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Ukazatele uplynulého tydne
CZ - HDP ve 2. ¢tvrtleti vzrostl 0 0,7 % ¢/¢ a poklesl 0 1,2 % rir
EU - Ekonomika eurozony ve 2. ¢tvrtleti vzrostla 0 0,3 % a poklesla 0 0,7 % rir
PL - Polsky HDP vzrostl 0 0,4 % ¢/¢ a0 0,8 % rir
US - Maloobchodni trzby v ¢ervenci vzrostly 0 0,2 % m/m

Ocekdvané ukazatele
DE - Index PMI
EU - Index PMI
PL - Pramyslova produkce
US - Zapis (Minutes) z posledniho zasedani Fedu

Ménové kurzy (wvoj za uplynuly tyden)

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni,  3M
EUR/CZK

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

EUR/CZK -0,16%
USD/CZK 19,29 | 19,33 | 0,01 | -0,07% USD/CZK
PLN/CZK 6,084 | 6,099 @ 0,06 | -1,04% EUR/USD
GBP/CZK 29,95 | 30,19 | -0,17 | 0,57%
EUR/PLN 4179 | 4,224 | -0,03 | 0,73%
EUR/USD 1,3205 | 1,3341 | 0,00 | 0,02%
EUR/HUF 295,84 | 300,17 | -2,51 | 0,84%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Typ sazby Datum Aktudlni  3M 6M
PRIBOR
LIBOR USD
EURIBOR




Vyvoij EUR / CZK

Koruna se v0éi euru pohybovala v tomto tydnu na silnéjSich drovnich. V prvni poloviné tydne se obchodovalo v pasmu 25,80 — 25,90 CZK/EUR.
Ve stfedu koruna po lepSim HDP (hruby domaci produkt) posilila pod hladinu 25,80, kde se nasledné obchodovalo i ve Ctvrtek dopoledne. V
zavéru tydne se kurz vrétil zpét nad 25,80. Z tydenniho nadhledu tak koruna sice dokazala mirné posilit, avSak vyraznéjsi zisky si nepfipsala.
Zastavme se u kli¢ové statistiky tohoto tydne, odhadu HDP za 2. étvrtleti letoSniho roku. Domaci ekonomika se po roce a pul vymanila z
hospodarské recese (podle technické definice se za recesi povazuje pokles HDP v alespof dvou po sobé nasledujicich Etvrtletich), kdyz ve
srovnani s pfedchozim Ctvrtletim vzrostla 0 0,7 %. V meziroénim srovnani byl v3ak pfir(istek HDP i nadale zaporny, konkrétné -1,2 %. Za prvni
pololeti letodniho roku HDP poklesl meziro¢né o 1,8 %. Znamena to, Ze se kone&né zacalo blyskat na lepsi ¢asy? V tomto sméru bych byl
opatrny. Doméci ekonomika totiz ve 2. Ctvrtleti stéla jen na jedné noze, kterou je zahraniéni obchod. Tou druhou, zatim stale chromou nohou je
spotfeba doméacnosti a vlady a investice. Dokud se nepodafi uzdravit i onu druhou nohu, bude hospodarsky rist vratky, anemicky a do znaéné
miry odkézany na zahraniéni poptavku. To je vak jiz udél hodné otevfenych ekonomik, kterou je i ta ¢eska. Vyhled na korunu zistava do
dalSich tydnd ceteris paribus neménny - obchodovani kolem hladiny 26 CZK/EUR ¢i vyse. VyraznéjSi posileni koruny by bylo ,tvrdé
trestano* CNB, respektive centralni bankéfi by velmi pravdépodobné korunu verbalnimi intervencemi vyhnali zpét smérem k ,26".
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Vyvoj USD / CZK

