSi termin, respektive na konec letosniho a zacatek
piistiho roku.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsaZzené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢&i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou 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 ddle
gitit. () AKCENTA CZ a.s.



