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Klicové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Maloobchodni trzby v €ervnu vzrostly 0 2,5 % m/ma 0 8,2 % rir

CZ - Primyslova vyroba v ¢ervnu vzrostlao 0,1 % m/mao 8,1 % rir

DE - Primyslové zakazky v ¢ervnu poklesly 0 3,2 % m/ma o0 4,3 % rir

EZ - Zasedani Evropské centralni banky - beze zmény v sazbach i ménové politice

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Index spotrebitelskych cen
CZ - Odhad HDP za 2. ¢tvrtleti
EZ- Odhad HDP za 2. étvrtleti
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

MénaBID  Open Max _Min  Close Zména _v%

Predikce vyvoje

Ména BID Aktualni  3M 6M 12M

27,65 | 28,04 | 27,60 | 27,81 | -0,16 | 0,59% EURICZK 2781 | 27,70 | 27,80 | 28,00
2059 | 21,03 | 20,55 | 20,77 | -0,18 | 0,87% 2077 | 2098 | 21,38 | 21,54
6,506 | 6,652 @ 6573 | 6,622 | -0,03 | 040% 662 | 675 | 675 | 6,70
34,61 | 3535 | 3458 | 3492 | -0,31 | 0,89% UTEDEEE 1339 | 1,32 | 1,30 | 1,230
4180 | 4,225 | 4,160 | 4,216 | -0,04 | 0,87%
TR 1,3425 | 1,3433 | 1,3331 | 1,3390 | 0,00 | -0,26%
LI 314,03 | 317,22 | 312,50 | 313,37 | 0,66 | -0,21%
Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,27
LIBOR USD 0,1205 | 0,1560
EURIBOR 0,040 | 0,094

0,35
0,2351
0,203

0,42
0,3289
0,302

0,52
0,5540
0,482

Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani

Datum Aktualni  3M 6M
25.9. 0,05 0,05 0,05 0,05
4.9. 0,15 0,15 0,15 0,15
17.9. 0,25 0,25 0,25 0,50




Vyvoj EURICZK

« Koruna prozila dal$i rusny tyden. B&hem Gtery nejprve zamifila na nejslabsi hodnoty od listopadové intervence Ceské narodni banky (CNB) na
vice jak pétileté minimum. Béhem stiedy se obchodovani kratce presunulo az nad hladinu 28 CZK/EUR. V zavéru tydne se kurz koruny k euru
nachazel v blizkosti hladiny 27,80 CZK/EUR. O tom, Zze miZze koruna ,28" otestovat jsem psal v pfedchozich Tydennich zpravach.

+ Kde hledat divody oslabeni koruny na nejslab$i trovné od jara 2009? Pficin je samoziejmé vice — (1) v tydnu oslabovaly regionélni stfedoevropské
mény, se kterymi se koruna svezla, (2) pro oslabeni koruny hovofily nékteré technické faktory a (3) k vyraznému oslabeni koruny pomohly podle
agentury Reuters londynské banky. Z mého pohledu je viak naprosto kliova udalost z minulého tydne a tou mam na mysli zasedani CNB.
Pravé CNB totiz posunutim zavazku ukonéeni intervenéniho rezimu dala signal k oslabeni koruny. Pokud by CNB ukongeni zavazku neposunula,
je velmi pravdépodobné, Ze by se koruna na sklonku minulého tydne nedostala do blizkosti hladiny 27,70 CZK/EUR a tim padem by ani jeji ztraty v
tomto tydnu nebyly tak vyrazné. Pokud se podivam na prvni polovinu letodniho roku, jsou vidét minimélné dva vyprodeje stfedoevropskych mén (HUF a
PLN) a to na pfelomu ledna a nora a v bfeznu. Zatimco jak HUF, tak i PLN tehdy odepsaly nékolik procent, tak koruna oslabila jen minimainé. To mé
utvrzuje v presvédéeni, e za oslabenim koruny stoji primarné kroky CNB, respektive spekulace ohledné dal$ich moznych kroki CNB.

* Kratce k domacim statistikam. V tydnu zvefejnéné vysledky makrodat Ize hodnotit jednoznaéné pozitivné. NejvétSim prekvapenim je z mého pohledu
silny rGst maloobchodu a to véetné motoristického segmentu. Ocekaval jsem, Ze vysledek bude slabsi diky niz§imu prodeji automobild. To se
nepotvrdilo. Solidni rist vykazal i pramysl, ackoliv ervnova data nedokazala kompenzovat mezimésicni pokles primyslu za kvéten. Vyraznym
prebytkem skoncilo ¢ervnové saldo obchodni bilance a mira nezaméstnanosti (podil nezaméstnanych osob) stagnovala na 7,4 %. To vSe podporuje
pozitivni vyhlidky na pokracujici riist hospodafstvi i ve druhé poloviné roku. Mame tu vSak dvé ale — Némecko a Rusko.