Obchodovani na tomto ménovém paru v tydnu probihalo jako na houpadce, kdyZ vétsina obchodl se uskutecnila v pasmu 19,40 - 19,50
CZK/USD. Koruna v(i¢i dolaru dale vyrazné neposilovala, na druhé strané ani neztracela. Hlavni roli hraje v pfipadé amerického dolaru i nadale
vykup aktiv (statni dluhopisy a hypotéky) americkou centrélni bankou (Fed), tzv. QE Ill. Obecné plati, Ze lepSi data z USA = vysSsi
pravdépodobnost, Ze Fed omezi vykup aktiv (QE Ill) jiz v zafi = posilovani dolaru. To samé plati i naopak. V tomto tydnu zvefejnéna data
z USA je tak nutné opét hodnotit optikou QE IIl. VétSina v tydnu zvefejnénych statistik (maloobchodni trzby, tydenni pocet Zadosti o podporu v
nezaméstnanosti, inflace) byla vesmés pozitivnich, coz zvySuje pravdépodobnost, Ze na zafijovém zasedani Fed oznami omezeni QE IIl. Na
druhé strané, néktefi vrcholni predstavitelé Fedu zda se nejsou zafijovému omezeni QE Il pfili§ naklonéni (napf. J. Bullard - prezident pobocky
Fedu v St. Louis, prohlasil, Ze mira nezaméstnanosti na 7 % je pfili§ mékky cil pro ukonceni QE I, €imZ se nepfimo vyjadfil proti zafijovému
ukonceni QE Ill). Vyhled na dalsi tydny ztistava spiSe negativni pro korunu a obchodovani by se mohlo pfesunout smérem k hladiné
20 CZK/USD a vyse.

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

Koruna k polské méné dokazala v tydnu posilit z pondélnich 6,16 CZK/PLN a na ¢tvrtecnich 6,10 CZK/PLN. Zatimco koruné se dafilo a vici
euru si dokazala pfipsat zisk nékolik haléfli, tak zloty ke spole¢né evropské méné ztracel a vratil se nad hladinu 4,20 PLN/EUR. Tento tyden byl
bohaty na statistiky z polské ekonomiky. KliCové byla z tohoto pohledu stfeda, kdy byl zvefejnén jednak ukazatel o vykonnosti polské
ekonomiky (HDP) a rovnéZ index spotfebitelskych cen. Zatnéme u HDP, ktery podle pfedbézného odhadu vzrostl 0 0,4 % mezikvartainé a 0 0,8
% mezirotné. Vyssi nez ocekavany hospodarsky rGst mél na svédomi predevsim lepsi vysledek zahrani¢niho obchodu, zatimco
polska domaci poptavka zistava i nadale utlumena. Prekvapivy narist zaznamenaly v ¢ervenci spotfebitelské ceny. Zatimco ty v éervnu
odvoz odpadkd a také vy$Si ceny zeleniny v porovnani s pfedchozim rokem. Na druhé strané zvyeni ¢ervencové inflace nelze hodnotit jako
narGst inflaénich tlaki v polské ekonomice. Z tohoto pohledu by polské centraini banka (NBP) neméla na Cervencovou inflaci reagovat a
ménovépolitické sazby by méla ponechat na sou¢asnych Urovnich po zbytek letodniho roku. V nasledujicich tydnech pocitdm s primérnym
kurzem na urovni 6,10 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 béhem tydne nedafilo a oslabovalo. Ve ¢tvrtek odpoledne nékolik kotaci probéhlo v tésné blizkosti hladiny
ukazatele z eurozény pozitivné prekvapily. V Gtery vzrostla hodnota indexu ZEW za Némecko i za eurozonu. Ve stiedu byly zvefejnény
ukazatele ekonomické vykonnosti (HDP) jednotlivych evropskych zemi v€etné eurozény jako celku. Obé dvé nejvétsi evropské ekonomiky —
Némecko a Francie vykazaly ve 2. ¢tvrtleti letosniho roku mezictvrtletni rist HDP o 0,7 %, respektive o 0,5 %. Ekonomika eurozény ve
stejném obdobi vzrostla 0 0,3 % a vykazala tak prvni rust po Sesti pfedchozich étvrtletich poklesu. LepSi data z eurozony se vSak do kurzu
nepromitla a euro dokazalo své ztraty smazat az v zavéru tydne, po horSich primyslovych datech z USA. Viyhled vyvoje eura k dolaru do
dalSich tydn( je postaven na nasledujicim predpokladu. Jiz od konce Unora se na tomto ménovém paru obchoduje zhruba v hranicich 1,28 —
1,34 USD/EUR. Pokud nebude jedna z téchto hladin vyraznéji prorazena, zlistava stfednédoby vyhled i nadale neménny — obchodovani ve vyse
vymezeném pasmu 1,28 — 1,34. Aktuané se obchoduje v blizkosti hladiny 1,34 a tuto Uroveni je nutno bedlivé sledovat. Samoziejmé klicovou
roli pro dal$i vyvoj kurzu bude mit zafijové zasedani americkych centralnich bankéfd.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite 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.



