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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Koruna v tomto tydnu posilila a zamifila pod hladinu 26 CZK/EUR
DE - Primyslové objednavky v srpnu vzrostly 0 7,8 % rir
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na hodnoté 1,50 %

7 vr

US - Mira nezaméstnanosti v zafi poklesla na 4,2 %, avSak v ekonomice ubylo 33 tis. pracovnich mist

Ocekavané udalosti a ukazatele v pristim tydnu

CZ - Pramyslova produkce (srpen)
CZ - Index spotrebitelskych cen (zari)
DE - Priimyslova produkce (srpen)
US - Index spotrebitelskych cen (zari)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2595 | 26,03 | 25,78 | 25,83 0,13 | -0,50% EUR/CZK 25,50 25,00
21,99 | 2217 | 21,90 | 22,07 | -0,08 | 0,35% 22,07 21,97 21,25 | 20,90 20,00
6,020 | 6,048 | 5989 | 5,990 0,03 | -0,51% 5,99 6,05 6,04 6,07 6,10
29,43 | 29,53 | 28,76 | 28,83 0,60 | -2,09% 1,170 1,17 1,20 1,22 1,25
4299 | 4,324 | 4292 | 4,305 | -0,01 | 0,13%
1,1790 | 1,1826 K 1,1684 K 1,1696 = 0,01 | -0,80%
310,76 | 312,46 | 310,07 | 312,27  -1,51 | 0,48%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 2.11. 0,25 0,50
ECB 26.10. 0,00 0,00 | 0,00 0,25
FED 1.11. 1,25 1,50 | 1,75 2,00

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




Vyvoj EURICZK

* Koruné se zkraje fijna dafilo, kdyZz vici euru posilila hloub&ji pod hladinu 26 CZK/EUR. Obchodovalo se pfedevsim v rozmezi 25,80 - 26
CZK/EUR. Aktualng se koruna nachazi na nejsiingjsich hodnotach od 13. listopadu 2013, kdy Ceska narodni banka (CNB) spustila tzv. kurzovy
zavazek.

* Posilovani koruny Ize oddvodnit vysledkem zasedani bankovni rady CNB z minulého tydne a pozitivnimi tdaji z Seské ekonomiky. CNB sice na
zafijovém zasedani urokové sazby nezvysila, ale dala jasné najevo, ze zvySeni sazeb v listopadu je v podstaté hotovou véci. Dnes (6/10)
zvefejnény zapis ze zafijového zasedani CNB ukazal, ze ze sedmiclenné bankovni rady hlasovali pro zvys$eni sazeb M. Hampl, V. Benda
a M. Mora.

+ 0d CNB Ize navic s ohledem na silny riist Geské ekonomiky, akcelerujici mzdy a vice jak dvouprocentni inflaci otekavat dal$i zvy$ovani sazeb i
v roce 2018. Dvoji az troji zvySeni sazeb v souhrnu 0 0,50 az 0,75 procentniho bodu je v roce 2018 reélné.

« Minimalng do listopadového zasedani CNB tak nelze vylougit pokracujici posilovani koruny viéi euru, kdyz daldim impulsem k jejimu posileni
mohou byt lepsi doméaci ekonomicka data, ktera budou zvefejnéna na zacatku pfistiho tydne. DdleZitymi Urovnémi jsou 25,70, pfipadné az 25,50
CZK/EUR.

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

+ Koruna v tomto tydnu posilovala i vi¢i americkému dolaru a to pfedevsim v jeho prvni poloviné. Obchodovani se pfesunulo z pondélnich 22,10
na stfedecnich 21,90 CZK/USD. Béhem ¢tvrtku se vSak koruna vratila zpét nad hladinu 22 CZK/USD. Posilovani koruny viéi euru se
samoziejmé promita i do obchodovani s dolarem, kazdopadné stézejni dopad na kurz koruny k dolaru ma vyvoj na EURUSD.

+ Na za¢atku roku 2018 to budou jiz &tyfi roky, co byla do funkce pfedsedy Rady guvernérd Federalniho rezervniho systému (Fed) uvedena J.
Yellen, ktera nahradila ve funkci B. Bernankeho. Vzhledem k tomu, ze jmenovani je na dobu Ctyf let, tak to znamena, ze zkraje pfistiho roku bud
J. Yellen v této funkci skon&i nebo bude jmenovana opét. Vysadu jmenovat pfedsedu méa prezident USA, tzn. D. Trump, ktery je$té na zacatku
letoSniho roku tvrdil, ze J. Yellen znovu jmenovat rozhodné nebude. V dalSich mésicich v3ak jiz tak kriticky k prvni zené v této funkci nebyl a J.
Yellen mé stéle $anci byt jmenovana na dalsi ¢tyrleté obdobi. Kromé J. Yellen je dalSich kandidat( na funkci pfedsedy jesté Sest. Novy nebo v
pfipadé, Ze by byla vybrana J. Yellen, staronovy pfedseda, bude ozndmen béhem fijna.

