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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Divéra v domaci ekonomiku v listopadu vzrostla o 1,8 bodu na hodnotu 99,3
DE - Index podnikatelské nalady Ifo v listopadu mirné poklesl na 110,4 bodu

EZ - Kompozitni index nakupnich manazert PMI v listopadu vzrostl na 54,1 bodu
US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby v fijnu vzrostly o0 4,8 % m/m

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Hruby domaci produkt (3. Etvrtleti) - zpfesnény odhad

EZ - Index spotrebitelskych cen - piedbézny odhad

PL - Index nakupnich manazeru PMI ve zpracovatelském sektoru
US - Data z pracovniho trhu - mira nezaméstnanosti, NFP

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,02 | 27,09 | 26,97 | 27,02 @ 0,00 | -0,01%
25,48 | 25,69 | 2534 | 2545 | 0,03 | -0,11%
6,066 | 6,138 | 6,059 @ 6,115 & -0,05 | 0,81%
31,45 | 31,93 | 31,27 | 31,80 | -0,34 | 1,08%
4,433 | 4,444 | 4,401 | 4420 | 0,01 | -0,29%
1,0591 | 1,0658 @ 1,0515 | 1,0616 | 0,00 | 0,24%
308,73 | 310,66 | 307,56 | 309,32 | -0,59 | 0,19%

27,10 | 27,10 | 27,10
25,45 24,86 | 2398 | 23,57 | 22,58
6,12 6,16 6,30 6,45 6,45
1,062 1,09 1,13 1,15 1,20

Urokové sazby

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

Banka Datum Aktualni M
(]} 22.12. 0,05 0,05
ECB 8.12. 0,00 0,00 | 000 | 0,00
FED 1212. | 0,50 0,75 | 0,75 1,00

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




Vjvoj EUR/CZK

« Na ménovém paru koruny vici euru se v tomto tydnu mnoho zajimavého nedélo. Zkraje tydne byly pohyby koruny vyraznéj$i (rozuméno v fadech
nékolika halérd). Ve druhé poloviné tydne byla koruna pfipoutana k intervenéni hladiné 27 CZK/EUR. Pomalu se bliZi konec letodniho roku a tak je
nasnadé zamyslet se nad tim, jak se mlze vyvijet Ceska ekonomika v roce 2017. Pojdme se podivat na hlavni slozky HDP bez viadnich vydaji -
spotfebu domacnosti, investice a Cisty vyvoz.

+ Hlavnim motorem ristu ¢eské ekonomiky bude v roce 2017 spotifeba domacnosti. V letoSnim roce se jedna o nejstabilngj$i slozku ristu HDP a
pfisti rok nebude vyjimkou. Opirdm se o nasledujici pfedpoklady. V letoSnim roce i nadale probihal pozitivni vyvoj na pracovnim trhu — doslo k dal$imu
poklesu nezaméstnanosti a rostla primérna i medianova mzda. Vy$si reané piijmy se promitly do ristu maloobchodnich trzeb. Dlvéra spotfebitelt
z(istava nadale velmi vysoka. Zatim tedy nic nenasvédéuje tomu, Ze by méla spotfeba domacnosti v pfistim roce zpomalit.

+ Méné Citelné jsou v roce 2017 investice. Rist ekonomiky byl v leto$nim roce poznamenén poklesem vladnich investic, které jsou navazany na fondy
EU. Do urcité miry Ize to samé fici o soukromych investicich, z nichz ¢ast je rovnéz navazana na evropské dotace. Pokud vyjdu z aktuélnich
listopadovych dat CSU (konjunkturalni priizkum), tak podniky ve zpracovatelském priimyslu, tj. v patefnim odvétvi doméci ekonomiky, planuji v pfistim
roce meziro¢né investovat zhruba o 7 % vice nez letos. V souhrnu tak v pFistim roce oCekavam kladny prispévek investic do ristu doméacni ekonomiky a
to jak diky vy$$i investicni aktivité podnikd, tak i diky pomalu se rozjizdéjicim projektim v rdmci nového programového obdobi. Investiéni boom jako v
roce 2015 nés vSak rozhodné neceka.

« Nejvétsi neznamou je v roce 2017 zahraniéni obchod. CR jako mala otevfena ekonomika se zvysujicim se podilem exportu motorovych vozidel je
stale t&snéji spjata s hospodarskym vyvojem v eurozéné a situaci v némeckém primyslu. K ristu domaci ekonomiky v poslednich letech vyrazné
pfispéla pravé produkce automobili a rist poptavky po motorovych vozidlech v zemich EU. Zatimco letos se velmi pravdépodobné dockame silné
kladného pfispévku Cistého vyvozu (export minus import) do ristu HDP, tak pFisti rok bude v tomto sméru o poznani slabsi a Uspéchem bude, pokud se
Cisty vyvoz do ristu HDP nepromitne zaporné.

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

+ Americky dolar i v tomto tydnu dale posiloval. Na ménovém paru s korunou se b&hem stfedeéniho odpoledne a ¢tvrtecniho rana obchodovalo nad
americké ekonomiky. Vyvoj v tomto tydnu podporuje predpoklad, ze zavér listopadu a zacatek prosince pfinese na devizovy trh zklidnéni a
posilovani dolaru bude alespoii nacas preruseno.

