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Ukazatele uplynulého tydne
CZ - Spotiebitelské ceny v fijnu vzrostly 0 0,2 % m/ma o0 0,9 % rr.
CZ - Podle predbézného odhadu HDP ve 3. étvrtleti poklesl 0 0,5 % kv./kv.a 0 1,6 % rir
EU - HDP ve 3. étvrtleti vzrostl 0 0,1 % kv./kv. a poklesl 0 0,4 % rir
EU - Spotiebitelska inflace vzrostla v fijnu 0 0,7 % r/r

Ocekdvané ukazatele
DE - Index Ifo
EU - Index PMI
US - Maloobchodni trzby
US - Zapis z posledniho zasedani Fedu

Ménové kurzy (wvoj za uplynuly tyden)

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EUR/CZK

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

EUR/CZK 0,41%
USD/CZK 20,03 | 20,09 @ 0,02 | -0,10% USD/CZK
PLN/CZK 6,388 | 6,488 & -0,08 @ 1,20% PLN/CZK
GBP/CZK 31,88 | 3240 @ -040 | 1,22% EUR/USD
EUR/PLN 4178 | 4181 | 0,02 | -0,52%
EUR/USD 1,3358 | 1,3493 | -0,01 | 0,64%
EUR/HUF 297,00 | 297,63 | -0,31 | 0,10%

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

Koruna vici euru v minulém tydnu déle ztracela. Zatimco v prvni poloviné tydne se obchodovani stabilizovalo kolem Grovné 27 CZK/EUR,
respektive nékolik haléfii nad touto trovni, tak druha polovina tydne pfinesla dalSi tlak na oslabeni Ceské mény. V zavéru tydne tak nebyly
vyjimkou kotace v blizkosti hladiny 27,20. Divodem k dal§imu oslabeni koruny byl pfedevsim zvefejnény ukazatel HDP (hruby doméci
produkt) za 3. Etvrtleti leto$niho roku. Podle predbézného odhadu poklesl HDP v mezictvrtletnim srovnani o 0,5 % a mezirocné (3. Etvrtleti
letoSniho oproti 3. Ctvrtleti lofiského roku) o 1,6 %. S mezikvartalnim poklesem HDP se pfitom nepocitalo. Pokracujici slaba vykonnost
domaci ekonomiky s nulovymi inflaénimi tlaky tak podporuje aktivni pfistup Ceské narodni banky (CNB) k uvolnéné ménové
politice skrz kurzové intervence. Co se tyce samotnych intervenci, CNB se v minulém tydnu soustfedila pfedev$im na komunikaci
diivodu, které vedly k uskutednéni intervenci. Za dleita Ize oznagit slova guvernéra M. Singera, ktery uved, e CNB bude korunu cilovat
v blizkosti hladiny 27 CZK/EUR nejméné po dobu nadchazejicich 18 mésicl a v pfipadé potfeby koruna jesté dale oslabi. Tato nova
skute€nost se promitla i do vyhledu na kurz koruny k euru v horizontu 12 mésici — Uprava kurzu z hladiny 26,50 na 27,00
CZKI/EUR. Tento tyden bude slaby na domaci ekonomicka data a pozornost budou poutat pfedevsim dozvuky intervenci a pfipadné
komentare centralnich bankérd.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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V{ivoj USD / CZK

Obchodovani koruny k americkému dolaru bylo béhem uplynulého tydne poklidné a probihalo v relativné uzkém 10haléfovém pasmu
20,10 — 20,20 CZK/USD. Koruna tak vstfebavala dopad intervenci z pfedminulého tydne. Ekonomicky kalendai v USA byl pomérmé
prazdny a zvefejnéna data se do kurzu vyraznéji nepromitla. Za zminku stal vy3si nez oCekavany schodek obchodni bilance ve vysi -41,8
mid. dolar(i. K mirnému mezimésiénimu poklesu doslo i u prdmyslové vyroby. Hlavni pozomost byla a i v nadchazejicich mésicich bude
upfena na ménovou politiku, konkrétné na Fed ( americkd centralni banka) a na program QE IIl. Lepsi data z pracovniho trhu z
jak v tomto tydnu zvefejnény zépis z posledniho zasedani Fedu, tak i samotné prosincové zasedani. Zatimco z kratkodobého pohledu
nékolika dnd neni pfili§ zfejmy smér vyvoje koruny k dolaru, tak v nékolikatydennim i nékolikamésiénim horizontu by mél dolar vici
koruné dale posilovat.

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

Polsky zloty hned zkraje minulého tydne vici koruné oslabil. V dalSich dnech vSak polska ména kontinualné posilovala a v zavéru tydne
se obchodovalo na dohled hladiny 6,50 CZK/PLN. Slabsi byla koruna naposledy v kvétnu 2010. Uplynuly tyden byl bohaty na data z
polské ekonomiky. Rust HDP ve 3. Ctvrtleti byl silngjsi, nez se ocekavalo — meziroéné o 1,9 %. Oproti tomu ¢esky HDP za stejné obdobi
poklesl 0 1,6 %. Dafi se i polskému zahraniénimu obchodu, vyrazné naristy zaznamenava v poslednich mésicich export, nizsi, ale presto
kladné pfirlstky si pfipisuje i import. To, co se nevyviji podle pfedstav je spotfebitelska inflace. Nizky rust cen, v fijnu o 0,8 %, vyrazné
pod cilem polské centralni banky (NBP) mize vratit do hry dalsi pokles Grokovych sazeb. Aékoliv je tento scénar zatim pouze
hypoteticky, pfesto je s nim tieba pocitat. Pouha zminka o tom, ze by NBP uvaZovala o dal$im snizeni sazeb, by se zcela jisté
promitio do oslabeni zlotého k euru. Co se tyCe vyvoje koruny ke zlotému, tak sménny kurz by se mél v nadchazejicich mésicich

stabilizovat v pasmu 6,40 - 6,50 CZK/PLN.

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

Na hlavnim ménovém paru se euru postupné dafilo umazévat ztraty z pfedminulého tydne a ve druhé poloviné uplynulého tydne se jiz
obchodovalo v tésné blizkosti hladiny 1,35 USD/EUR. Pozornost byla upfena jednak na data z realné ekonomiky — tdaj o HDP, tak a na
Evropskou centralni banku (ECB). (1) Rast HDP o 0,1 % mezikvartainé zustal za trznimi odhady. Navzdory tomu v3ak existuji signaly o
pfekvapivém snizeni hlavni Grokové sazby, pristoupi v brzké dobé k dalSimu uvolnéni ménové politiky. Klicovou proménnou je pfitom rist
spotfebitelskych cen. Spotfebitelska inflace se aktualné nachazi pod 1 %, a ackoliv podle vieho nehrozi deflaéni hrozby (v nékterych
Sastech eurozony véak deflace je — napt. v Recku), tak ECB miize chtit posunout inflaci blize cili. Nelze tak vylougit dal$i kolo LTRO (3lety
swap mezi ECB a komer¢nimi bankami), alternativné zavedeni zapornych Grokovych sazeb. Spoleéna evropska ména by pravé kvuli
uvolnéné ménové politice ECB méla v nadchazejicich tydnech a mésicich vici dolaru ztracet.

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 ticely. 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.