« PFisti tyden oCekdvam na ménovém paru EURCZK pokradujici vys$Si volatilitu (vyraznéjsi pohyby). Opétovné testovani hladiny 28 CZK/EUR nelze
vyloucit. Dlouhodoby vyhled ziistava neménny ve prospéch slabsi koruny blize hladiné 28 CZK/EUR ve druhém pololeti letosniho roku.

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

+ Koruna v(i¢i americkému dolaru i na zacétku srpna setrvavala pod silnym prodejnim tlakem, ktery ve stfedu vyustil kratkodobym oslabenim koruny az
nad hladinu 21 CZK/USD. Ve zbytku tydne se obchodovalo predevsim v pasmu 20,70 - 20,80 CZK/USD. Pohyby koruny k americké méné v tomto tydnu
uréovalo vice obchodovani koruny k euru nez vyvoj na hlavnim ménovém paru EURUSD.

« Americky dolar by mél v nadchazejicich tydnech vici koruné i nadale posilovat a dostat se k hladiné 21 CZK/USD a vyse. To vSak nutné
nezaznamena, ze kazdy den ¢i tyden musi byt pro dolar ristovy. Nemusi. Celkovy trend by v§ak mél byt pozitivni pro americkou ménu.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

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

+ Stfedoevropskym ménam se v tomto tydnu pfili§ nedafilo a polsky zloty nebyl vyjimkou. Vi€ euru oslabil az na patecnich 4,22 PLN/EUR, ;.
na nejslab$i urovné od letoSniho bfezna. Obchodovani koruny k polskému zlotému bylo na mezibankovnim trhu vymezeno hladinami 6,60 — 665
CZKIPLN, ale v zavéru tydne nebyly vyjimkou kotace pod spodni hladinou, tj. pod 6,60 CZK/PLN.

* Polsky ekonomicky kalendaF byl v tydnu prazdny a nebyla zvefejnéna zadna vyznamnéj$i makrodata. Hlavni pozornost se soustfedila na
zavedené sankce ze strany Ruska proti dovozu potravin ze zemi EU, tedy véetné Polska. Polsko jako agrarni velmoc je na vyvozu do
Ruska znacéné exponované a vypadek ruského trhu bude znamenat problémy nejen pro tamni zemédélce, ale negativné se promitne i
do vykonu celého hospodarstvi. Diky tomu je sniZeni trokovych sazeb ze strany polské centralni banky (NBP) ve druhé poloviné roku zase o
néco pravdépodobngjsi.

ekonomiky. Lehce pravdépodobnéji nyni vidim na srpen spiSe moznost, Ze zloty bude ke koruné ztrécet a obchodovani se pfesune do pasma
6,50 — 6,60 CZK/PLN.

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

« Euro se sice vii¢i americkému dolaru po vétSinu tydne nachazelo pod prodejnim tlakem, avSak vyraznéjsi ztraty si spoleéna evropska ména
nepfipsala. Minimem eura byly obchody lehce pod hladinou 1,335 USD/EUR a to nejprve ve stfedu po horSich datech z Némecka (primyslové
zakazky) a z Italie (HDP) a nasledné ve Ctvrtek po tiskové konferenci Evropské centralni banky (ECB) a lepSich datech z USA (Tydenni pocet
Zadosti o podporu v nezaméstnanosti). V patek kratce po poledni se kurz nachazel blize hladiné 1,34 USD/EUR.

* Hlavni ekonomickou udélosti na evropské scéné bylo zasedani Evropské centraini banky (ECB), pokud pomineme fakt zavedeni
hospodarskych sankci ze strany Ruské federace proti dovoziim potravin ze zemi EU. Otézka pfed zasedanim ECB znéla, zda ECB naznadi
dalSi posun v uvolnéni ménové politiky prostfednictvim kvantitativniho uvoliovani (ABS). Vzhledem k predchozim opatfenim ECB na
piedchozich zasedanich (zavedeni zaporné diskontni Grokové sazby ¢i TLTRO) si vSak od srpnového zasedani neslo v tomto sméru
mnoho slibovat. A to se potvrdilo.

* Viyhled na euro zustava pro spoleénou ménu i nadale negativni, avsak s jednim ALE. Euro oslabuje v(iéi dolaru téméF nepfetrzité od zacatku
¢ervna, €imzZ se zvySuje pravdépodobnost kratké korekce, tzn. mirného posileni eura (odhadem k hladiné 1,35 USD/EUR). Vyhled na nejblizsi
dlouhodobéjsi trend (tydny, mésice) a ten je silné negativni pro euro. Divergence ménovych politik Fedu (americk& centrélni banka) a
ECB, mirné horsi vyhlidky na rist evropské ekonomiky véetné Némecka a rostouci nevrazivost mezi EU a Ruskem, to jsou silné argumenty pro
dal$i oslabeni eura k hladiné 1,30 USD/EUR v dalSich mésicich leto$niho roku.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




