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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny primyslovych vyrobcu v fijnu poklesly o 0,3 % m/m a vzrostly jen 0 0,9 % r/r

EZ - Kompozitni index PMI v listopadu poklesl na 50,3 z fijnovych 50,6 bodu

PL - Primyslova produkce v fijnu vzrostlao 1,1 % m/ma 3,7 % rir

US - Dojednani malé obchodni dohody mezi USA a Cinou do konce letosniho roku v ohrozeni

Ocekavané udalosti

CZ - Konjunkturalni prizkum (listopad)

DE - Index podnikatelské nalady Ifo (listopad)
EZ - Index spotrebitelskych cen (listopad) - predbézny odhad
US - Hruby domaci produkt (3. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2551 | 25,61 | 2546 | 2551 | 0,00 | 0,00% EURICZK 25,60
2310 | 23,15 | 22,98 | 23,08 @ 0,02 | -0,09% 23,08 2315 | 22,95 | 22,65 | 21,54
5957 | 5983 | 5929 | 5933 @ 0,02 | -0,39% 5,93 5,98 5,98 5,95 6,00
29,74 | 30,02 | 29,73 | 29,75 | -0,01 | 0,03% 1,105 1,11 1,12 1,13 1,17
4,270 | 4,300 | 4,262 | 4,298 & -0,03 | 0,65%
1,1043 | 1,1097 | 1,1042 | 1,054 | 0,00 | 0,10%
334,08 | 335,63 | 332,52 334,56 | -0,48 | 0,14%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 2,03
LIBOR USD 1,6590
EURIBOR -0,494

2,10
1,7849
0,447

2,18
1,9023
-0,404

2,22
1,9163
-0,348

2,28
1,9554
-0,288

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Datum  Aktualni 3M
18.12. 2,00 2,00
12.12. 0,00 0,00 0,00 0,00
11.12. 1,75 1,50 1,25 1,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruné se v tomto tydnu dafilo a pfipsala si zisky cca 10 haléfi. Obchodovani se pfesunulo k hladiné 25,50 CZK/EUR, kdyZ ve Ctvrtek a v
patek rano se kurz kratce nachazel dokonce pod zminénymi 25,50.

+ Z pohledu doméacich makroekonomickych statistik tento tyden pfili§ zajimavy nebyl. Aktualizovanou makroekonomickou prognézu ve
ctvrtek predstavila organizace OECD, ve které pocita s ristem ceské ekonomiky v letoSnim roce o 2,6 % a v piistim roce o 2,1 %.
Tahounem ristu HDP v CR podle OECD ziistane spotfeba domacnosti a vlady. Investice a Gisty export prispéji k ristu ekonomiky jen
nevyznamné. Brzdou ristu domaci ekonomiky podle OECD zUstava i nadale nedostatek volnych pracovnich sil. Pi pohledu na Udaje MPSV se
mist a na tom se nic nezméni ani v nejblizSich mésicich.

« K ménové politice se v tydnu vyjadfil nejvétsi zastance zvyseni Grokovych sazeb ze sedmiglenné bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) V.
Benda, ktery pro vy$si sazby hlasoval i na listopadovém zasedani CNB. Sougasné ekonomické situaci by podle n&j odpovidalo zvyseni sazeb,
kdyZ divodem jsou podle néj doméci inflacni tlaky a optimistictéjsi vyhled na ekonomicky vyvoj v zahrani¢i. Silné doméci inflatni tlaky navic
podle n&j budou ze setrvagnosti pretrvavat i navzdory zpomaleni deské ekonomiky. Zpétné V. Benda vidi, 76 CNB méla sazby od ukon&eni
intervenéniho rezimu zvySovat agresivnéji, a to i s ohledem na neposilovani koruny v poslednich ¢tvrtletich. Na druhé strané V. Benda nevnima
docasné pfekroceni inflace pfes 3 % (horni hranice toleranniho pasma) jako fatélni. Stabilita Grokovych sazeb minimainé do konce 1. Ctvrtleti
2020 zUstava podle nas i nadale nejpravdépodobnéjsim scénafem.

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

+ Obchodovani koruny vici dolaru bylo v tomto tydnu umirnéné. Koruna mirné posilila a na kratko se podivala pod hranici 23 CZK/USD.
Vyraznégj$i zisky si vSak pfipsat nedokézala.

« Negativni zprava pfisla v pribéhu tydne ohledné vyvoje obchodni dohody mezi USA a Cinou. V Fijnu a v prvni poloving listopadu finanéni trhy
7ivil optimismus, Zze USA s Cinou letos dojednaji alespori malou obchodni dohodu, ktera zabrani dalsi eskalaci obchodniho protekcionismu a
bude odrazovym mdstkem pro odstranéni cel, kterd byla mezi obéma zemémi zavedena v letoSnim a v lofiském roce. Podle dostupnych
informaci véak vie nasvédiuje tomu, Ze se prvni fazi obchodni dohody mezi USA a Cinou do konce letosniho roku nepodaii uskuteénit.
Pozitivng rozhodné nevyznél ani nasledny projev &inského prezidenta Si Tin-pchinga, ktery uved, Ze se Cina snazi s USA dohodnout, zarover je
vSak pfipravena k odveté, pokud to bude tfeba.