+ Z americké ekonomiky v tomto tydnu chodila vesmés velmi pozitivni Eisla. Ve stfedu zvefejnéné fijnové objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby vzrostly
mezimésicné o 4,8 %, nejrychleji v letodnim roce. Toto Cislo dava dobry predpoklad pro zrychleni investic v USA v zavéru letoSniho roku. Dale byly
zvefejnény rovnéz solidni statistiky z trhu nemovitosti, vzrostla i spotfebitelska dlivéra.

+ V zavéru listopadu Ize ocekavat spiSe podobny vyvoj amerického dolaru jako v tomto tydnu. K dalSimu posileni potfebuje dolar nové impulsy, kterych
se mu v tomto tydnu nedostalo. V pfistim tydnu mohou byt timto impulsem pateéni data z amerického pracovniho trhu, pfipadné italské referendum
konané 4. prosince. Kli¢ové vSak budou az zasedani centralnich bank v prvni poloviné prosince.

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

* Polsky zloty v tomto tydnu déle neoslaboval. Obchodovani zlotého vici euru se stabilizovalo v rozmezi 4,40 -4,44 PLN/EUR, tj. vaci koruné obchody
probihaly pfedevsim v pasmu 6,09 - 6,13 CZK/PLN.

+ V tomto tydnu v Polsku nepfijemné prekvapily fijnové vysledky primyslu a maloobchodnich trzeb. Slabsi vysledek vykazala primyslova produkce,
ktera meziro¢né poklesla o 1,3 %. Pramysl v poslednich mésicich evidentné zpomaluje, coz do urité miry s pfedstihem signalizoval i polsky index
nakupnich manazerd PMI. O néco pomaleji v fijnu rostly i maloobchodni trzby — konkrétné o 3,7 % mezironé. Expanzivni fiskélni politika v kombinaci s
nizkou nezaméstnanosti a rlistem mezd by se v3ak do rlistu maloobchodu mély v nejblizsi dobé promitat kladné.

* Po zpomaleni HDP ve 3. ¢tvrtleti tak z Polska prisly dalSi spiSe negativni vysledky. Stejné jako u HDP je ale tieba si pockat na budouci vyvoj
a nepanikafit na zakladé jednoho €i dvou horsich mésicu. Predstihové indikatory v Evropé vypadaji totiz stale pozitivné. Evropsky i némecky index
nakupnich manazer PMI ve vyrobnim sektoru naznacuji expanzi. Dobra Cisla pfinasi i némecky indikator Ifo, ktery méfi naladu mezi tamnimi podniky.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu dolar vici euru podival na nova letodni maxima a na nejsilngjsi hodnoty od lofiského bfezna. Ve stfedu
odpoledne a ve Ctvrtek rano se obchodovalo tésné nad hladinou 1,05 USD/EUR. Vyraznéjsi zisky si vak nakonec dolar nepfipsal a v patek kolem 15
hodiny se kurz nachazel kolem urovné 1,06. Vyvoj v tomto tydnu podporuje pfedpoklad, Ze zavér listopadu a zacatek prosince pfinese na devizovy trh
zklidnéni a posilovani dolaru bude alespon nacas zastaveno.

« Pfi pohledu na v tomto tydnu zvefejnéna data z eurozény (indexy PMI a némecky Ifo) si nelze nepolozit otazku, zda neni na vyvoj v eurozéné
a na euro nahlizeno az pfili$ negativné. A opatné, zda na vyvoj v USA neni nahlizeno az pfili§ pozitivné. Realita je takova, ze eurozona jako celek
neni optimalni ménovou oblasti a ma fadu slabsich i vyloZzené slabych mist. Vefejné rozpoCty nékterych zemi jsou navazany pomysinou pupeéni $fidrou
na Evropskou centrélni banku (ECB), v pfistim roce ¢ekaji klicové zemé eurozony dilezité volby a ekonomické rozdily mezi jadrovymi a perifernimi
zemémi rozhodné nesnizuji, v nékterych pfipadech se spiSe prohlubuji. Na druhé strané vSak existuji ukazatele, které eurozénu jako celek ukazuji v
daleko lepSim svétle. Prikladem budiz béZny Ucet platebni bilance, ktery je rok od roku ve vétSim prebytku oproti dlouhodobé schodkovému béznému
Uctu v USA (na rozdil od USA ma eurozéna, primarné diky Némecku, dlouhodobé kladnou obchodni bilanci, tj. vice vyvazi, nez dovazi). VSechno v
eurozoné tak neni UpIné tak zIé, jak to mozna na prvni pohled vypada.

* V zavéru listopadu Ize ocekavat spiSe podobny vyvoj amerického dolaru jako v tomto tydnu. K dalSimu posileni potrebuje dolar nové impulsy,
kterych se mu v tomto tydnu nedostalo. V pfistim tydnu mohou byt timto impulsem pateéni data z amerického pracovniho trhu, pfipadné
italské referendum konané 4. prosince. Kli¢ové vSak budou az zasedani centralnich bank v prvni poloviné prosince.

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.




