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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaéci produkt ve 3. ¢tvrtleti vzrostl 0 0,6 % k/k a 2,4 % rir (zpfesnény odhad)
DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v listopadu poklesl na 102 z fijnovych 102,9 bodu
EZ -Index spotiebitelskych cen v listopadu zpomalil na 2,0 % r/r z fijnovych 2,2 % rir

US - Hruby domaci produkt ve 3. ¢tvrtleti potvrzen na +3,5 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Primérna mzda (3. ctvrtleti)

EZ - Hruby domaéci produkt (3. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad

PL -Zasedani Polské centralni banky

US - Data z pracovniho trhu - mira nezaméstnanosti, tvorba pracovnich mist NFP (listopad)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
2589 | 2599 | 2586 | 2595 @ -0,06
22,83 | 23,04 | 22,72 | 22,83 | 0,00
6,027 | 6,060 | 6,024 @ 6,050 & -0,02
2925 | 29,43 | 29,07 | 29,12 | 0,43
4,288 | 4,300 | 4,282 | 4,289 | 0,00
1,1337 | 1,1401 | 1,1267 K 1,1364 | 0,00
322,15 | 324,88 | 321,99 | 323,46 | -1,31

v %
0,23%
0,01%
0,37%

-0,45%

0,01%
0,24%
0,40%

Predikce vyvoje

Ména BID Aktualni

EUR/CZK

25,20 | 24,50
22,83 21,61 | 20,66 @ 19,60
6,05 5,95 6,00 6,00 5,98
1,136 1,16 1,18 1,22 1,25

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 1,78
LIBOR USD 2,2221
EURIBOR 0,376

2,21
3,1095
-0,165

1,88
2,3149
-0,370

2,08
2,8873
-0,267

2,6893
-0,319

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




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna v(ci euru v tomto tydnu pozvolna oslabovala, avSak obchodovani se udrzelo nékolik haléfi pod hranici 26 CZK/EUR.

+ V pondéli zvefejnény listopadovy index divéry v doméaci ekonomiku mirné poklesl o 0,5 bodu m/m na hodnotu 99,3. Detailngj$i pohled na tuto
statistiku ukazuje, Ze mezi podnikateli divéra sice vzrostla, ale nedokazala kompenzovat vyrazny pokles divéry mezi spotiebiteli.
Konkrétné mezi podnikateli doslo k rastu diivéry ve stavebnictvi a ve sluzbach, zatimco k mirnému poklesu davéry doslo v pramyslu (s ohledem
na klesajici indexy PMI v eurozéné zdstavaji ¢eské primyslové podniky jeSté pomérné optimistické) a v obchodu. Prlizkum mezi podniky ve
zpracovatelském primyslu ukazal, Ze pro pfisti rok tyto podniky planuji meziroéni rist investic cca o 5 %, pfi¢emz vétSina plijde na obnovu
stavajicich vyrobnich zafizeni, méné pak na rozsifeni vyrobnich kapacit a pofizeni novych technologii.

* Nejvyraznéj$i zména divéry vSak byla patrna u spotfebitelli (pokles divéry o 5,1 bodu na hodnotu 106,9). Ti se pro obdobi nadchazejicich
dvanacti mésicl obavaji vyraznéjSiho zhorSeni celkové ekonomické situace a také rdstu nezaméstnanosti. Zde je vhodné podotknout, Ze
spotrebitelé ve srovnani s firmami reaguji citlivéji na negativni zpravy, kterych bylo v listopadu pozehnané. Zéroveri vSak plati, Ze aktualni pokles
spotrebitelské dlivéry zatim nelze pfecefovat, kdyZ Casto staci par pozitivnich ukazateld, aby se optimismus mezi spotfebitele vratil.

« Statistikou tydne na domaci scéné viak byl pate¢ni zpfesnény odhad rlstu ¢eské ekonomiky ve 3. Ctvrtleti leto$niho roku. Rist 0 0,6 % k/k a
2,4 % rir byl ve srovnani s rychlym pfedbéznym odhadem vylepSen, a i strukturu HDP Ize hodnotit celkem pozitivné. Na poptavkové
strané k ristu HDP i nadéle pfispivala spotfeba domacnosti a solidné rostly i investice (vyraznéji ty vefejného sektoru souvisejici s investicemi do
staveb a budov, ale krok drzel i soukromy sektor). Na nabidkové strané k riistu HDP pfispival i nadale zpracovatelsky primysl, avSak vyrazné
mensi mérou, nez jsme byli zvykly. Stale vétsi podil na ristu HDP maji sluzby a tato zména poméru v HDP ve prospéch sluzeb bude pokracovat i

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

« Koruna vuci americkému dolaru v prvni poloviné tydne oslabovalo a ve stfedu se béhem dne obchodovalo lehce nad hladinou 23 CZK/USD. Ve
stfedu vecer vSak dolar oslabil, kdyz negativné reagoval na projev Séfa Americké centralni banky (Fed) J. Powella, ktery mimo jiné
uvedl, Ze se soucasné sazby Fedu pohybu;ji jiz tésné pod neutralni hladinou. To je celkem vyraznd zména ve srovnani s jeho projevem ze
zaC4tku fijna, ve kterém naopak uvedl, ze sazby od neutralni trovné déli dlouhé cesta.

