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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Pramyslova produkce v srpnu vzrostla o0 12,1 % m/mao 13,1 % rir
EZ - Index PMI - kompozitni v zafi potvrzen na 52,6 bodu
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni trokovou sazbu na trovni 1,50 %

US - Mira nezaméstnanosti v zari vzrostla na 5,0 %

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Index spotiebitelskych cen
DE - Index ZEW

PL - Index spotiebitelskych cen
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,00 | 27,04 | 26,96 | 27,01 @ -0,01 | 0,03%
24,03 | 24,32 | 24,00 | 2417 @ -0,14 | 0,57%
6,274 | 6,317 | 6,252 | 6,313 | -0,04 | 0,62%
30,96 | 31,37 | 29,66 @ 3019 | 0,77 | -2,56%
4,301 | 4,315 | 4,269 | 4,274 | 0,03 | -0,64%
1,1227 | 1,1248 | 1,1107 | 1,1166 | 0,01 | -0,55%
309,59 | 309,85 | 303,05 | 304,12 | 547 | -1,80%

27,10 | 27,10
24,17 24,20 2398 | 23,57 | 22,58
6,31 6,23 6,23 6,45 6,45
1,117 1,12 1,13 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
(]} 311, 0,05 0,05
ECB 20.10. | 0,00 0,00 | 000 | 0,00
FED 2.11. 0,50 050 | 075 | 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

« Koruna se vici euru jiz tfinacty tyden v fadé pohybovala v podstaté beze zmény v tésné blizkosti intervenéni hranice 27 CZK/EUR a s podobnym
charakterem obchodovani Ize velmi pravdépodobné pocitat i nadale.

* Tento tyden byl bohaty na nova data z domaci ekonomiky. Vyhled na blizkou budoucnost ¢eského primyslu se po rozpacitém cervenci zlepSuje.
Naznadil to jak zafijovy index PMI, tak i srpnova data o primyslové vyrobé. Podle PMI primyslova vyroba roste nejrychleji za posledni tyfi mésice a
rist srpnové produkce vyvazil cervencovy propad. Podle PMI se do ristového normalu vraci nové zakazky, vyroba, zaméstnanost a ceny vstup
rostou nejrychleji od ¢ervence 2015. Po pfechodné horSim 3. ¢tvrtleti by se tak v zavéru letoSniho roku mélo primyslu dafit, ackoliv ristova
dynamika bude o néco slabsi nez v prvni poloviné roku.

« Velmi solidni kondici doméci ekonomiky v tydnu potvrdily i dal$i statistiky. V letodnim roce Cesi utraci a srpen nebyl vyjimkou, coZ potvrdila data o
maloobchodnich trzbach a to pfedevsim za zbytné zbozi. Vzhledem k ristu ekonomiky a nizké nezaméstnanosti neni pfekvapenim, ze statni rozpocet
dosahuje piebytku a to i za cenu nizsich investicnich vydajl. Vysledek zahrani¢niho obchodu v srpnu kompenzoval horsi ¢ervenec. Celkové plati, ze
vysledky statistik (pfedev§im priimysl, zahraniéni obchod a stavebnictvi) z letnich mésicti jsou tradiéné zkresleny celozavodnimi dovolenymi,
a proto je objektivnéjSi hodnotit Cervencova a srpnova ¢isla v souctu. Leto$ni prazdninové mésice to jednoznaéné potvrdily.

+ V/ pfistim tydnu bude pfiliv statistik z domaci ekonomiky pokracovat z&fijovou nezaméstnanosti (podil nezaméstnanych osob), kde ocekavam pokles na
5,2 % a vyvojem spotfebitelskych cen v zafi (meziroéni inflace by se méla udrzet na 0,6 %). Kurz koruny by tyto statistiky nijak ovlivnit nemély.

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

+ Dolar béhem tohoto tydne posiloval, kdyZ téZil z lepSich dat z tamni ekonomiky. Zatimco v pondéli se vici koruné nachazel v blizkosti hladiny 24
CZK/USD, tak v patek dopoledne se jiz obchodovalo kolem drovné 24,30 CZK/USD.

