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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - CNB - intervenéni rezim bude trvat minimalné do konce roku 2016
CZ - Pramyslova vyroba vzrostla v zafi 0 3,1 % rir

DE - Prumyslova vyroba vzrostla v zafi jen 0 0,2 % rir

US - Vfijnu bylo vytvoreno 271 tis. novych pracovnich mist

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Spotiebitelska inflace
CZ - HDP - piedbézny odhad
EZ - HDP - piedbézny odhad
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,08 | 2711 | 26,99 | 27,02 | 0,07 | -0,25%
24,56 | 25,23 | 24,49 | 2510 @ -0,54 | 2,15%
6,353 | 6,411 | 6,305 @ 6,324 | 0,03 | -0,45%
37,96 | 3840 @ 37,52 @ 37,86 @ 0,10 | -0,26%
4241 | 4279 | 4,220 | 4,258 | -0,02 | 0,39%
1,1021 | 1,1051 | 1,0706 | 1,0754 | 0,03 | -2,48%
310,43 | 315,39 | 310,33 | 313,93 | -3,50 | 1,11%

27,10 | 27,10 | 27,10
25,10 2486 | 23,57 | 23,57 | 22,58
6,32 6,45 6,45 6,61 6,78
1,075 1,09 1,15 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
(]} 16.12. 0,05 0,05
ECB 3.2, 0,05 0,05 | 005 | 0,5
FED 16.12. | 0,25 050 | 050 | 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22 0,31 0,39 0,48
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735 | 0,2606 | 0,3853 | 0,6841
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,053 | 0,138 | 0,277




Vjvoj EUR/CZK

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna fada ekonomickych dat a zasedala i bankovni rada Ceské narodni banky (CNB). Divodi pro vyraznéjsi
korunové pohyby tak bylo hned nékolik. Navzdory tomu se v8ak koruna témér nehybala a veSkeré obchody se odehrévaly tésné nad intervenéni
hladinou 27 CZK/EUR

* Ve &tvrtek posedmé v letodnim roce zasedala bankovni rada CNB a podle predpoklad(i nehybala ani s Grokovymi sazbami ani s nastavenim
intervenéni hladiny. Jedinou vyznamnéj§i zménou byla komunikace CNB k predpokladanému ukonéeni intervenéniho rezimu. Nové CNB
odhaduje, Ze intervencni rezim bude pouzivan do konce roku 2016 oproti pfedchozi formulaci, Ze intervenéni rezim nebude ukonéen dfive nez
ve druhém pololeti 2016. Osobné predpokladam, ze k ukonceni rezimu dojde az v zavéru prvniho ¢tvrtleti roku 2017, a to na zakladé
personalni obmény v bankovni radé.

« Kromé zasedéani CNB byla v tydnu zvefejnéna i fada Gerstvych dat z doméci ekonomiky. Pokud jesté zistanu u CNB, tak podile oficialnich
statistik byla nucena v zafi dale intervenovat proti koruné a nakoupit devizy v celkovém objemu 63 mld. korun. V souhrnu od &ervence do zafi
nakoupila devizy za vice jak 7 mld. eur, coZ je vice jak 190 mld. korun. Slab$i byla zafijova primyslova vyroba, ktera meziro¢né vzrostla jen o
0,6 %. Toto €islo v3ak bylo zkresleno jednak odstavkami energetickych podnikd a také poctem nizSich pracovnich dnl. Slabsi vSak byly i
nové zakazky, které v kombinaci se snizenim predstihovych ukazateli (PMI, némecké Ifo) naznacuji pomalejsi rust produkce v zavéru
letosniho roku. V zafi naopak velmi sluSnym tempem rostly maloobchodni trzby.

+ Obchodovani v relativni blizkosti hladiny 27 CZK/EUR zUstava pro nadchazejici tydny i nadale nejpravdépodobnéjsi variantou.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Minimalni pohyby na ménovém paru koruny k euru vynahradilo obchodovani koruny vici americkému dolaru. Lepsi data z amerického
pracovniho trhu obnovily spekulace, zda americka centraini banka (Fed) pfeci jen na prosincovém zasedani nepfistoupi ke zvySeni drokovych
sazeb. Koruna tak diky tomu oslabila a v patek odpoledne zamifila nad hladinu 25 CZK/USD, na nejslab$i hodnoty od letosniho kvétna.

+ Cely tyden byl poznamenan vyckavanim na patecni data z USA. O tom, Ze mohou statistiky pozitivné prekvapit, svéd¢il jiz stfede¢ni ukazatel
tvorby pracovnich mist v soukromém sektoru ADP. Hlavni pate€ni statistika NFP (tvorba novych pracovnich mist mimo zemédeélsky
sektor) vSak vyrazné prekonala i ty neoptimistictéjSi odhady a zaroven rliist mezd byl nejrychlejsi od roku 2009. Vyrazné lepsi data z
USA zéroven podnitila spekulace, ze Fed v prosinci pfece jen zvy3i Grokové sazby. Sazky financniho trhu na tento krok Fedu po lepSich datech
z USA ihned vyrazné vzrostly.