* Toho, kdo pravidelné sleduje déni kolem Urokovych sazeb a Fedu, pravdépodobné ihned napadne, do jaké miry by mohly byt za zménou
rétoriky J. Powella negativni vyroky D. Trumpa, ktery v poslednich tydnech a v tomto tydnu rovnéz velmi ostfe kritizoval Fed za pfili§ rychlé
zvySovani sazeb. V USA je zvykem, Ze se prezident k ménové politice Fedu nevyjadfuje a pokud ano, tak daleko mirnéjSim ténem, nezZ to nyni
¢ini D. Trump. Tim zde samozfejmé nechci tvrdit, ze Fed podléha politickému tlaku z Bilého domu, kazdopadné je takovato zména v rétorice J.
Powella pomérmé zajimava. O to zajimavéjsi bude sledovat prosincové zasedani Fedu, na kterém velmi pravdépodobné centralni banka letos jiz
poCtvrté zvysi Urokové sazby a zaroven predstavi aktualizovanou prognézu véetné medianového odhadu vyvoje sazeb.

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

* Vi€ polskému zlotému koruna v tomto tydnu oslabila a ve druhé poloviné tydne se kurz pomérné ¢asto pohyboval kolem hladiny 6,06 CZK/PLN.
+ Makroekonomické statistky se koncentrovaly do zavéru tohoto tydny, kdy byl v patek zvefejnén pfedbézny odhad listopadové spotfebitelské
inflace a zpfesnény odhad hrubého domaciho produktu (HDP) za 3. ¢trtleti. Co se tyka inflace, tak meziro€ni rdst v listopadu celkem citelné
zpomalil na 1,2 % ze Fijnovych 1,8 %. Za vyrazné niz8i hodnotou inflace (trzni odhad Cinil 1,5 %) staly predevsim nizSi ceny potravin a k
meziroénimu zpomaleni cen doSlo i u energii a pohonnych hmot. Jadrova slozka inflace by tim padem neméla v listopadu doznat vyraznych
zmén. S ohledem na silny rlst polské ekonomiky, velmi nizkou nezaméstnanost a solidni rist mezd ziistava slaba spotfebitelska inflace v Polsku
zajimavym fenoménem, ktery je z velké ¢asti zapficinén tamnim vysoce konkuren¢nim prostredim.

« Rist HDP byl ve 3. &tvrtleti potvrzen na hodnoté 5,1 %, coz Polsko fadi mezi zemé s nejrychlejsim hospodarskym riistem v EU (rist HDP v CR
ve 3. Ctvrtleti €inil 2,4 %). TéméF s jistotou Ize Fici, Ze v nadchazejicich Ctvrtletich bude dynamika hospodafského rlstu v Polsku zpomalovat, a to
jak s ohledem na efekt silné statistické zakladny, tak i s ohledem na kapacitni omezeni tamni ekonomiky. Ur€itou slabinou riistu HDP je nizsi
podil privatnich investic na celkovém ristu investic, a to na dkor vladniho sektoru. Motorem ristu HDP v nadchazejicim obdobi bude
spotieba domacnosti.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru euro v(i¢i americkému dolaru v prvni poloviné tohoto tydne oslabovalo a béhem stfedy se obchodovalo pod hladinou
1,13 USD/EUR. Slova $éfa Americké centraini banky (Fed) J. Powella o tom, Ze se Fed s Urokovymi sazbami pohybuje jiz t&sné pod neutralni
hladinou vSak ve stfedu vecer negativné dopadly na dolar a obchodovani se ve druhé poloviné tydne odehrévalo pfedevsim v rozmezi 1,135 -
1,14 USD/EUR.

+ Celkem rusno bylo v tomto tydnu kolem Némecka. V pondéli zvefejnény Ifo index za listopad ukazal dalsi pokles divéry mezi némeckymi
firmami, a to predevsim ve zpracovatelském primyslu. Podniky v tomto odvétvi trapi slabnouci pocet novych zakazek a klesa i vyuziti
vyrobnich kapacit.

+ Dal3i ranu by mohl némeckému primyslu zasadit D. Trump, kdyZ podle listu Wirtschaftswoche bude v pfistim tydnu uvaleno 25 % clo na dovoz
némeckych automobildl do USA. Vzhledem k tomu, Ze se o vikendu konéd summit skupiny zemi G20, tak slova o clech nelze bréat tpIné na lehkou
vahu. Separatni schiizku na summitu maji i D. Trump se Si Tin-pchingem a diskuze se nepochybné bude dotykat i obchodnich vztaht mezi USA
a Cinou. Hrozba dalsi eskalace obchodniho konfliktu zéistava i nadale pom&rné vysoka.

+ V patek byla zvefejnéna i pfedbézna listopadova Cisla o vyvoji spotfebitelskych cen. Spotfebitelska inflace v listopadu v meziroénim srovnani
zpomalila na 2,0 %, o coz se vyznamnou mérou postarala niz3i dynamika cen u potravin. Jadrova slozka inflace zvolnila na 1,0 % r/r. Eurostat
zvefejnil i fijnovou miru nezaméstnanosti, ktera setrvala na 8,1 % (suverénné nejnizsi nezaméstnanost ma v ramci EU i nadale CR s 2,2 %).

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 zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




