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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - CNB s urokovymi sazbmi nehybala a ponechala v platnosti intervenéni rezim

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v prosinci mirné poklesl na 108,7 bodu

PL - Spotrebitelské ceny v listopadu poklesly o 0,6 % r/r

US - Americka centralni banka (Fed) zvysila hlavni urokovou sazbu do pasma 0,25 - 0,50 %

Ocekavané udalosti a ukazatele do konce roku 2015

CZ - Divéra podnikatelli a spotiebitelti v domaci ekononomiku

EZ - Spotrebitelska divéra

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby

US - Vydaje na osobni spotfebu

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,02 | 27,06 | 26,97 | 27,00 0,02 | -0,07% 2710 | 27,10
2459 | 25,02 | 2441 | 2492 @ -0,33 | 1,31% 24,92 24,86 24,64 | 23,57 22,58
6,181 | 6,318 | 6,172 | 6,304 & -0,12 | 1,95% 6,30 6,30 6,45 6,61 6,78
37,36 | 37,46 | 36,94 | 3713 0,22 | -0,60% 1,083 1,09 1,10 1,15 1,20
4,345 | 4370 | 4,274 | 4,299 | 0,05 | -1,07%
1,0976 | 1,1059 | 1,0799 | 1,0834 | 0,01 | -1,31%
317,72 | 318,04 | 314,91 | 314,03 | 3,69 | -1,18%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735
EURIBOR 0,034 | 0,005

0,31
0,2606
0,053

0,39
0,3853
0,138

0,48
0,6841
0,277

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum Aktualni M
CNB 16.12. 0,05 0,05
ECB 21.1. 0,05 0,05 | 005 | 0,5
FED 27.1. 0,50 050 | 075 | 0,75




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny vGéi euru pokracovalo v tomto tydnu v tésné blizkosti hladiny 27 CZK/EUR. Nic na tom nezménilo stfede¢ni zasedani bankovni
rady Ceské narodni banky (CNB). Je velmi nepravdépodobné, Ze by se v samém zavéru letodniho roku néco v tomto sméru zménilo a koruna se
vyrazngji vzdalila intervenéni hranici 27 CZK/EUR.

« Hiavni udalosti tohoto tydne bylo posledni zasedani bankovni rady CNB v leto$nim roce. Ne¢ekalo se, Ze by CNB na tomto zasedani né&jak hybala s
parametry ménové politiky. To se potvrdilo. Hlavni Grokova sazba ziistava na 0,05 % a v platnosti zistal | zavazek CNB nedovolit koruné posilit pod
hladinu 27 CZK/EUR. CNB rovnéz zopakovala, Ze intervenéni zavazek hodla drzet minimalné do konce roku 2016. Rizika prognézy inflace vidi CNB v
souhrnu jako vyrovnana. Na jedné strané jako protiinflacni rizika zminila nizsi ceny potravin a ropy, na strané druhé jsou proinflaénimi riziky rychlejsi rist
mezd a slabi pokles cen zemniho plynu a elektfiny pro domacnosti. Na tiskové konferenci se guvernér CNB M. Singer vyjadfil k moznému
opusténi intervenéniho zavazku. Zdiraznil, ze CNB nikdy neoperovala v rezimu éistého floatingu, ale vzdy si vyhrazovala pravo do kurzu
koruny v pfipadé nutnosti zasahnout. Je tak zfejmé, ze az bude jednou intervenéni rezim ukoncen (predpokladam v 1. étvrtleti r. 2017), tak
CNB po néjakou dobu zistane aktivni na trhu a bude vyhlazovat vyrazné vykyvy koruny. Nezbyva nez zdiiraznit, ze Svycarsky scénai v
¢eském podani zlistava krajné nepravdépodobny.

+ Jednou z nemnoha zvefejnénych statistik z domaci ekonomiky byly v tomto tydnu ceny vyrobcl. V primyslu ceny predevsim kvdli levnym energiim
dale poklesly a nachazeji se na trovni roku 2011. Oproti tomu doslo v listopadu k mirnému meziroénimu ristu cen v zemédélstvi. Inflacni tlaky v domaci
ekonomice zUstavaji stale minimalni.

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

+ Na ménovém paru koruny s americkym dolarem se jeSté na zacatku tohoto tydne obchodovalo kolem hladiny 24,50 CZK/USD. V prabéhu tydne vSak
koruna zaCala ztracet a béhem pate¢niho dopoledne se pohybovala v blizkosti hranice 25 CZK/USD.

+ Dominantni udalosti tohoto tydne a zavéru letodniho roku bylo zasedani americké centralni banky (Fed). Poprvé od roku 2006, tj. po téméf deseti
letech, Fed zvysil hlavni turokovou sazbu, konkrétné o 0,25 procentniho bodu do intervalu 0,25 - 0,50 %. Od konce roku 2008 az do leto$niho prosince
byl pfitom interval 0 — 0,25 %. Samotné zvySeni sazeb Ize chapat predevsim jako symbol, Ze obdobi nejistoty a obav o americkou ekonomku je
zazehnano. Po normalizaci situace na pracovnim trhu se za¢ina normalizovat i ménova politika. Otazkou nyni zlistava, zda a jak rychle bude
Fed dale zvySovat Urokové sazby. Fed signalizuje, Ze na konci pfistiho roku by se hlavni Grokova sazba méla pohybovat v rozmezi 1,25 - 1,50 %, coz
znamena zvySeni sazeb v souhrnu o 1 procentni bod béhem pfistiho roku. Tento Udaj je nicméné nutno brat s rezervou, protoze guvernérka Fedu J.
Yellen zduraznila, Ze zvySovani sazeb bude pozvolné a odvislé od prichozich ekonomickych dat.