* A pro¢ zde vénuji tolik pozornosti pravé osobé v Cele Fedu? Predseda Fedu ma totiz pomérné velké pravomoci a mize ovlivnit dal$i vyvoj
ménové politiky Fedu. D. Trump se pfitom netajil tim, Ze by v ¢ele Fedu uvital nékoho, kdo nebude tak tlait na zvySovani sazeb a to J.
Yellen tak upIné neni. Pokud bude do Cela Fedu nakonec dosazena ekonomickou hantyrkou tzv. holubice (osoba, kterd neni pfiznivcem
zvy$ovani sazeb), tak to mize byt pro dolar divodem k oslabeni.

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

¢ Obchodovani koruny v(éi polskému zlotému v tomto tydnu i nadale probihalo pfedevsim tésné nad a nasledné i pod hladinou 6 CZK/PLN.
Pokud vezmu v potaz to, ze oslabeni zlotého nem& mnoho spolecného s polskymi ekonomickymi fundamenty, tak v nadchézejicich tydnech
nevidim pfili§ prostoru pro dalSi ztraty polské mény.

+ V tomto tydnu opét po mésici zasedala v Polsku tamni centralni banka (NBP). Vzhledem ke skutecnosti, Ze podle pfedbézného odhadu
spotfebitelska inflace v z&fi zrychlila na 2,2 %, bylo toto zasedani sledovano s vétSim napétim neZ obvykle. Otazkou bylo, zda NBP preci jen
nezméni svij postoj nezvySovat urokové sazby minimalné do poloviny roku 2018 a nepfijde s moznosti zvysit sazby jiz v prvni poloviné
pristiho roku. Kdo néco takového ocekaval, vSak musel byt zklaman. NBP totiz vyssi inflaci v zafi vnima predevsim jako pouhy vykyv
smérem nahoru.

prudké akceleraci jako nap. v CR nebo v Madarsku. Zde se viak slusi napsat zatim, protoZe co neni, miize byt. Hospodarska situace v Polsku je
v mnoha ohledech podobn té CR a bylo by s podivem, kdyby i v Polsku nezagaly mzdy a tim padem i doméci inflagni tlaky zrychlovat.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro vici americkému dolaru v tomto tydnu mimné oslabovalo, avSak vyraznéjsi ztraty eura byly limitovany hladinou
1,17 USD/EUR. Z tydenniho nadhledu se obchodovalo pfevazné v pasmu 1,17 — 1,18 USD/EUR. Kde vlastné hledat divody oslabeni eura? V
tomto tydnu se sice ¢asto mluvi o Katalansku, ale dovolim si tvrdit, Ze tento ,Spanélsky“ region nechavé euro v klidu. Euro totiz oslabuje jiz par
tydnd, zatimco Katalansko je Cerstvy problém a v tomto tydnu jsme Z&dné vyrazné oslabeni eura nevidéli. Jednoznaéné vétsi vahu tak pfisuzuji
roce 2018 je také realné. A oslabeni eura Ize pfipsat i technickym faktordim (vyrazné prekoupené euro u hladiny 1,20 USD/EUR).

« Za ztratami eura mGzeme vysledné hledat i Evropskou centralni banku (ECB). Na zasedéani v zafi prezident ECB prohlasil, Ze v fijnu budou
zvefejnény detaily k dalSimu pokracovani programu kvantitativniho uvolfiovani (QE), respektive dojde pravdépodobné ke snizeni objemu
vykupovanych aktiv od zaCatku roku 2018. Nasledné se vSak objevily informace, Ze vice informaci k QE bude zvefejnéno az v prosinci. V kazdém
pfipadé ze zafijového zapisu ECB vyplyva, Ze se o dalSim osudu QE v zafi diskutovalo a je otdzkou zda se bude v fijnu také jen diskutovat nebo
zda centralni bankéfi dospéji i k rozhodnuti co s QE dale.

+ Kazdy prvni patek v mésici jsou v USA zvefejfiovana data z tamniho pracovniho trhu. Vazba pracovni trh — inflace — ménova politika Fedu je
velmi silng a proto i statistiky o tvorb&é novych pracovnich mist a mife nezaméstnanosti vyvolavaji pravidelné vyrazné turbulence na téch
ménovych parech, kde vystupuje americky dolar. Statistiky z pracovniho trhu za zafi jsou vSak hodné specifické a to vzhledem k pfirodnim
katastrofam na jihu a jihovychodé USA. Proto i na pokles nezaméstnanosti na 4,2 % a Ubytek pracovnich mist o 33 tis. je nutno nahlizet
touto ontikou.

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. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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 dale Sifit.
(c) AKCENTA CZ a.s.




