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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v fijnu vzrostla o 3,3 % r/r wda a hodnota novych zakazek o 12,3 % rir
EZ - Hruby domaci produkt ve 3. étvrtleti na zakladé zpresnéného odhadu + 0,2 % kik a + 1,6 % r/r
PL -Polska centralni banka ponechala na prosincovém zasedani hlavni sazbu na urovni 1,50 %
US - Index aktivity ISM v sektoru sluzeb v listopadu vzrostl na 60,7 z fijnovych 60,3 bodu

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Index spotiebitelskych cen (listopad), Podil nezaméstnanych osob (listopad)
EZ - Zasedani Evropské centralni banky

PL -Index spotiebitelskych cen (listopad)

US - Index spotrebitelskych cen (listopad), Maloobchodni trzby (listopad)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2596 | 2598 | 25,85 | 25,85 0,11 | -0,41% EUR/CZK 25,20 24,50
22,88 | 2291 | 22,69 | 22,72 0,16 | -0,70% 22,72 22,07 21,61 | 20,66 19,60
6,050 | 6,064 @ 6,020 | 6,026 0,02 | -0,39% 6,03 5,95 6,00 6,00 5,98
2917 | 29,26 | 28,95 @ 29,01 0,17 | -0,57% 1,138 1,16 1,18 1,22 1,25
4287 | 4,294 | 4274 | 4289 | 0,00 | 0,03%
1,1342 | 1,1418 | 1,1311 | 1,375 | 0,00 | 0,29%
323,54 | 324,12 | 322,04 | 323,43 0,11 | -0,03%

Urokové sazby

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

Datum Aktualni M
20.12. 1,75 2,00
13.12. 0,00 0,00 0,00 0,25
19.12. 2,25 2,50 2,75 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,78 1,88 2,08 2,21
LIBOR USD 2,2221 | 2,3149 | 2,6893 | 2,8873 | 3,1095
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna vci euru dokazala v tomto tydnu posilit a ve druhé poloviné tydne pfevazovaly obchody pod hladinou 25,90 CZK/EUR.

* Tento tyden, ostatné jako zaCatek kazdého nového mésice, byl bohaty na data z domaci ekonomiky. Néalada na finan¢nich trzich byla sice v
pondéli vzhledem k vysledku summitu G20 a ,dohod&* mezi USA a Cinou optimisticka, aviak v CR pokles indexu PMI ve zpracovatelském
nepfijemné pfiblizovat hladiné 50 bodi, ktera je predélem mezi fazi vyrobni expanze (nad 50 body) a restrikce (pod 50 body). CR v tomto
pfipadé kopiruje negativni trend ze sousednich zemi, kdyz shodnych 51,8 bodu €inil v listopadu némecky PMI, zatimco v Polsku PMI dokonce
pokles az na 49,5 bodu.

« Kratce k vyvoji primérné mzdy ve 3. étvrtleti. Ta se meziroéné v nominalnim vyjadieni zvysila 0 8,5 % na 31 516 korun, a i v rediném vyjadfeni
rostla o velmi silnych 6 %. Silny rist mezd ma jak sva pozitiva, tak i negativa. Pozitivem je zvySujici se kupni sila domacnosti, cozZ se promita do
rustu jejich spotfeby. Negativem je naopak skuteCnost, ze v sou¢asnosti rist mezd stale vice predbiha produktivitu prace, coZ se promita jak do
Fady podnik(i velmi ¢asto obtizny. Problematicky je i fakt, Ze rychly rist mezd je letos tazen predevsim vefejnou sférou. Cesky statisticky Urad jiz
sice pfimo neuvadi vyvoj mezd v podnikatelské a nepodnikatelské sféfe, avSak letmy pohled na statistiky ukazuje na vyrazné rychlejsi rist mezd
v odvétvich s pfevahou vefejného sektoru jako je vzdélani (13,2 %), vefejna sprava a obrana (11,7 %) i zdravotni a socialni péce (10,6 %).

* Rijnové statistiky z maloobchodu, préimyslu, zahraniéniho obchodu a stavebnictvi byly a2 prekvapivé pfiznivé a ukazaly, Ze se Geské ekonomice
na zacatku 4. Ctvrtleti pomérné slusné dafi. Do rlstu maloobchodnich trzeb se pozitivné promita rychly rist redlnych mezd. Obchodniky sice
kliCova Cast sezony teprve Ceka, ale i pfes vyrazny pokles spotebitelské divéry v listopadu ¢eské domacnosti letos na vanoénich darcich
pravdépodobné $etfit nebudou. Pfekvapivé dobra €isla pfisla z primyslu. To, Ze se po dvou mésicich poklesu dafilo produkci automobild
se viceméné cekalo, avSak za pozornost stoji dvouciferny rist novych zakazek, ktery ipiné nekoresponduje s poklesem podnikatelské
nalady PMI v CR. O to zajimavéji budou tvrda &isla z pramyslu za listopad. Dvouciferny, i kdyz bez otigténi, byl i rist stavebnictvi. V
zahraniCnim obchodu byl v fijnu pfebytek obchodni bilance s 5,7 mid. korun meziroéné o 3,4 mid. korun nizsi.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Koruna se vici americkému dolaru v tomto tydnu pohybovala pfedevsim v rozmezi 22,70 aZ necelych 22,90 CZK/USD (pséno pred patecnimi
odpolednimi statistikami z USA). Zatimco na zacatku tydne trhy oteviraly v optimistickém duchu, tak v dalSich dnech se na né dostavila
nervozita. Obavy z mozné hospodarské recese (lehce inverzni vynosova kfivka v USA), vyprchani pozitivni nalady po vikendovém summitu G20,
vy$§i volatilita na akciovych trzich a ¢tvrteéni zasedani organizace OPEC, to byly ve zkratce stéZejni body tohoto tydne, které se vSak konkrétné
do eurodolaru a tim padem i do ménového paru koruny k dolaru nepromitly vyraznéjSimi pohyby.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna v0ci polskému zlotému v tomto tydnu mirmné posilila a obchodovani se seshora pribliZilo na dohled hranici 6 CZK/PLN.

