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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Souhrnna dlvéra v domaci ekonomiku v listopadu poklesla o 0,1 bodu m/m na hodnotu 95,2
EZ - Kompozitni index PMI v listopadu predbézné vzrostl na 55,8 ze fijnovych 54,2 bodu

PL - Primyslova produkce v fijnu vzrostlao 2,0 % m/ma 09,8 % rir

US - Americka ekonomika ve 3. ¢tvrtleti po zpfesnéni vzrostla o 2,1 % k/k anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt (3. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad

EZ - Index spotrebitelskych cen (listopad) - predbézny odhad

PL - Index spotrebitelskych cen (listopad) - predbézny odhad

US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (listopad)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2538 | 25,79 | 25,30 | 2572 | -0,34 | 1,31% EURICZK

2245 | 22,92 | 2245 | 22,82 @ -0,37 | 1,63%
5377 | 5484 | 5372 | 5473 | -0,10 | 1,75%
30,18 | 30,47 | 30,4 | 30,39 | -0,21 | 0,70%
4,676 | 4,725 | 4,658 | 4,693 & -0,02 | 0,37%
1,1292 | 1,1292 | 1,1186 | 1,1266 = 0,00 | -0,23%
365,61 | 371,91 | 364,59 367,83 | -2,22 | 0,60%

Urokové sazby

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

Datum Aktualni  3M 6M
22.12. 2,75 3,25 3,25 3,00
16.12. 0,00 0,00 0,00 0,00
15.12. | 00,25 | 0-0,25 | 0-0,25 |0,25-0,50

Typ sazby

PRIBOR 2,79 2,87 3,18 3,51 3,77
LIBOR USD 0,0756 | 0,0916 | 0,1803 | 0,2510 | 0,4459
EURIBOR -0,574 | -0,565 | -0,583 | -0,540 | -0,491




Vyvoj EURICZK

+ Koruna vuci euru v tomto tydnu oslabila a obchodovani se presunulo nejprve k hladiné 25,50 a v zavéru tydne az tésné pod hladinu 25,80 CZK/EUR (nejslabsi
hodnota koruny od poloviny &ervence). Ceska ména byla po vétsi dast tydne pod negativnim vlivem vyvoje domacich covidovych &isel a predevsim v prni
poloviné tydne musela zkousnout i skutecnost, ze mény stfedoevropského regionu (madarsky forint a polsky zloty) byly pod silnym prodejnim tlakem. Mé&nam
rychle se rozvijejicich trhi (emerging markets) v poslednich tydnech totiz vibec nesvédci posilujici americky dolar. Kromé toho se do vyvoje stfedoevropskych
mén na zacatku tydne nepfimo propsaly i veletoCe tureckeé liry, ackoliv korelace mezi stfedoevropskymi ménami a lirou neni jiz tak silna jako tomu bylo v
predchozich letech.

+ Pod oslabeni koruny v zavéru tydne se podepsal guvernér CNB J. Rusnok, ktery prohlasil, ze si dovede predstavit, ze bankovni rada v prosinci miize
ponechat trokové sazby beze zmény. Trzni oéekavani jsou piitom takova, ze CNB v prosinci zvedne sazby o 25-50 bazickych bodu. Navic v prognoze CNB
pracuje pro 4. ¢tvrtleti s primérnym kurzem 25 CZK/EUR, takze to, co fekl J. Rusnok neni piili§ konzistentni s prognézou, protoze kvdli slab$i koruné vici
prognoze by méla CNB sazby v prosinci vice zvysit. Stale pracujeme s predpokladem, ze CNB v prosinci sazby zvysi minimalné o 25 bazickych bodi. A v
neposledni fadé koruné a sentimentu na finanénich trzich vilbec nepomohla informace, Ze se v Africe Sifi nova varianta Covidu, ktera maze byt
rezistentni vici soucasnym vakcinam.