* Posileni dolaru zkraje listopadu Ize pficist primarné sazkadm na prosincové zvySeni sazeb v USA. To, zda se dolar na silnych pozicich
udrzi, vSak budou muset v nadchazejicich tydnech podpofit i dalSi data z americké ekonomiky a nékteré statistiky, predevsim ty z
pramyslu, nemusi vyznit GpIné presvédcivé. Kazdopadné béhem listopadu Ize velmi pravdépodobné poéitat se silnéjsi americkou
ménou.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému probihalo béhem tydne predevsim v hranicich 6,35 — 6,40 CZK/PLN. V zavéru tydne koruna vici
polské méné posilila.

* Pozornost se v tomto tydnu kradce odpoutala od politiky a na vysluni zajmu se dostalo zasedani polské centraini banky (NBP). NBP
nepiekvapivé k zadnym Upravdm sazeb nepfistoupila a jen mirné sniZila odhad rlistu ekonomiky a inflace. Inflace by se méla postupné
pfesunout do kladnych hodnot, kdyZ na za¢atku pfistiho roku jiz vyprcha efekt poklesu cen ropy. Z dalSich ekonomickych dat byla zkraje tydne
zvefejnéna jesté statistika primyslu (index PMI). Diky zvySeni novych zakazek mirné vzrostla i celkovd hodnota indexu. PFisti tyden bude
stfedeCnim statnim svatkem rozdélen na dvé poloviny, pficemz v zavéru tydne bude zvefejnéna fada Cerstvych dat z polské
ekonomiky véetné predbézného odhadu HDP za 3. étvrtleti letoSniho roku.

* Obchodovani v pasmu 6,35 — 6,50 CZK/PLN bude pravdépodobné pokracovat i béhem listopadu.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na hlavnim ménovém paru pokracoval i v tomto tydnu propad spole¢né evropské mény. Zatimco jesté v ivodu tydne se euro nachazelo nad
hladinou 1,10 USD/EUR, tak v jeho z&véru jiz na hladiné 1,07 USD/EUR, na nejslab$ich hodnotéach od letodniho dubna. Divody eurovych ztrat
je nutné hledat primarné v souvislosti s daty z amerického pracovniho trhu, které podnitily spekulace ohledné prosincového zvySeni Grokovych
sazeb v USA.

* Letmy pohled na graf EURUSD jasné svédci o tom, Ze v poslednich trech tydnech se euru viibec nedafrilo. Zatimco jesté v poloviné
fijna se euro nachazelo k dolaru na dosah trovné 1,15 USD/EUR, tak momentalné je v blizkosti urovné 1,07 USD/EUR. Za prudkym
oslabenim eura stoji pfedevSim centralni banky. Nejprve Evropska ECB oznamila, ze pravdépodobné dale uvolni ménovou politiku (v
soucasnosti probiha kvantitativni uvolfiovani, kdy ECB kupuje mési¢né cenné papiry v objemu 60 mld. eur). Po dalSim uvolnéni by tak ECB
nakupovala vice cennych papirl ¢i je nakupovala déle. O tyden pozdéji pro zménu americka centrélni banka (Fed) nevyloucila, Ze Urokové
sazby pfeci jen zvysi jiz v prosinci. A nakonec v tomto tydnu po vyrazné lepSich datech z pracovniho trhu sézky na zvySeni sazeb v USA déle
vzrostly. Pokud k této kombinaci pfidame nikterak oslniva data z eurozony, tak nam vyjde fada kratkodobych argument( pro posileni
dolaru.

+ Ve stfednédobém nadhledu vSak posilovani dolaru zdaleka tak jisté neni. | kdyby Fed v prosinci sazby zvysil, tak to vibec neznamena, ze
bude sazby pravidelné zvySovat i b&hem roku 2016. Vzhledem k vykonu americké ekonomiky, v posledni dobé slab§imu priimyslu a
rostoucim obavam Fedu ze silného dolaru, bude pripadné zvySovani sazeb jen velmi pozvolné. Na dalSi vyrazné posilovani dolaru
bych tak v nadchazejicich mésicich pfilis nesazel, ackoliv tomu sou¢asny vyvoj na prvni pohled nasvédéuje.

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

1,16 1,11
A
1,14 ad \__\ 110 (A Y
1,12 \\"\’\,\
\/‘\ 109
1,10 v Wv‘\o]
1,08

1,08 \'\\ |
1,06 1,07
=] =] = o = i - — - — — - —
— — — — — — — — - — — - —
o0 =] ~ < o ~ < o o0 < I ) ~
o — — ~ o o — o o o o o o




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, finan¢nich 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.




