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Klicové udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Primérna hruba mési¢ni mzda ve 3. Q vzrostla nominalné o 1,8 % rir
EZ - Evropska centralni banka zatim QE neoznamila

PL - Polska centralni banka s urokovymi sazbami nehybala

US - Mira nezaméstnanosti v listopadu zlstala na 5,8 %

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Podil nezaméstnanych osob
CZ - Index spotiebitelskych cen
DE- Index spotrebitelskych cen
US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

MénaBID  Open  Max_ _Min _ Close Zména _v% [EEIMénaBID  Aktudlni M ___3M __6M __12M
EURICZK

27,61 | 27,68 | 27,52 | 27,60 | 0,01 | -0,02% EURICZK 27,60 | 27,60 | 27,70 | 27,80 | 28,00
USD/CZK 2220 | 2247 | 22,04 | 2234 | -014 | 061% 2234 | 2226 | 2252 | 2298 | 23,14
6,508 | 6,658 = 6579 | 6,635 | -0,04 | 057% 664 = 654 | 644 | 647 | 659
34,68 | 3523 | 34,59 | 34,87 | -0,19 | 0,55% SUEDRES 1235 | 124 | 1,23 | 121 | 1,21
4177 | 4187 | 4,146 | 4,155 | 0,02 | -0,53%
TR 1,2467 | 1,2506 | 1,2280 | 1,2354 | 0,01 | -0,91%
G 307,49 | 307,65 | 305,70 | 306,96 | 0,53 | -0,17%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Datum  Aktualni M
17.12. 0,05 0,05
22.1. 0,05 0,05 0,05 0,05
17.12. 0,25 0,25 0,50 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,26 0,34 0,41 0,51
LIBOR USD 0,1340 | 0,1580 ' 0,2356  0,3304 ' 0,5766
EURIBOR 0,001 | 0,022 | 0,082 @ 0,179 | 0,329




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny vaéi euru probihalo v prvnim prosincovém tydnu pfevazné v blizkosti trovné 27,60 CZK/EUR. K vyraznéj$imu vykyvu
doslo vlastné jen v Utery dopoledne, kdy se koruna kratce pfibliZila trovni 27,50 CZK/EUR.

« Tento tyden byl pomémé bohaty na doméaci ekonomické statistiky. VV pondéli byla zvefejnéna data z primyslu (index nakupnich manazer(
PMI), ktera potvrdila solidni tempo vyroby, dal$i narist objemu exportnich zakézek a rlst zaméstnanosti. Index PMI pomémé dobre
koresponduje s tvrdymi daty z pramyslu, ktera zvefejiiuje Cesky statisticky Gfad. Data o priimyslové vyrobé za Fijen budou znéma jiz zkraje
pfistiho tydne.

« | druha polovina tohoto tydne nabidla zajimava data. Primérna hruba mésiéni mzda ve 3. tvrtleti vzrostla na 25 219 korun, coz je meziroéné
0 1,8 % vice. Rist mezd ve 3. ¢tvrtleti sice nebyl tak vysoky, jak se pfedpokladalo, av§ak pozitivné Ize hodnotit skutecnost, Zze v tomto
obdobi doslo jednak k dalSimu ristu zaméstnanosti i k ristu redlnych mezd (v predchozich dvou letech totiz mzdy reainé klesaly).
Pozitivni sentiment spotfebiteld potvrdila i patecni data z maloobchodu za Fijen. Trzby rostly pfedevsim prodejctim automobilli, avSak dafilo se i
obchoddm s potravinami a spotfebnim zbozim. To, zda se bude obchodnikim dafit i pfisti rok, do znaéné miry zavisi na dal$im zlepSovani
situace na pracovnim trhu, véetné rlistu mezd. Listopadova Gisla z maloobchodu budou jiz zatizena intervenci Ceské narodni banky.

+ Pokracovani obchodovani kolem hladiny 27,60, alternativné v pasmu 27,50 — 27,70 CZK/EUR je pro pfisti tyden tou nejpravdépodobnéjsi
variantou. Z ekonomickych dat bude v pfistim tydnu nejvétsi pozornost poutat spotfebitelska inflace za listopad.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj USDICZK

+ Na ménovém paru koruny s americkym dolarem se kurz od kvétna pohybuje de facto jen jednim smérem, a to v neprospéch koruny. Zatimco
na zaCatku kvétna se dolar prodaval za méné jak 20 korun, tak v listopadu jiz levnéji neZ za 22 korun a nékolik haléfi, americkou ménu v
podstaté pofidit neslo. Oslabovani koruny nakonec vyustilo v jeji nejslab$i hodnoty vici dolaru za poslednich vice jak pét let.