* Klicovou makroekonomickou udalosti v Polsku bylo v tomto tydnu zasedani tamni centraini banky (NBP). Polsti centréini bankéfi sice maji
béhem roku vice ménovépolitickych zasedani (11) nez Ceska narodni banka CNB (8), aviak trochu jizlivé Ize poznamenat, Ze bych jich letos
stacilo vjrazné méné. Zasedani NBP totiz letos vyznivaly velmi podobné a zatimco CNB letos zvysila sazby hned pétkrat v souhrnu o
1,25procentniho bodu (vychéazim z predpokladu, ze v prosinci CNB sazby zvy$ovat nebude), tak NBP letos sazby nezvysila ani jednou a
navic celkem jednoznaéné komunikuje, ze je nezvysi ani v pfistim roce. Na jedné strané je pravdou, ze se inflace v Polsku nachazi dlouhodobé
dost vyznamné pod inflacnim cilem, av3ak na druhé strané se tamni ekonomika pohybuje nad potencidlem (podle NBP o 1,3 %), coZ by zvy3eni
sazeb opravriovalo. V kazdém pfipadé dfive nez ve 4. Ctvrtleti pfiStiho roku NBP sazby rozhodné nezvysi.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na hlavnim ménovém péru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,131 — 1,142 USD/EUR (pséno pfed pate¢nimi daty z amerického
pracovniho trhu). Vzhledem k tomu, co se béhem tydne délo na jinych ménovych parech ¢i na jinych segmentech finanéniho trhu (napf. akciovy
trh), tak byl vyvoj na eurodolaru vyslovené uvéznén ve zminéném bocnim trendu cca 1,13 — 1,14. Je vSak jen otazkou ¢asu, kdy se zvySujici
volatilita na finanénich trzich prelije na i na ménovy par EURUSD a nelze vibec vyloucit, ze se velmi prudkych pohyb( dockame jiz toto
odpoledne po datech z amerického trhu prace.

* Euru sice v Gvodu tydne nejprve pomahala pozitivni nélada na finanénich trzich, kdyz byla béhem vikendu na summitu G20 oznamena dohoda
mezi D. Trumpem a Xi-Jinpingem, Ze béhem nadchazejicich 90 dnd nedojde ke zvySeni cel a nebudou ani zadna nové cla zavedena. Finanéni
trhy tuto informaci nejdfive pfijaly s nad$enim, avéak v pribé&hu tydne zadal pfevazovat spise skepticky pohled, zda se dokazi USA a Cina v
obchodnich otazkéach skute¢né dohodnout a zastavit vinu obchodniho protekcionismu.

+ V Némecku byly v tomto tydnu zvefejnény dalSi statistiky, které poukazuji na kontinudini zhorSeni vyhlidek pro tamni primysl. Index PMI
ukazuje na dal$i zpomaleni primyslové produkce, kdyz v listopadu jiz druhy mésic v fadé doslo k poklesu novych zakazek. Dal$im
problémem jsou vy33i ceny vstupl a tim padem i nakladu, které se vSak podnikim s ohledem na silnou konkurenci nedafi plné promitnout do
koncovych cen. Vysledné se zhorSuji i oéekavani primyslovych podnikd smérem do budoucnosti. Se specifickymi problémy (emisni limity) se
navic potyka tamni automobilovy primysl. Zatimco v CR listopadovy PMI pFili§ nekorespondoval s tvrdymi daty (pramyslu se dafilo), tak
provéazanost mezi mékkymi a tvrdymi Cisly v Némecku byla vyssi.

* V/ patek byl zvefejnén zpfesnény odhad HDP v eurozéné ve 3. Ctvrtleti, ktery byl upraven mirné dold na meziro€ni rist o 1,6 % oproti pvodnim
1,7 %. Ve srovnani s ekonomikou USA je hospodarsky rist eurozony skoro polovicni (HDP v USA ve 3. &tvrtleti vzrostl 0 3,0 %). Na druhé strané
USA s ohledem na pozici v hospodarském cyklu vykazuiji velice vysoky schodek federalniho rozpoctu, coz je také jeden z hlavnich divodd, pro¢
je hospodarsky rlst v nejvétsi svétové ekonomice oproti eurozéné témér dvojnasobny.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovény spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni Gcely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢&i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za divéryhodné.
Zéroven necini Zadné prohldseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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 ddle Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




