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» Poprvé pouZit novy nastroj ECB: 36mésicni repo operace
> Proinflaéni rizika se podle CNB zvysily
» Index Ifo — zacina se némecka lokomotiva znovu rozjizdét?

» Koruna si vybrala slabsi chvilky

Levné euro evropskym bankam

Nalada na trzich se pfed vanocnimi svatky zlepsila, coZ se odrazilo na rlstu vétsiny akciovych indexU a
obecné na posileni rizikovych aktiv. Za klicovy den tydne lze oznadit stfedu, kdy byl poprvé pouZit novy
36mésicni nastroj Evropské centralni banky (ECB) na dodani likvidity bankovnimu sektoru. Tento nastroj
byl poprvé predstaven 8. prosince na tiskové konferenci prezidentem ECB M. Draghim a jsou k nému
upinany velké nadéje, Ze mimo jiné pomuze stabilizovat dluhopisové trhy. Samotné aukce se Ucastnilo
celkem 523 bank a celkovy objem avérd se vysplhal na zhruba 489 mid. euro. Tedy vyrazné vice nez
s ¢im se pocitalo. Zda zvyseni likvidity povede k zamyslenému efektu, si budeme muset pockat na 1.
Ctvrtleti pristiho roku, kdy jsou planovany velké aukce dluhopist jihoevropskych zemi.

Relativné dobrd makrodata pfichdzela zobou stran Atlantiku. V Utery byl zvefejnén Ifo index
podnikatelského prostredi ktery hodnoti sou¢asnou ekonomickou situaci némeckych firem a jejich
budouci ocekavani. Ten vzrostl z listopadovych 106,6 bodu na 107,2 bodu a po primyslovych PMI
datech z prfedchoziho tydne se jedna o dalsi pfijemné prekvapeni. Némecka lokomotiva by mohla opét
nabrat vyssi obratky. Uklidnila se i situace na dluhopisovych trzich. Vynosy u italskych i Spanélskych
obligaci znatelné poklesly. Nezklamaly ani data z USA. Nové tydenni Zadosti o davky v nezaméstnanosti
univerzity vzrostla v prosinci na 69,9 bodu. OZiveni lze pozorovat i na trhu nemovitosti. VSe vsak kazi
HDP za 3. Ctvrtleti, které bylo revidovano smérem dolli na 1,8 %.

Stfedoevropské mény se vtydnu pohybovaly znacné nesoumérné. Zatimco koruné se nedafilo a
ztracela, polsky zloty si naopak pripsal mirné zisky. Do stale vétSich problém( se dostava Madarsko,
kterému agentura Standard&Poor’s sniZila rating a presunula ho tak zinvesticniho do spekulativniho
pasma. Koruna oslabila k obéma hlavnim ménam. VUci euru se z pondélnich dopolednich hodnot kolem
24,25 EUR/CZK postupné dostala aZ na Uroveri 25,70 EUR/CZK. Nejvétsi ztraty utrpéla paradoxné v Utery,
kdy se dafilo rizikovym aktivim. Dalsi vyprodej ¢eské mény pfisel v patek odpoledne, kdy se kolem 14
hodiny obchodovalo na dosah hladiny 25,80 EUR/CZK. Vu¢i americkému dolaru se v prvni poloviné
tydne pohybovala v pasmu 19,35 - 19,55 USD/CZK, v té druhé se potom koruna dostala nad hladinu
19,70 USD/CZK.

| na doméci scéné byla klicovym dnem stifeda, kdy zasedala bankovni rada Ceské néarodni banky.
2tydenni repo sazba byla podle predpoklad(i ponechana na rekordné nizké drovni 0,75 %. Se sazbami se
pfitom naposledy hybalo v kvétnu 2010. Na nasledné tiskové konferenci guvernér M. Singer zd(iraznil, ze
proinflacni rizika v sou€asnosti prevazuji a pravdépodobnéji se tak jevi varianta zvySovani nez snizovani
sazeb. To, Ze spotiebitelské ceny v poslednich mésicich zrychlily sv(j rist je evidentni. Zatimco béhem
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roku byl mezirocni riist cen bezpecné pod 2 procentni hranici, tak v fijnu a v listopadu ceny akcelerovaly
na 2,3 % respektive na 2,5 %.

Miroslav Novak
analytik spolec¢nosti AKCENTA CZ

O spolecnosti AKCENTA CZ, a.s.:

AKCENTA CZ je jednim z nejvyznamnéjsich obchodnikl s devizami na ¢eském trhu s vice nez 10letou tradici. Kromé vyhodnych
kurz( pro nakup a prodej deviz a nizkych poplatkl za platebni styk, nabizi i zajisténi proti kurzovym rizikim. AKCENTA CZ je
drzitelem povoleni (C.j.:2011/1199/570) k ¢innosti platebni instituce podle zékona o platebnim styku ¢.284/2009 Sb. § 3 odst. 1
pism. a)b)c)e)f). Jako jedna ze dvou nebankovnich spoleénosti obchodujici s devizami v CR je drzitelem Licence pro obchodovani
s cennymi papiry, ktera ji opraviiuje k uzavirdni forwardovych a swapovych obchodd. Zajistuje sménu mén za vyhodné kurzy a
bez poplatku.

O skupiné AKCENTA:

Skupinu AKCENTA tvori tfi samostatné spolecnosti: AKCENTA CZ, a.s., obchodnik s devizami, AKCENTA ENERGIE, a.s., obchodnik
s elektrickou energii, a AKCENTA, spofitelni a Uvérni druzstvo. Skupina pUsobi na stfedoevropském trhu v oblasti obchodovani s
devizami, obchodovani s energii a poskytovani bankovnich sluzeb, vkladd a dvérd.