+ V poslednich tfech tydnech se obchodovani stabilizovalo nad hladinou 22 CZK/USD a k dalSim korunovym ztratam jiz nedochézelo. Na nova
minima koruna oslabila az tento Ctvrtek, kdy v souvislosti se zasedanim Evropské centraini banky kurz kratce zamifil na dohled urovné 22,50
CZK/USD.

« Pfiliv pozitivnich dat z USA v tomto tydnu pokraCoval. Silny vysledek pramyslového indexu ISM v kombinaci s projevy americkych
centralnich bankéfi zvySuji pravdépodobnost, Zze Fed (Americkad centralni banka) zvysi urokové sazby jiz na zacatku 2. ctvrtleti
pristiho roku. Kli¢ovymi statistikami vSak pro Fed z(stava zaméstnanost a rist cen. Tento text je psan jesté pred pateCnimi statistikami z
amerického pracovniho trhu.

* Prolomenim hladiny 22 CZK/USD se v nadchazejicich tydnech a mésicich otevira prostor pro dalSi oslabovani koruny az smérem k hladiné
23,50 CZK/USD (minimum koruny z Gnora 2009). To vSak nutné neznamend, Ze kazdy den ¢i kazdy tyden musi koruna viéi dolaru nutné
oslabovat. Pokracujici trend je vSak pro korunu negativni.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna vici polskému zlotému v tomto tydnu déle ztracela a ve druhé poloviné tydne se obchodovalo az na Urovni 6,65 CZK/PLN. Koruna je
tak v(¢i zlotému nejslab$i od konce letodniho srpna. Zlotému v posilovani v poslednich tydnech poméahaji pfedevsim lepsi data z tamni
ekonomiky (silny rist HDP) a polti centralni bankéfi, ktefi na poslednich dvou zasedanich nepfikro€ili ke sniZeni rokovych sazeb.

+ Kli¢ovou udalosti tohoto tydne bylo v Polsku zasedani tamni centraini banky (NBP). Dilema NBP pokracuje — na jedné strané velmi slusny
rist ekonomiky (s meziroénim ristem HDP ve 3. Ctvrtleti + 3,4 % je Polsko premiantem v ramci zemi EU28), na druhé strané
pokraéujici pokles spotrebitelskych cen (v ramci EU28 byly v fijnu hloubéji v deflaci jen Recko, Bulharsko a Mad'arsko). V NBP zatim

prohloubeni deflacnich tendenci a zaroven horsi vyhlidky pro polské exportni podniky. Navic ve vzduchu stéle visi otaznik nad hospodafskym
vykonem Némecka. V 1. Ctvrtleti priStiho roku tak NBP sahne minimalné k jednomu snizeni urokovych sazeb a viibec bychom se
nedivili, kdyby to bylo o 0,50 procentniho bodu.

+ Do konce letoSniho roku pravdépodobné budeme muset pocitat se silnéjSim kurzem zlotého vici koruné nad hladinou &i v blizkosti hladiny
6,60 CZK/PLN. V pfistim roce vSak pocitame, Ze zloty diky poklesu rokovych sazeb ze strany NBP v(i¢i koruné oslabi.

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

+ Na hlavnim ménovém péru euro v prvni poloviné tydne ztracelo. Spolecna evropska ména nejprve prolomila listopadové minimum na Grovni
1,235 USD/EUR a od stfedecniho dopoledne se az do ¢tvrtecni tiskové konference Evropské centralni banky pohybovala v blizkosti
hladiny 1,23 USD/EUR.

« Udalosti Gislo jedna bylo v eurozéné bezpochyby &tvrtedni zasedani Evropské centralni banky (ECB). Ukol pro prezidenta ECB Draghiho znél
jasné — udrZet ogekavani trznich Ucastnikd, Ze ECB udéla vie proto, aby dostala inflaci a inflani ofekavani k vy$Sim hodnotdm (ke 2 %) a
zéroveni, ze uvolnénou ménovou politikou bude dale dostateCné podporovat evropské hospodarstvi. Vzhledem k nejednotnosti evropskych
centralnich bankéfi ohledné zahajeni kvantitativniho uvolfiovani QE (nakup podnikovych a stétnich dluhopist) to byl tkol nelehky. Zpétné vSak
ze Fici, ze Draghi tkol splnil, ackoliv euro béhem tiskové konference k dolaru posililo. Podle nas ECB k QE jednoznaéné sméfuje a nakup
dluhopisti podle nas odstartuje na konci 1. ¢tvrtleti letosniho roku. Alternativné nelze vyloucit ani divéjsi zahajeni QE.

* Euro se od letoSniho kvétna nachazi pod silnym prodejnim tlakem a prorazenim hladiny 1,25 USD/EUR se v nadchazejicich tydnech otevira
prostor pro dalSi eurové ztraty smérem k hladiné 1,205 USD/EUR (minimum eura z ¢ervence 2012).

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spolec¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni ticely. Nejedna se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo 3kodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho asti kopirovat nebo déle

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




