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Kli¢ové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Dlvéra podniku a spotiebitel(l v domaci ekonomiku v Fijnu vzrostla o 0,4 bodu m/m
EZ - Kompozitni index nakupnich manazeru PMI se v fijnu predbézné zvysil na 52,2 bodu

PL - Maloobchodni trzby v zafi vzrostly 0 1,6 % r/r

US - Spotiebitelské ceny v zafi vzrostly 0 0,1 % m/imao 1,7 % rir

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Penézni zasoba M2

EZ - Odhad hodnoty indexu spotfebitelskych cen za fijen
US- Objednavky zbozi dlouhodohé spotreby

US - Zasedani FOMC (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

MénaBID  Open Max _Min  Close Zména _v%
EURICZK

27,55 | 27,75 | 27,44 | 27,68 | -0,13

2153 | 21,96 | 21,45 | 21,86 | -0,32
6,504 | 6,566 = 6498 | 6,549 | -0,05
34,82 | 3519 | 3457 | 3504 | -0,22
4222 | 4239 | 4208 @ 4,228 | -0,01
U 1,2757 | 1,2839 | 1,2612 | 1,2659 | 0,01
G 305,51 | 308,49 | 305,23 | 308,52 | -3,01

0,48%
1,48%
0,69%
0,64%
0,13%
-0,77%
0,98%

Predikce vyvoje

Ména BID Aktualni  3M 6M 12M

EUR/CZK 27,68 27,80 | 27,80 | 28,00
USD/CZK 21,86 22,24 | 2298 | 23,33

PLN/CZK 655 | 645 | 640 | 6,60
AU 1266 | 1,25 | 1,21 | 1,20

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,27
LIBOR USD 0,1205 | 0,1520
EURIBOR 0,009 | 0,012

0,35
0,2331
0,085

0,41
0,3229
0,188

0,51
0,5426
0,341

Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani

Datum Aktualni  3M 6M
6.11. 0,05 0,05 0,05
6.11. 0,05 0,05 0,05 0,05
29.10. 0,25 0,25 0,25 0,50




Vjvoj EUR/CZK

* Zhruba od poloviny zaii se na ménovém péaru koruny s eurem obchodovalo pfevazné v blizkosti hladiny 27,50 CZK/EUR. To se v tomto tydnu
zménilo. Koruna jiz v pondéli oslabila na dohled hladiny 27,60 a ztraty si vci euru pfipisovala i v dalSich dnech. V patek kratce po 13 hodiné se
nachézela lehce pod hladinou 27,70 CZK/EUR, tj. na nejslabSich hodnotéach od prvni poloviny zafi.

« PFi¢iny, pro¢ koruna v tomto tydnu oslabovala, se nehledaji Upiné lehce. Ekonomické diivody totiz chybély, vzhledem k tomu, Ze doméci
ekonomicky kalendar byl az na vyjimky téméf prazdny. Z toho dlivodu Ize oslabeni koruny pfipsat spekulativnim obchodim. Vzhledem ke
skute¢nosti, Ze se koruna pohybovala nékolik tydn(i v blizkosti hladiny 27,50 CZK/EUR a nedokézala dale posilit, tak obchodnici zacali korunu
prodavat a ta tim padem zacala oslabovat. Jeden ekonomicky dlivod pro oslabeni koruny by se vSak pfece jen nasel. Sou€asny vyvoj v
eurozoné je totiz vice protiinflaéni nez se oéekavalo a nez oéekavala i Ceska narodni banka (CNB).

« Jedinou vyznamnéjsi zvefejnénou statistikou byly v tomto tydnu indikatory divéry v doméci ekonomiku. Mezi podnikateli doslo k mirnému
poklesu divéry, ktery byl véak kompenzovan riistem divéry spotfebiteld. Primyslové podniky pro nadchazejici tfi mésice ocekavaji snizeni
tempa vyrobni ¢innosti. Na druhé strané se snizily obavy spotfebitelll z finan¢ni situace a ze zvySeni nezaméstnanosti.

* V pristim tydnu ocekavame spiSe dalSi oslabovani ¢eské mény smérem k hladiné 28 CZK/EUR. Do konce roku oekavame pohyby v
rozmezi 27,50 — 28 CZK/EUR.

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

+ Pfedpoklad, Ze koruna m0Ze v tomto tydnu mimné posilit, nevySel. Obchodovani nabralo hned od zacatku tohoto tydne pfesné opacny smér a
v jeho druhé poloviné se koruna nachézela jiz v blizkosti fijnovych minim, t&sné pod hladinou 22 CZK/USD. Oslabovani koruny bylo béhem
tydne umocnéno ztrtami eura na ménovém paru s americkym dolarem.

