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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v zafi vzrostla 0 1,1 % m/m a 2,5 % r/r wda

DE - Primyslové zakazky v zaii poklesly 0 2,2 % rir

PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu beze zmény na urovni 1,50 %

US - Americka centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu beze zmény v rozmezi 2 - 2,25 %

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Hruby domaéci produkt (3. étvrtleti) - predbézny odhad
DE - Hruby domaci produkt (3. étvrtleti) - predbézny odhad
PL - Hruby domaci produkt (3. Etvrtleti) - predbézny odhad
US - Maloobchodni trzby (Fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,78 | 2591 | 25,62 & 2589 | -0,11 | 0,43% EUR/CZK 25,20 24,50
22,62 | 22,84 | 22,31 | 22,83 | -0,21 | 0,94% 22,83 22,07 21,61 | 20,66 19,60
5928 | 6,049 | 5894 | 6,041 | -0,11 1,87% 6,04 5,95 6,00 6,00 5,98
29,47 | 29,76 | 29,05 | 29,72 | -0,25 | 0,83% 1,134 1,16 1,18 1,22 1,25
4304 | 4315 | 4,275 | 4,283 | 0,02 | -0,49%
1,1388 | 1,1499 | 1,1335 | 1,340 & 0,00 | -0,42%
321,41 | 322,62 | 320,77 | 321,02 0,39 | -0,12%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Datum  Aktualni M
20.12. 1,75 2,00
13.12. 0,00 0,00 0,00 0,25
19.12. 2,25 2,50 2,75 3,25

Typ sazby

PRIBOR 1,53 1,60 1,81 1,93
LIBOR USD 2,1674 | 2,2301 | 2,3810 | 2,5954 | 2,9119
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna v(¢i euru v tomto tydnu oslabila a obchodovani se z pondélnich 25,80 pfesunulo na 25,90 CZK/EUR v patek rano. Zajimavé bylo, Ze
koruna se pohybovala proti regionu, kdyz pfedevsim polsky zloty si vici euru a tim padem i vici koruné vyrazné polepsil.

+ V tomto tydnu zvefejnéné statistiky z ceské ekonomiky potvrdily, Ze domaci ekonomicka aktivita s blizicim se koncem roku zpomaluje.
Je to patrné jak z &isel z pramyslu, tak i z maloobchodu. V zahrani€nim obchodu pokracuje rychlej§i riist dovozu ve srovnani s vyvozem, a i
prebytek obchodni blance je meziroéné nizsi. Od zacatku letodniho roku se vyvoz meziroéné zvysil 0 2,1 % a dovoz 0 3,6 % s prebytkem
obchodni bilance ve vysi 112,4 mid. korun (mezirocné o 34,4 mid. korun méné).

* Vlyjimkou je v tomto sméru stavebnictvi, kterému se naopak ve 3. ¢tvrtleti (z&Fi nevyjimaje) velmi dobfe dafilo. Po dlouhé dobé se kone¢né
rozjelo inzenyrské stavitelstvi, tj. infrastrukturni projekty. BohuZzel zrovna v dobé, kdy je rekordné nizkd nezaméstnanost, a tak stavebni firmy,
stejné jako jejich protéjSky v primyslu a v dalSich odvétvich, jen s velkymi obtizemi shanéji pracovniky. Ke zméné na pracovnim trhu pfitom jen
tak nedojde. Ekonomika sice zpomaluje, avSak to rozhodné nestaCi na to, aby nezaméstnanost vzrostla. V fijnu podil nezaméstnanych osob
poklesl na 2,8 %, pocet nezaméstnanych na 215,6 tis. a poget volnych pracovnich mist mirné vzrostl na 316,9 tis. Pokud vyjdu z predpokladu,
7e se rust éeské ekonomiky v pristim roce stabilizuje lehce pod 3 % (oéekavam o néco slabsi riist ve srovnani s prognézu CNB), tak se i
podil nezaméstnanych osob bude pohybovat kolem 3 % a k Zzadné zasadnéjSi zméné na pracovnim trhu nedojde.

* A co naznaduji zvefejnéné statistiky smérem k HDP za 3. étvrtleti? Prognéza CNB uvadi mezikvartalni rast HDP 0 0,8 % a meziroéni 0 2,7 %. S
ohledem na zéfijova data by v8ak rist HDP mohl byt nakonec v obou pfipadech o néco slab$i. Tuto hadanku jiz v pfistim tydnu ve stfedu objasni
Cesky statisticky GFad.

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

+ Na ménovém paru s americkym dolarem se obchodovani béhem tyden odehravalo pfedevsim v rozmezi 22,50 - 22,70 CZK/USD. Po ¢tvrtecnim
zasedani Americké centralni banky (Fed) v§ak koruna zamifila nad 25,80 (patek rano).

* Dva roky po prezidentskych volbach a dva roky pfed dalSimi prezidentskymi volbami, tj. v podstaté uprostfed prezidentského obdobi (proto také
nazev midterm elections), se pravidelné konaji volby do Kongresu. Zatimco demokraté ziskali nové vétSinu ve Snémovné reprezentantd, tak
vétSinu v Senatu udrzeli republikani. Pro americkou ekonomiku a pro dolar se nejedna o prevratnou zpravu, ale preci jen urcité
konsekvence vysledky voleb mit budou. D. Trump mlze pravdépodobné zapomenout na pfipadné dalsi sniZeni dani a rovnéZ schvalovani
diskuze o rozpoCtu hodné zajimavé.