+ Obchodovani na hlavnim ménovém péru by se v zavéru letoSniho a zkraje pfistiho roku mélo odehravat v pasmu 1,05 - 1,15 USD/EUR. Pro korunu to
predstavuje rozmezi 23,50 — 25,80 CZK/EUR.

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

+ Oslabovani polského zlotého bylo v tomto tydnu peruseno a zloty smazal ¢ast predchozich ztrat. Na ménovém paru EURPLN zloty zamifil pod hladinu
4,30 PLN/EUR a vzdalil se tak leto$nim minimalnim hodnotam z pocatku roku. Posileni zlotého k euru se samoziejmé promitlo i do posileni viéi koruné.
Zatimco zkraje tydne se obchodovalo pod hladinou 6,20 CZK/PLN, tak v zavéru jiz nad 6,30 CZK/PLN. Otézkou je, co vlastné zlotému tak pomohlo,
protoze pfi pohledu na dal$i regionalni ménu, madarsky forint, k Zadnému vyraznéjSimu posileni nedoslo.

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna fada novych dat z polské ekonomiky, které vesmés dopadly velmi solidné. V listopadu se dafilo primyslu, do plusu se
dostalo stavebnictvi a silny byl i rlst maloobchodnich trzeb. Na druhé strané v Polsku dale klesaly ceny, a to jak spotfebitelské, tak i ceny vyrobcu.
Deflace trva v Polsku jiz od poloviny lofiského roku a ani jadrova inflace, ktera v sobé nezahrnuje cenové zmény potravin a pohonnych hmot,
neni nijak vysoka. V listopadu vzrostla jen o 0,2 %, coz je vyrazné méné nez v Cesku, kde jadrova inflace presahuje 1 %. Je to zajimavé,
protoze v Polsku sluSnym tempem rostou mzdy i zaméstnanost.

+ Posileni zlotého v tomto tydnu nelze preceriovat. Zloty se v zavéru a na za¢atku leto$niho roku mize opét dostat pod prodejni tlak. Opét je v§ak nutné
zdUraznit, Ze Polsko zlstava jednou z nejrychleji rostoucich zemi v EU. V poslednich letech zde do3lo ke zlepSeni vyvoje v zahrani¢nim obchodé.
Urokové sazby jsou vyrazné vy$si nez v eurozéné, zatimco inflace se pohybuje na nizsich hodnotach, respektive jiz pres rok a ptil se Polsko nachazi v
deflaci. Tyto faktory by mély v nékolikamésiénim horizontu hovofit ve prospéch postupného posilovani polské mény.

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

6,40 6,35

6,35 6,30 A Ae

6,30 5| NV“\/ |y

\ - 6,25 ’\ol"u
o A -
6,20 A

6,20 ~J 4

6,15 615 - ) ) ) : )
o o - o o o o S S S S S S
i < £ 8 o i < = = = = = &

Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v souhmu za cely tyden oslabilo. Na zacatku tydne se jeSté obchodovalo nad hladinou 1,10 USD/EUR, avSak od
Uterniho odpoledne euro zacalo ztracet. Euro ztracelo i béhem Ctvrtka, kdy reagovalo na stfedecni vysledek zasedani americké centraini banky (Fed). V
patek dopoledne se kurz pohyboval tésné nad hladinou 1,08 USD/EUR.

+ Kliovou udalosti tohoto tydne bylo zasedani americké centraini banky (Fed). Vzhledem k tomu, Ze zasedani Fedu naplnilo trzni ocekavani (Fed
poprvé po témér deseti letech zvysil urokové sazby), tak byly pohyby na eurodolaru relativné malé (vysledek prosincového zasedani
Evropské centralni banky se na eurodolaru projevil vyrazné vyssi volatilitou).

+ Za pozornost v8ak v tydnu stéla i data z eurozény. Ta naznacuji, Ze se hospodéarska situace v eurozdné mirné zlepSuje a prvni polovina pfistiho roku
by tak mohla pozitivné prekvapit. ZlepSeni v tomto tydnu zaznamenaly vpfed hledici ukazatele, konkrétné némecky index ZEW a index nékupnich
manazer( v primyslu PMI za eurozénu. Miré naopak poklesl némecky Ifo index, ktery méfi naladu mezi némeckymi podniky.

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru by se v zavéru letoSniho a zkraje pfistiho roku mélo odehravat v pasmu 1,05 - 1,15 USD/EUR. Pro nejblizsi
tydny se obtizné hledaji divody, pro¢ by mélo euro vyraznéji posilit ¢i oslabit.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic

EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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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, financnich 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.




