Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

akcenta

zahrani¢ni mény a platby

KOMENTAR

13. listopadu 2020, 46. tyden
cz

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v fijnu vzrostly 0 0,2 % m/ma 02,9 % rir

DE - Index ekonomického sentimnetu ZEW v listopadu poklesl na 39 z fijnovych 56,1 bodu

EZ - Hruby domaéci produkt ve 3. ¢tvrtleti po zpresnéni vzrostl 0 12,6 % k/k a poklesl o0 4,4 % r/r
US - Spotiebitelské ceny v fijnu zpomalily na 1,2 % r/r ze zafijovych 1,4 % rir

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index cen primyslovych vyrobci (fijen)
EZ - Index spotrebitelskych cen (fijen)

PL - Primyslova produkce (fijen)

US - Maloobchodni trzby (fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
26,56 | 26,59 | 26,37 | 26,52 @ 0,04 | -0,13%
22,35 | 22,52 | 22,19 | 2245 | -0,10 | 0,43%
5877 | 5934 | 5853 | 5899 | -0,02 | 0,36%
29,36 | 29,82 | 29,21 | 29,53 | -0,17 | 0,58%
4,502 | 4510 | 4,459 | 4494 @ 0,01 | -0,18%
1,1881 | 1,1920 | 1,1745 | 1,1813 | 0,01 | -0,58%
357,96 | 360,11 | 353,80 § 354,85 | 3,11 | -0,88%

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

+ Koruna dokézala v prvni poloviné tohoto tydne dale rozsifit zisky ze zaCatku listopadu a obchodovani se pfesunulo az k trovni 26,40 CZK/EUR
(nejsilngjSi hodnoty koruny od zacatku zafi). Ve druhé poloviné tydne prevazovalo obchodovani v rozmezi 26,40 — 26,50 CZK/EUR.

+ Koruna se v poslednich dvou tydnech (od konce Fijna az do polovin tohoto tydne) veze na viné optimismu, kdyz vyrazné posilila a pfipsala si k dobru
necelad 4 %. Dal3i stfedoevropské mény, madarsky forint a polsky zloty, v tomto obdobi rovnéz vyznamné posilily a aktuainé se nachazeji v blizkosti
dulezitych hladin rezistence. V3echny stfedoevropské mény jsou momentainé tzv. hodné prekoupené. Z technického pohledu tak jsou celkem silné
argumenty k tomu, aby ve druhé poloviné listopadu doslo ke korekci a koruna ¢ast nabytych ziski odevzdala. K tomu by méla pomoci i
skutecnost, Ze se zda, ze finanéni trhy za¢ind pozvolna opoustét optimismus. A tézko si zaroven predstavit odkud by se mély brat dalSi pozitivni impulsy,
kdyz i euforie z vakciny za¢ina postupné vyprchavat.

+ Z domécich makroekonomickych statistik stala za pozornost fijnova inflace (+0,2 % m/m a +2,9 % r/r). Inflace v mezirocnim srovnani teprve podruhé v
letognim roce zamifila pod 3 %, j. pod horni hranici toleranéniho pasma inflace Ceské narodni banky (CNB). Hlavnim zdrojem ristu spotfebitelské inflace
v meziro¢nim srovnani byly alkoholické népoje a tabak spolecné s potravinami a naklady spojenymi s bydlenim. Tyto skupiny dohromady stély témér ze
dvou tfetin za meziroénim ristem inflace. U nakladl spojenych s bydlenim v8ak v poslednich mésicich evidentné dochazi ke zpomalovani cenové
dynamiky, a to pfedevsim u energii. Pod 3 % se inflace pravdépodobné udrzi i v zavére¢nych dvou mésicich letoSniho roku a postupné pod 3 %
zamifi i jeji jadrova slozka. ViyraznéjSiho zvolnéni inflace ke 2 % se vSak dockame az v pfistim roce.

* V tomto tydnu v poslanecké snémovné rovnéz probéhlo Gvodni hlasovéni o statnim rozpoctu na pfisti rok. Byly schvaleny zakladni parametry statniho
rozpoétu pro pristi rok se schodkem 320 mld. korun. Za pozornost stal rovnéZ vyhled Ministerstva financi CR (MF) na vyvoj vefejnych financi do roku
2023. MF ocekava, ze schodek rozpodtu poklesne z letos odhadovanych 6,4 % k HDP na 3,6 % k HDP v roce 2023. Na druhé strané v nadchazejicich
letech i nadale poroste vladni dluh, ackoliv ne tak dynamicky jako letos. V roce 2023 by mél dluh k HDP dosahnout 47,4 %, zatimco v roce 2019 €inil 30,2
% k HDP. Aby byly vefejné finance dlouhodobé udrzitelné jsou v nadchazejicich letech zcela nezbytné zésadni reformy.
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Vyvoj USD/CZK

+ Obchodovani koruny v(éi americkému dolaru probihalo v tomto tydnu tzv. do strany. Jesté v pondéli sice koruna posilila na drover 22,20 CZK/USD
(dvoumésiéni maximum), ale ve zbytku tydne si jiz koruna daldi zisky nepfipsala a obchodovalo se primamé v rozmezi 22,30 — 22,50 CZK/USD. Pokud
vyjdeme z piedpokladu, Ze optimismus bude finan¢ni trhy ve druhé poloviné listopadu opoustét, tak se pfed korunou rysuje scénéf oslabeni smérem k
hladiné 23 CZK/USD.