« Ctvrtedni zasedani Fedu zadnou vyznamn&jsi zménu v nastaveni ménové politiky nepfineslo. Zvyseni sazeb v prosinci o 0,25procentniho bodu
je téméf jistotou, coZ je pfi pohledu na rist HDP a inflace a celkové pozitivni &isla z americké ekonomiky od Fedu pochopitelny krok. ZvySovani
sazeb bude velmi pravdépodobné pokracovat i v pfistim roce.

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

+ V(i&i polskému zlotému koruna v tomto tydnu vyrazné oslabila a obchodovani se preneslo nad hladinu 6 CZK/PLN. Ve ctvrtek odpoledne se kurz
nachazel na hladiné 6,05 CZK/PLN, coz jsou nejslabsi hodnoty koruny od leto$niho dubna. Za oslabenim koruny stoji divergentni vyvoj obou mén vici
euru — zatimco koruna oslabovala, tak zloty posilil.

« Hlavni makroekonomickou udalosti tohoto tydne a vlastné i jedinou bylo zasedani Polské centraini banky (NBP). Na rozdil od Ceské narodni banky
NBP se zvySovanim drokovych sazeb nespéchd, respektive hlavni urokovou sazbu drzi beze zmény na drovni 1,50 % jiz déle jak tfi roky (od
bfezna 2015). A i na zakladé listopadového zasedani NBP lIze fici, Ze je krajné nepravdépodobné, Ze by NBP zacala sazby zvySovat dfive nez ve 2.
poloving pfistiho roku. Jako jeden ze stéZejnich argumentll pro zachovani neménnych sazeb NBP uvadi, Ze inflace po vylouceni cen potravin a energii
z(istava nizka, a to pres rychly rist polské ekonomiky a svizny rlist mezd. NBP sice v zapisu k zasedani uvedla, ze v eurozéné dochazi ke zpomaleni
ekonomické aktivity a lehce niz8i dynamiku HDP Ize ogekavat i v polské ekonomice, ale celkové zapis NBP vyznél pomérné optimisticky.

« NBP zéroven pfestavila aktualizovanou prognézu, respektive zatim jenom Udaje o vyvoji inflace a HDP. V letoSnim roce NBP poéita s rustem
spotfebitelské inflace v rozmezi 1,7 — 1,9 % a v roce 2019 s ristem v rozmezi 2,6 % - 3,9 % (Cervencova prognédza 1,9 % - 3,5 %). V pfipadé HDP letos
NBP pocita s ristem v rozmezi 4,4 % - 5,2 % a v roce 2019 s rlstem v rozmezi 2,7 % - 4,4 % (Cervencova progndza (2,8 — 4,7 %). NBP tak pro pfisti rok
pocita s o néco rychlej$im ristem inflace (drazsi energie) a s 0 néco slabsim ristem HDP, coZ v8ak v podstaté nijak neméni vyhled na to, Ze prvni zvy$eni
sazeb probéhne az za rok na podzim.

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

* Na hlavnim ménovém paru sice euro v prvni poloviné tydne dokazalo posilit tésné pod uroved 1,15 USD/EUR, avSak vyraznéjSi zisky si pfipsat
nedokazalo. Ve Etvrtek vecer navic euro po zasedani Fedu oslabilo hloubéji pod hladinu 1,14.

* V posledni dobé neni tydne, aby nékterd z mnoha instituci nezvefejnéna aktualizovanou makroekonomickoo prognézu. Spole¢nym
progndzu predstavila Evropska komise, ktera pro leto$ni rok ponechala odhady ristu HDP beze zmény na 2,1 % pro EU28 i pro eurozénu a v
pfistim roce ofekava pro oba celky rovnéZz shodny rdst o 1,9 %. Podle komisafe pro hospodarské zalezitosti P. Moscoviciho se evropské
ekonomice i pfes sou¢asné zpomaleni dafi a nezaméstnanost klesa na hodnoty z dob tésné pfed hospodafskou krizi. Evropské komise vSak
identifikuje i néktera rizika - rostouci globalni nejistotu, zvySujici se napéti v mezinarodnich obchodnich vztazich a vy$Si ceny ropy. Inflace by se
podle Komise méla i v pfistim roce drzet tésné pod 2 %.

+ V Némecku s aktualizovanou prognézou HDP pfisel Vybor ekonomickych poradci némeckeé vlady, ktery dost razantné zhorsil odhad
ristu ekonomiky pro letosni i pfisti rok. Pro letoSek pocita s ristem HDP o 1,6 % (dfive 2,3 %) a pro pfisti rok s 1,5 % (dfive 1,8 %).
Zprava konkrétné uvadi, Ze rizika se zvysila kvuli obchodnimu konfliktu, brexitu, politické nejistoté v eurozéné a planovanému odklonu Evropské

centralni banky (ECB) od expanzivni ménové politiky. Nejblizsi Ctvrtleti ukazi jak moc Vybor byl ¢i nebyl v tomto sméru pesimisticky.

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 zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou 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 dale Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




