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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB ponechala hlavni irokovou sazbu na trovni 0,25 %

EZ - Rijnovy PMI potvrdil rozevirajici se niizky mezi primyslem (54,8 bodu) a sluzbami (46,9 bodu)
US - Prezidentské volby vyhral pravdépodobné J. Biden (finalni vysledky stale nezverejnény)

US - Americky Fed ponechal hlavni trokovou sazbu v rozmezi 0 - 0,25 %

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (Fijen)

DE - Index ekonomického sentimentu ZEW (listopad)

EZ - Index spotrebitelskych cen (fijen) a HDP (3. étvrtleti) - zpresnéné odhady
US - Index spotrebitelskych cen (fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
27,21 | 27,27 | 26,59 | 26,68 @ 0,53 | -1,99% EURICZK

2338 | 2345 | 22,39 | 2246 @ 091 | -4,07%
5894 | 5939 | 5840 | 5891 | 0,00 | -0,05%
30,22 | 30,28 | 29,39 | 29,46 @ 0,76 | -2,57%
4,601 | 4,616 | 4,505 | 4,526 @ 0,08 | -1,66%
1,1641 | 1,1884 | 1,1603 | 1,1877 | -0,02 | 1,99%
366,08 | 367,11 | 357,57 | 358,96 | 7,2 | -1,98%

Urokové sazby

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

Datum Aktualni  3M 6M
17.12. 0,25 0,25 0,25 0,25
10.12. 0,00 0,00 0,00 0,00
16.12. | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25 | 0-0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,27 0,30 0,35 0,36 0,42
LIBOR USD 0,0965 | 0,1483 | 0,2339 | 0,2598 | 0,3601
EURIBOR -0,547 | -0,529 | -0,498 @ -0,480 | -0,443




Vyvoj EURICZK

+ Na ménovém paru koruna s eurem bylo v tomto tydnu hodné rusno. To $lo sice vzhledem ke konani prezidentskych voleb v USA a zasedani bankovni
rady Ceské narodni banky (CNB) otekavat, avéak prudké posileni koruny az k hlading 26,60 CZK/EUR (&tvrtek odpoledne) bylo preci jen prekvapivé. Jak
vyrazné posileni koruny odivodnit? Predevsim vyvojem ve stiedoevropském regionu. Jak madarsky forint, tak i polsky zloty testovaly v zavéru
fijna leto$ni minima a v tomto tydnu obé mény prudce posilily (jednou z moznych pficin je vybér ziskl), coz pomohlo i koruné. Bylo by v§ak chybou na
zakladé vyvoje na zacétku listopadu délat dalekosahlé zavéry pro dalSi tydny. Pandemie napfi¢ evropskymi zemémi dale zrychluje a hospodarské
vyhlidky smérem ke 4. étvrtleti se rapidné zhorsuji. Povolebni politicky vyvoj v USA zatim Usti do jednoho z nejhor§ich moznych scénarl. To neni zrovna
idedlni prostredi pro posilovani koruny. | to je dlivod, pro¢ sou¢asné posileni koruny vnimame nadéle jako do¢asné a pro dalsi tydny ocekavame opétovny
navrat Seské mény nad hranici 27 CZK/EUR. Vzhledem k postoji CNB se vSak vyznamné snizuje $ance, ze by koruna ve zbytku letosniho roku
otestovala jarni minimum na trovni 28 CZK/EUR (s touto moznosti jsme jesté v fijnu pocitali).

« Bankovni rada CNB ponechala na &tvrteénim zasedéani v souladu s predpoklady Girokové sazby beze zmény. Hiavni sazba, dvoutydenni repo,
setrvava na 0,25 %. Jak Ize listopadové zasedani CNB hodnotit? Na jedné strané bankovni rada neprekvapila, protoZe ohledné stability Grokovych sazeb
mohlo snad jen opravdu dal$i vyrazné zhor$eni druhé viny pandemie v CR a v Evropé. Na druhé strané je prekvapivé, Ze i nova makroekonomicka
progndza vyzniva v ramcovém vyhledu pomérné optimisticky (respektive nenaznacuje potfebu dalSiho uvolnéni ménové politiky), protoze kumulace rizik v
domacim i vnéjSim prostiedi je opravdu vysoka.

+ Z domacich makroekonomickych statistik Ize pozitivné hodnotit zafijovy rlst pramyslu (+4,1 % m/m a -1,5 % r/r), ke kterému vyrazné piispéla produkce
automobill. Ruku v ruce s primyslem se v zafi dafilo i zahrani¢nimu obchodu (export +2,2 % r/r a import -2,3 % r/r) s vysokym pfebytkem obchodni
bilance ve vysi 34,4 mld. korun. Jiz ne tak oslniva byla zafijova Cisla ze stavebnictvi a maloobchodu.

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

+ Koruna v(i¢i americkému dolaru vyrazné posilila z pondélnich 23,40 na 22,40 CZK/USD na zacatku pate¢niho odpoledne. Pod vyvoj obchodovani se v
tomto tydnu vyrazné podepsaly prezidentské volby v USA. Ani v patek zkraje odpoledne nebyl zverejnén finalni vysledek voleb. Blize k prezidentskému
Ufadu ma demokrat J. Biden. Vice k americkym volbam v oddilu EURUSD. Pokud se na financni trhy vrati nervozita, zvysi se rizikova averze, tak
dolar mize zacit rychle mazat ztraty z tohoto tydne.