+ Do nového tydne jiz vstupoval jako vitéz americkych prezidentskych voleb J. Biden. Béhem listopadu jesté mize dojit k pfepoCitavani hlast, ale
je krajné nepravdépodobné, Ze by vysledky doznaly zmén. Prevaha demokratt ve volbach vSak nebyla zdaleka tak vyrazna, jak predpovidaly volebni
priizkumy. Navic to vypada, Ze republikani budou mit vétSinu v Senatu, coz by pro budouciho prezidenta byla komplikace.

+ Z makroekonomickych statistik v USA stala za pozornost fijnova inflace, ktera zpomalila na 1,2 % r/r a ke zpomaleni doSlo i v jadrové slozce na 1,6 %
rlr.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny vaci polskému zlotému se v tomto tydnu odehravalo primamé v SirSim okoli hladiny 5,90 CZK/PLN. Podobné jako koruna, tak i
zloty od konce fijna vici euru vyrazné posilil a ve druhé poloviné listopadu se zvySuje pravdépobné korekce zlotého viiéi euru na slabsi hodnoty.

+ Z ekonomickych statistik byla v Polsku zvefejnéna fijnova spotfebitelska inflace (+0,1 % m/m a +3,1 % r/r). Inflace v Polsku sice zpomaluje, avsak i
nadale se nachazi nad inflacnim cilem tamni centraini banky (NBP), ktery Cini 2,5 %. V nadchézejicich mésicich bude inflace dale zpomalovat. Zvefejnén
byl rovnéz zpfesnény odhad HDP za 3. tvrtleti, ve kterém doslo k prudkému oziveni ekonomické aktivity (+7,7 % ki/k a -2,0 % r/r). Na to, které
zdroje prispély k ristu HDP si budeme muset jesté pockat, ale pfedpokladame, ze k mezikvartalnimu ristu vyznamné piispéla predevs§im spotieba
domacnosti, investice a v neposledni fadé i zahrani¢ni obchod.
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Vyvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v tomto tydnu oslabilo. Zkraje pondélniho odpoledne se sice kratce podivalo k Grovni 1,192 USD/EUR (dvoumésicni
maximum eura), avSak v dalSich dnech oslabovalo.

« ZaCatek listopadu byl na finanénich trzich charakterizovan optimismem, ktery byl spojen s prezidentskymi volbami v USA. Ukazalo se, ze vlastné nebylo
vysledné ani dilezité kdo vyhraje, jako hlavné to, aby vitézstvi bylo jednoznaéné a pravdépodobnost zpochybnéni vysledkii voleb byla minimalni.
Soucasny prezident D. Trump sice vysledek voleb neuznal a v kliCovych statech se asi budou hlasy pfepocitavat, ale S$ance na zménu vysledku voleb je
naprosto minimalni.

+ Novym impulsem, ktery dale podpofil pozitivni sentiment na finan¢nich trzich, byla v tomto tydnu informace o uspéchu nové vakciny od spolecnosti
Pfizer a BioNTech (vysledky treti faze klinického testovani ukazaly ucinnost vakciny pfes 90 %). Strmy narist si pfipsaly primarné akciové trhy, zatimco
na devizovém trhu byl dopad méné zfetelny. Je vSak treba optimismus trochu mirnit, protoze vakcina bude opravdu ve velkém k dispozici az ve
druhé poloviné pfistiho roku a viibec nefesi aktualni pandemickou situaci v zavéru letoSniho a na zacatku pristiho roku (to ostatné zminila i
prezidentka Evropské centralni banky Ch. Lagardeova). Restriktivni viadni covidva opatfeni se v nejbliz§ich mésicich jak v Evropé, tak v USA negativné
propiSi do ekonomické aktivity, obzvlasté kdyz Covid zacina nyni vyrazné silit v USA. Zatimco v Evropé je patrna druha vina, tak pohled na kfivku
nakazenych v USA ukazuje jiz na vinu tfeti, respektive na de facto permanentni vinu od konce bfezna, coz vSak neni az tak podstatné. Co naopak
dal$iho fiskalniho baliku je tak pro zavér roku extrémné dlleZita.

+ Z makroekonomickych statistik v eurozoné stél v tomto tydnu za pozornost index ZEW, ktery v listopadu poklesl na 32,8 ze fijnovych 52,3 bodu. V patek
byl zvefejnén zpfesnény odhad HDP za 3. Ctvrtleti (+12,6 % k/k, -4,4 % rlr). Prudké hospodarské oZiveni ve 3. Ctvrtleti vSak bude ve 4. Ctvrtleti vystfidano
opétovnym mezikvartalnim poklesem vzhledem k restriktivnim opatfenim ve vétsiné evropskych zemi. V souhrnu za leto3ni rok Ize oekévat pokles HDP
v rozmezi 8 az 9 %.

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.