+ Dlivéra doméacich ekonomickych subjektli v listopadu mirné poklesla a tzv. souhrnny indikator divéry se mezimési¢né snizil o 0,1 bodu na hodnotu 95,2.
odvétvi byl vyvoj znacné variabilni. Na jedné strané vzrostla dlivéra podnikateld o 1,5 bodu a v primyslu o 4,6 bodu, na strané druhé v§ak vyrazné poklesla
dlvéra mezi spotfebiteli (-8,1 bodu).

+ Dlvodem ristu duvéry v primyslu bylo predevsim to, Ze vice primyslovych podniki pro pfisti mésice ocekava rychlejsi rist vyroby. Zarover vsak podniky
zhorsily vyhled na sou¢asnou celkovou poptavku a v neposledni fadé nejvic primyslovych podnikd v historii méfeni oekava rlst prodejnich cen svych vyrobkd.
Prudky cenovy rist mezi primyslovymi vyrobci pokracuje. Mirny rlst duveéry si v listopadu pfipsalo stavebnictvi. Divéra v obchodu a ve vybranych sluzbach se
naopak mimé zhorsila. Co stalo za prudkym poklesem dlvéry mezi spotfebiteli? Stfedobodem obav je zde rlst inflace a narlsta i pesimismus ohledné
budouciho hospodarského vyvoje. Pocet respondentli obavajicich se dalsiho rlistu cen byl v listopadu opét nejvy$si v historii zjistovani.

+ Listopadova Cisla dlvéry Ize volné preloZit tak, Ze doSlo k mimému uvolnéni Uzkych hrdel ve vyrobnich fetézcich, coz se pozitivné odrazilo predevsim v
primyslu. Na druhé strané optimismus mezi spotiebiteli v listopadu dale klesal, a to pfedevsim kv(li obavam z vysokeé inflace a zhoreni celkové ekonomické
situace. Rychly rUst spotrebitelskych cen v kombinaci se zrychlovanim pandemie zaroveni naznacuje, ze spotfeba doméacnosti ve 4. Ctvrtleti prudce zpomali,
coz se negativné propiSe do hospodarského ristu v zavéru letodniho roku.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj USD/CZK

+ Koruna se v0¢i americkému dolaru v tomto tydnu prudce oslabovala az na 22,90 CZK/USD v patek dopoledne. Vice k americkym makroekonomickym

statistikam a k renominaci J. Powella v oddilu EURUSD.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj PLN/CZK

+ Koruna se vUci polskému zlotému v Uvodu tydne kratce podivala pod hladinu 5,40 CZK/PLN (historické maximum koruny), av§ak nasledné v priibéhu tydne
oslabila a obchodovani se pfesunulo k Grovni 5,45 a v patek zkraje dopoledne tésné pod 5,50 CZK/PLN.

« Statistiky z polské ekonomiky neprestavaji pozitivné prekvapovat. Primyslova produkce v fijnu vzrostia 0 2,0 % m/m a 0 9,8 % r/r a za prvnich deset
mésicl letoSniho roku 0 14,9 %! O tom si ¢esky primysl miZe nechat jen zdat. Maloobchodni trzby v fijnu vzrostly 0 1,2 % m/m a 0 6,9 % r/r a vysoky rdst cen
+ Do boje s negativnim dopadem spotfebitelské inflace na domacnosti nové vstoupila polska viada, ktera planuje docasné snizit DPH na elektfinu a plyn a také
spotiebni darf na pohonné hmoty. Kromé toho dostanou chudsi doméacnosti cilenou financni podporu. Rust spotfebitelské inflace na zacatku pfistiho roku, tak
bude o néco nizsi, nez jsme predpokladali. Na druhé strané polska centrélni banka (NBP) v prosinci velmi pravdépodobné pfistoupi k dalSimu zvy$eni
Urokovych sazeb.