+ Zasedani americké centralni banky (Fed) probéhlo v tomto tydnu ve stinu prezidentskych voleb a netradi¢né ve Ctvrtek. Fed podle predpokladu s
Urokovymi sazbami nehybal (hlavni sazba zustava v rozmezi 0 — 0,25 %) a potvrdil i aktudlni nastaveni nakupl cennych papirli v mési¢nim objemu az
130 mid. dolarl. Fed zopakoval, ze sazby (respektive hlavni sazbu federal funds rate) ponecha beze zmény do té doby, nez bude dosazeno piné
zaméstnanosti a inflace se bude nachézet udrzitelné nad 2 %, tj. minimélné do konce roku 2022. Fed sice kvitoval rychlé hospodarské oZiveni ve 3.
Ctvrtleti, avSak zdUraznil, Ze se americk& ekonomika nadéle nachazi silné pod trovnémi pied zacatkem pandemie Covid-19.
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Vjvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny viéi polskému zlotému se v tomto tydnu odehravalo primarné v SirSim okoli hladiny 5,90 CZK/PLN. Obé stfedoevropské mény
viceméné synchronné posilovaly vUci euru, takze pohyby na tomto ménovém paru byly relativné umirnéné.

« Situace ve vyrobnim sektoru zlstava podle indexu PMI (50,8 bodu) i v fijnu pomérné pozitivni navzdory zrychlujici pandemii Covid-19 v Polsku
i v Evropé. Restriktivni proti-pandemicka opatfeni si totiz zatim vybiraji negativni dan v sektoru sluzeb, zatimco vyrobniho sektoru se zatim dotykaji jen
okrajové. Polskym vyrobnim firmam pomaha pfedevsim zahraniéni poptavka (nové zahraniéni zakazky byly v fijnu nejsiingj$i od ledna 2018). | vyvoj ve
vyrobnim sektoru se v§ak s ohledem na pandemii muze rychle zménit a nadchazejici mésice jsou tak pfes umirnény optimismus s otaznikem.

+ V Polsku netypicky v patek zasedala tamni centralni banka (NBP), poté co bylo zasedani pfesunuto bez bliz§iho vysvétleni ze standardni stredy. V 15
hod. jesté nebyl zvefejnén vysledek hlasovani.

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

* Vyvoj na hlavnim ménovém paru byl v tomto tydnu velmi volatitiini, s ¢imZ se vak vzhledem ke konani prezidentskych voleb v USA pogitalo. Euro v
prvni poloving tydne nejprve oslabilo az tésné nad hladinu 1,16 USD/EUR. Druha polovina tydne byla ve znameni vyckavani na vysledek voleb a zaroven
ve znameni vyrazného posilovani eura az na 1,188 USD/EUR zkraje pate¢niho odpoledne.

+ Jaky Ize ogekavat na hlavnim ménovém péru dal$i vyvoj? Vysledek americkych prezidentskych voleb sméfuje k rizikovému scénafi — tésny celkovy
vysledek, zpochybfiovani vysledkd v kliGovych statech, moznost, Ze budouci prezident nebude mit nadpoloviéni vétSinu v Senatu. ZvySuje se
pravdépodobnost, Ze nadchazejici listopadové tydny budou ve znameni nejistoty a oddaleni schvaleni fiskalniho baliku v USA. Na finanénich trzich tak
muze prevladnout rizikova averze, coz by mélo vysledné pomahat dolaru. Na druhé strané z technického pohledu obchodovani to vypada, ze
sméfujeme k testovani hranice 1,20 USD/EUR. Rozhodné by vSak bylo chybou délat z konciciho tydne pfili§ jasné zavéry smérem k celému
listopadu, a to jesté pfi akcelerujici pandemické viné v Evropé.

+ Hlavni udalosti tohoto tydne byly v USA dlouho ocekavané prezidentské volby. Predbézné prizkumy jasné favorizovaly demokratického kandidata J.
Bidena. Realita v3ak je o poznani odliSna. Ve stfedu rano to vypadalo, ze zvitézi soucasny prezident D. Trump, avSak vzhledem k naslednému
zapocitavani korespondencnich hlasti se v klicovych statech (Wisconsin, Michigan a nakonec pravdépodobné i Georgia) pomér zménil tésné pro J.
Bidena.

+ Jednim z moznych scénafi vysledkd voleb, kterého se trhy nejvice obavaly, byl nejednoznacny a tésny vysledek, kdy zadna strana nebude mit jasnou
vétsinu, bude ohrozeno rychlé schvéleni fiskalniho baliku na podporu americké ekonomiky a budou zpochybiovany vysledky voleb. Vysledek voleb jde
sice zcela smérem k tomuto scénéfi, avSak paradoxem je, Ze situaci na finanénich trzich od stfedy charakterizoval az pfekvapivy optimismus (méfeno
optikou akciovych trhl). V nadchazejicich dnech a tydnech se vSak mize sentiment na finanénich trzich prudce obratit, coz by umoznilo dolaru aktualni
ztraty smazat.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovédny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj(, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pfipadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pfedchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