+ V tomto tydnu nepifiSel z americké ekonomiky zadny vyraznéji negativni impuls, a to ani v podob& makroekonomické statistiky Ci komentare
centralniho bankéfe. Za klicovy ukazatel Ize povazovat vysledek indexu spotebitelskych cen za z&fi. Mezirogni rist cen zlstal na 1,7 % a to
navzdory poklesu cen pohonnych hmot v névaznosti na niz8i ceny ropy. Naopak smérem vzh(ru tahly inflaci potraviny. Dalsi v tydnu
zvefejnéna ekonomicka data z USA Ize hodnotit spise pozitivné (statistiky z trhu nemovitosti i z trhu prace). Z mirného poklesu primyslového
indexu PMI negativni zavéry délat nelze.

* Klicovou udalosti v USA bude v pristim tydnu zasedani americké centralni banky (Fed). Oekavame, ze se Fed bude i nadale vyhybat
konkrétnéjSimu zvefejnéni terminu zvySeni Urokovych sazeb. Vyvoj koruny k dolaru bude v pfistim tydnu odvisly od obchodovani na hlavnim
ménovém paru EURUSD a od pohybd koruny k euru. Vezmeme-li v potaz, Zze koruna by méla k euru dale ztracet, jevi se tak
pravdépodobné i dalSi oslabovani koruny k dolaru. Obchodovani pfitom miZze vyrazné ovlivnit vysledek zasedani Fedu. V dlouhodobéjSim
horizontu by méla koruna déle oslabovat.

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

¢ Koruna v tomto tydnu v(¢i polské méné ztracela a zamifila smérem k hodnotdm z prvni poloviny fijna. Obchodovani se béhem tydne
pfesunulo k hladiné 6,55 CZK/PLN a vySe. V patek kolem poledne se kurz nachézel v blizkosti hladiny 6,56 CZK/PLN.

* Na polska ekonomicka data byla zajimava druha polovina tydne. Kladné Ize hodnotit pokles zafijové miry nezaméstnanosti na 11,5 %, naopak
meziro¢ni r(st maloobchodu v zafi 0 1,6 % ocekavani nenaplnil. Kromé ekonomickych dat byl zvefejnén i zapis z posledniho zasedani polské
centralni banky (NBP). Z ného vyplynulo, Ze vétsina ¢lend bankovni rady ve snizeni rokovych sazeb vidélo adekvatni reakci na zaporny rlst
spotfebitelskych cen a nizsi ekonomicky rlist. S dal$im snizenim urokovych sazeb je podle nas nutné poéitat i na listopadovém zasedani
NBP, kde budou mit centralni bankéfi k dispozici novou makroekonomickou predikci.

« Averze k rizikovym aktivim a dal$i snizovani trokovych sazeb NBP - to jsou faktory, které by mély v nadchazejicich tydnech podporovat dalsi
oslabeni polského zlotého viigi korung. Uroveri 6,44 CK/PLN je korunovym maximem v letognim roce.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro na zacatku tydne k americkému dolaru posilovalo a obchody probihaly v blizkosti hladiny 1,28 USD/EUR, ¢i
nad touto hladinou. V utery dopoledne vSak euro v reakci na zpravu, ze Evropska centralni banka (ECB) zacne vykupovat podnikové
dluhopisy, oslabilo a pod prodejnim tlakem se nachazelo i po zbytek tydne. V patek po poledni se kurz nachazel kolem Urovné 1,265
USD/EUR.

+ V tomto tydnu byly zvefejnény odhady index( nakupnich manaZzerd PMI v klicovych ekonomikach eurozony, tj. v Némecku a ve Francii. Index
PMI je pfedstihovym ukazatelem, ktery obvykle ukazuje zménu trendu vyvoje dfive neZ tvrda data z ekonomiky. Z toho divodu mohou byt
reakce na vysledky PMI pomémé vyrazné. Pfedbézné odhady PMI za Fijen Ize hodnotit smiSené. Konkrétné ve Francii poklesla hodnota indexu
jak v primyslu, tak i v sektoru sluzeb. Oproti tomu lep$i data dorazila z némeckého primyslu, mimé se zhorsila situace ve sluzbach. Vzhledem
k tomu, ze z Némecka prichazela v poslednich mésicich horsi data, dava index PMI nadéji, ze se situace v Némecku zacina mirné
zlepSovat.

+ Viceméné od konce zafi jsme psali, Ze se korekce na eurodolaru blizi. To se v poslednich tydnech potvrdilo, kdyz euro smazalo ¢ast ztrat a
prerusilo tak dosavadni klesajici trend. Otazkou je, jak dlouho bude trvat, neZ se vyvoj na tomto ménovém paru vrati na sestupnou trajektorii.
Aktualné nelze fici, zda je korekce u konce a euro bude v pfistim tydnu dale oslabovat nebo zda se dale nachazime v obdobi korekce.
Kliéovou hodnotou pro pfisti tyden je hladina 1,249 USD/EUR. V piipadé, Ze euro oslabi vyraznéji pod tuto troven, otevira se prostor
pro dalSi eurové ztraty a pokracovani klesajiciho trendu. V opacném piipadé Ize stale hovofit o korekci. Z dlouhodobého hlediska
ocekavame dalSi eurové ztraty a to na v8ech horizontech prognézy.

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.