+ Na finanéni trhy se tak mize v zavéru roku vratit pesimismus, zvlasté, kdyz zcela nelze vyloucit, Ze v poloviné prosince budou preci jen
zavedena vy3Si cla na dovoz Cinského spotfebniho zboZi (pfedevSim elektroniky) do USA. Nejisty vyvoj ohledné americko-Cinské obchodni
dohody Castecné vraci do hry moznost snizeni Urokovych sazeb na prosincovém zasedani Americké centralni banky (Fed).

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

+ Na ménovém paru s polskym zlotym koruna posilila a ve druhé poloviné tydne se pohybovala lehce nad hladinou 5,93 CZK/PLN (nejsilnéjsi hodnoty
koruny od zagatku fijna).

+ Zaznam z listopadového zasedani Polské centralni banky (NBP) ukazal, Ze se hlasovalo o sniZeni trokovych sazeb, le¢ neuspé$né. | nadale tak plati,
Ze vétsina centralnich bankérl v tuto chvili upfednostiiuje stabilitu sazeb. Otazkou vSak je, zda se v nadchazejicich mésicich nezacne pocet zastancl
niz8ich sazeb zvySovat. Z polské ekonomiky preci jen zainaji chodit o néco slabsi Cisla, ktera signalizuji, ze tamni ekonomika za€ina vyraznéji
zpomalovat (zde je vSak teba zdUraznit, Zze rist HDP zlstane i pfes zpomaleni v relaci k ristu HDP v eurozéné vysoky).

* Primyslova produkce v fijnu vzrostla o velmi solidnich 3,5 % r/r, kdyz se dafilo i odvétvim navazanych na export. To je na jedné strané velmi slusny
vysledek s ohledem na pokles primyslové produkce v Némecku. Na druhé strané dynamika polského primyslu v poslednich mésicich evidentné
zpomalila a pokud se situace v Némecku v brzké dobé nezlepsi, tak tempo polského primyslu bude dale slabnut. VyloZzené slaby Udaj byl v fijnu
zvefejnén ve stavebnictvi — pokles produkce o 4 % rlr, a to pfedevsim v inzenyrském stavitelstvi. Se zpomalujici ekonomikou jde ruku v ruce i slabsi
tempo ristu zaméstnanosti. V fijnu rist zaméstnanosti v soukromém sektoru zpomalil na 2,5 % r/r ze zafijovych 2,6 % r/r. Rist prdmérné mzdy v fijnu
rovnéz zpomalil a to na 5,9 % r/r.

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

+ Na hlavnim ménovém paru jsme se v tomto tydnu vyraznéjsich pohybt nedockali, kdyz se obchodovalo v rozmezi 1,105 -1,11 USD/EUR (psano zkraje
pateéniho odpoledne).

* Ve Ctvrtek zvefejnény zapis z fijnového zasedani Evropské centraini banky (ECB) potvrdil, Ze ¢ast centralnich bankéfli vnima zvy$ené obavy z
vedlejSich Ucinkd uvolnéné ménové politiky. Nyni jiz byvaly prezident ECB M. Draghi v fijnu pfi své derniéfe zaroven apeloval na jednotu v pfistupu k
naplnéni hlavniho cile ECB, kterym je udrZovani 2% inflace. V patek méla prvni vefejny proslov nové prezidentka ECB, Ch. Lagardeova, ktera vyzvala k
vedlej$imi negativnimi G¢inky, pokud ji v tom pomohou dal$i slozky hospodarské politiky. Probiha tak vyvoj, na ktery jiz nékolik mésicl v tydennich
zpravach upozorfiujeme — ECB prostrednictvim zapornych trokovych sazeb a znovuobnovenim programu APP (nakup statnich dluhopis)
vysledné Ize ogekavat, ze i Evropska komise zacne byt k dodrzovani rozpoctovych pravidel v eurozéné vice benevolentni, nez tomu bylo loni vaci Italii.

* Vhled do aktudlniho vyvoje evropské ekonomiky nabidl pfedbézny odhad kompozitniho indexu PMI za listopad. Kompozitni PMI poklesl na 50,3 z
fijnovych 50,6 bodu. Zatimco se v listopadu mirné zlepSila situace ve zpracovatelském pramyslu (46,6 bodu), tak ke zhorseni doslo v sektoru
sluzeb (51,5 bodu). Vzhledem k tomu, Ze rust evropské ekonomiky je zaloZzen na predpokladu solidniho rlistu soukromé spotfeby v roce 2020, tak se
nejedna o pozitivni zpravu.

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.