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

5,60 5,50
5,55 T—A-ﬁb\— ?’22 T4
5,50 5:44 j‘""\,“'/h” V’
5,45 W\ 542 A
' \ ya 5,40 AAIL\T‘V{
5,40

e 5,38
5,35 5,36
. . . . . . . . - - - - - -
o o o — — — — ~N
T 2 2 2 2 2 Z 7 - T
el [sg] o el o o ~ <
— (o) o o — (o) o~ o N o~ N o~ o~ N

Vyjvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru v prvni poloviné tydne pokraCovalo oslabovani eura a ve stfedu odpoledne se obchodovani dostalo tésné pod hladinu 1,12
USD/EUR, coz je nejslab$i hodnota eura od lofiského ¢ervence. Ve druhé poloviné tydne, a predevsim v patek dopoledne, euro ast ztrat dokazala smazat.

+ Vzhledem k tomu, Ze se stale vice rozeviraji pomyslné nlzky mezi vyhledem na ménovou politiku v roce 2022 mezi eurozonou a USA, tak jsme byli
nuceni upravit prognézu na EURUSD. To, zda dojde k rychlejsi normalizaci ménové politiky v USA (urychli se ukon&eni programu QE a za¢nou se dfive a
rychleji zvySovat Urokové sazby), je vSak stale s otaznikem a je otazkou, jak moc v tomto sméru napovi prosincové zasedani americké centralni banky (Fed). O
tom, Ze normalizace ménové politiky bude v USA probihat vyrazné rychleji, nez v eurozéné vsak jiz nemlze byt pochyb. Zaroven véak musime pracovat s
moznosti, Zze ocekavani finanéniho trhu do pfistiho roku jsou az pfili§ silna (Fed zvysi sazby aZz o 75 bazickych bodu) a proto v progndze pocitame jen s
relativné umirnénym posilovanim dolaru. Rizikem progndzy je, ze Fed v prosinci zaveli k rychlejsi normalizaci ménové politiky a prvnimu zvySeni sazeb jiz ve 2.
Ctrtleti pristiho roku. V takovém pripadé by bylo nutné po€itat s rychlej§im posilovanim dolaru hloubéji pod hladinu 1,10 USD/EUR.

+ V tomto tydnu zvefejnéna Cisla z USA potvrdila prohlubujici se silné inflacni tlaky a dal$i zlepSovani situace na pracovnim trhu. Fedem preferovany ukazatel
inflace, jadrovy deflator vydaji na osobni spotfebu PCE v fijnu zrychlil na 4,1 % r/r (nejrychlej$i rist od r. 1990) a nové tydenni Zadosti o podporu v
nezaméstnanosti poklesly pod 200 tis. Ze zaznamu z listopadového zasedani Fedu vyplynulo, Ze mezi centralnimi bankéri sili obavy z rychle rostouci
inflace. Rist HDP ve 3. ctvrtleti byl po revizi mimé vy$si s 2,1 % k/k anualizované. V tomto tydnu se zaroven vyjasnilo, kdo povede Fed v nadchazejicich
Ctyrech letech. Ve funkci bude pokracovat soucasny $éf J. Powell, pokud tedy bude potvrzen americkym Senatem, coz by nemél byt problém.

+ Z pohledu makroekonomickych statistik v eurozoné pozitivné prekvapily listopadové indexy podnikatelskych nélad v podobé indexd PMI. V obou nejvétsich
evropskych ekonomikach (Némecko, Francie) riist PMI pfekonal odhady, a to jak PMI ve vyrobnim sektoru, tak i ve sluzbach. Vysledkem byl rist kompozitniho
PMI na 55,8 ze fijnovych 54,2 bodu. Pokles naopak v listopadu zaznamenal Cisté némecky index Ifo, jehoZ hodnota poklesla na 96,5 ze fijnovych 97,7 bodu.
Divody? Némecké podniky trapi tizka hrdla vyrobnich fetézcl a zrychlujici pandemie.

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.