« V tydnu pozitivné prekvapila ekonomicka data z USA, na jejichz zakladé opét vyvstala otézka, zda americka centralni banka (Fed) v prosinci pfistoupi
ke zvySeni urokovych sazeb. Ocekavani vyrazné predcil pfedevsim index ISM mapujici vyvoj ve sluzbéch, ktery se v zafi dostal za nejsilnéjSi hodnoty za
posledni rok. Firmam rostou zakazky, zvySuje se zaméstnanost a celkové i jejich aktivita. SmiSené Ize naopak hodnotit patecni data z pracovniho
trhu. V zafi bylo v americké ekonomice vytvofeno o néco méné novych pracovnich mist, nez se ocekavalo a lehce vzrostla i mira
nezaméstnanosti, ktera vSak byla kompenzovana rostouci mirou zaméstnanosti. Z tohoto pohledu tak Ize pfeci jen data z pracovniho trhu hodnotit
mirné pozitivné.

* Ekonomicky kalendar v USA nabidne fadu zajimavych dat i v pfistim tydnu. Ostfe sledované budou maloobchodni trzby Ci projev $éfky Fedu J. Yellen

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

+ Vici zlotému obchodovani probihalo kolem hladiny 6,30 CK/PLN. Zloty se vici euru jiz tfeti tyden v fadé pohybuje kolem hladiny 4,30 PLN/EUR, coz
se odrazi i do pomérné stabilniho kurzu zlotého ke koruné.

+ ,Nic ciekawego sie niedzeje“ - nic zajimavého se nedéje. Témito slovy zahgjil guvernér polské centraini banky (NBP) A. Glapinski tiskovou
konferenci po stfede¢nim zasedani bankovni rady NBP. Zminéna slova zietelné charakterizuji postoj ve vedeni k NBP k ménové politice,
respektive neochotu centralnich bankért jakkoliv hybat s Grokovymi sazbami. Ostatné NBP celkem zfetelné deklaruje, Ze idealni variantou je
stabilita urokovych sazeb jek v letoSnim, tak i v pfistim roce. Konkrétné hlavni Grokova sazba by se tak méla i nadale drzet na drovni 1,50 %.
Hospodarsky rist bude sice v leto$nim roce asi mimné slabs$i, nez s ¢im pocitd NBP (3,2 %), avSak NBP zlistava optimisticka ohledné ristu v roce 2017.
Pokracujici deflaci v polské ekonomice vnima NBP pragmaticky pfedevsim jako dlsledek silné protiinflaéniho prostfedi v Evropé. Ostatné v Polsku
nevidime, Ze by méla deflace negativni dopady na rist ekonomiky ¢i Ze by dochézelo napfiklad k ristu nezaméstnanosti (nezaméstnanost je naopak
rekordné nizka).

+ Z makroekonomickych dat budou v Polsku pfisti tyden v Utery a ve stfedu zvefejnény Udaje o vyvoji spotiebitelskych cen. Deflace, tedy pokles cen, v
Polsku pokraCovala i v zafi.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro v(éi dolaru oslabilo a v patek dopoledne se obchodovalo na dohled hladiny 1,11 USD/EUR. Béhem tydne sice euru
pomohly informace, Ze Evropska centrélni banka (ECB) zvazuje zacit postupné omezovat nakupy cennych papirl (tzv. QE), ale tato pomoc euru byla
jen doCasna.

+ V tomto tydnu byla sice zverejnéna fada ekonomickych statistik, avSak na vyvoj eurodolaru mély nakonec stejné rozhodujici vliv lepsi statistiky z USA,
které podporily americkou ménu. Z udalosti v eurozoné stala za pozornost jiz zminéna informace, ze ECB zacina uvazovat o postupném omezovani QE
v mésicnim objemu cca 10 mid. eur. Pokud by tomu tak skute¢né bylo, tak kli¢ova otazka zni, kdy by ECB s omezovanim nakupli zacala. Konec QE je
planovan na brezen 2017 a neni podle mé pfili§ pravdépodobné, ze by ECB zacala snizovat objem nakupovanych cennych papir(l dfive. Z toho
vyplyva, ze pokud do biezna bude ECB nakupovat v sou¢asném objemu 80 mld. eur mési¢né a poté pravidelné objem snizovat, tak QE mize
definitivné skongit ke konci roku 2017 ¢i zkraje roku 2018. Stale se vSak jedna pouze o spekulace a bude v tomto sméru lepsi pockat si na
« Pozitivni data pfisla v tydnu z némeckého prdmyslu. Rist novych zakézek v kombinaci se zlepSenim indexu PMI jsou dobrou zpravou i pro ¢esky
priimysl. Pristi tyden sice bude zajimavy na data z eurozony (napf. index ZEW ¢i primyslova produkce), kurz eura vSak témito statistikami ovlivnén bude
ovlivnén jen minimalné.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




