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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika podle predbézného odhadu ve 3. ¢tvrtleti vzrostla 0 0,4 % kik a 2,3 % rir
EZ - Hruby domaci produkt ve 3. ¢tvrtleti vzrostl 0 0,2 % kik a 1,7 % rir

PL - Hruby domaci produkt ve 3. ¢tvrtleti vzrostl 0 1,7 % k/k a 5,1 % rir

US - Maloobchodni trzby v fijnu vzrostly 0 0,8 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

DE - Hruby domaci produkt (3. Etvrtleti) - zpfesnény odhad
EZ - Kompozitni index PMI (listopad) - pfedbézny odhad
PL -Pramyslova produkce (Fijen)

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (Fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2593 | 26,03 | 2589 | 2598 | -0,05 | 0,18% EUR/CZK 2550 | 25,20 24,50
22,89 | 2313 | 22,80 | 22,80 0,09 | -0,38% 22,80 22,07 21,61 | 20,66 19,60
6,042 | 6,068 @ 6,010 | 6,023 0,02 | -0,31% 6,02 5,95 6,00 6,00 5,98
29,63 | 29,98 | 29,23 | 29,33 0,30 | -1,01% 1,139 1,16 1,18 1,22 1,25
4287 | 4,318 | 4,283 | 4,312 | -0,02 | 0,57%
1,1326 | 1,1393 | 1,1215 | 1,391 | -0,01 | 0,57%
321,46 | 323,56 | 321,25 | 321,60 = -0,14 | 0,04%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M 6M
¢NB 20.12. 1,75 2,00 2,25 2,50
ECB 13.12. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 19.12. 2,25 2,50 2,75 3,25

Typ sazby

PRIBOR 1,53 1,60 1,81 1,93
LIBOR USD 2,1674 | 2,2301 | 2,3810 | 2,5954 | 2,9119
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

* Vlyvoj koruny k euru byl v tomto tydnu lehce rozkolisany. Zkraje tydne se pohybovala na hodnotach v blizkosti 25,93 CZK/EUR, v dalSich dnech
pak postupné slabla a béhem stiedy atakovala a prekonala hranici 26,00 CZK/EUR. Ve Ctvrtek sice oslabila k 26,03 CZK/EUR, v patek se poté
vratila do blizkosti 25,98 CZK/EUR. Za oslabenim koruny v tomto tydnu stal pravdépodobné i vysledek rlistu ¢eské ekonomiky za 3. kvartal, ktery
zaostal za trznimi odhady.

+ Z makroekonomickych statistik nejvice pozornosti v tomto tydnu poutal odhad rdstu Geské ekonomiky za 3. Ctvrtleti. Zvefejnény odhad o HDP s
ristem 0 0,4 % k/k a 2,3 % r/r zaostal jak za trznim odhadem, tak za prognézou Ceské narodni banky. Rychly pohled k nasim sousediim
ukazuje, ze ke zjevnému zpomaleni HDP doslo ve 3. tvrtleti i v Némecku, zatimco zbylé zemé skupiny V4 si udrzely silné rustové
tempo.

+ Vzhledem k tomu, Ze se jedn4 o predb&zny odhad, tak zatim Cesky statisticky Gfad neposkytl detailngj$i vhled do struktury ristu. | ze zatim
pfedbéZnych dat vSak vyplyva nékolik velmi zajimavych informaci. Za prvé hlavnim zdrojem ristu HDP z poptavkové strany zistava domaci
poptavka, respektive spotfeba doméacnosti. Za druhé z nabidkové strany jiz neni dominantnim pfispivatelem k HDP zpracovatelsky primysl, kdyz
se ve 3. Ctvrtleti vice dafilo stavebnictvi, obchodu a dopravé. Za treti je ziejmé, Zze ¢eska ekonomika evidentné zpomaluje a tim padem
dochazi i k niz§imu ristu produktivity prace. A praveé rozevirajici se nizky mezi stale rychlym riistem mezd a zpomalujici produktivitou
prace budou hrat v ceské ekonomice béhem nadchazejicich ¢tvrtleti stale vyznamnéjsi roli.

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

* Viyvoj koruny k americkému dolaru byl v tomto tydnu pomérné rozkolisany, pfesto se vSak doméaci méné dafilo postupné si pfipisovat mensi
zisky. Obchodovani probihalo v tomto tydnu pfevazné v rozmezi 22,90 — 23,10 CZK/USD, avSak v patek odpoledne zacala koruna vyraznéji
posilovat.

+ Hlavni statistikou, ktera byla v tomto tydnu zvefejnéna z americké ekonomiky, byla fijnova spotrebitelska inflace. Index spotebitelskych
cen v fijnu zrychlil rist jak mezimésicné z 0,1 % na 0,3 %, tak meziroéné z 2,3 % na 2,5 %. Jadrova inflace sice v mezimésiénim srovnani také
zrychlila (z 0,1 % v z&fi na 0,2 % v fijnu), v mezirotnim srovnani jsme v3ak byli svédky poklesu jeji dynamiky z 2,2 % na 2,1 %.

* Americka inflace opét zaCina vykazovat znamky postupného oZiveni. V prvni poloviné letoSniho roku vykazovala kontinualni zrychlujici trend,
ktery se vSak od srpna obratil. A co znamena zrychluji inflace pro americkou centralni banku (Fed)? Jednoznacné ji hraje do karet a zvySeni
urokovych sazeb na prosincovém zasedani, tedy jiz Ctvrté zvySeni sazeb v tomto roce, se jevi jako téméf jisté.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna vuci zlotému zkraje tydne mimé posilovala smérem k hranici 6,03 CZK/PLN, v utery pak obratila smér a az do ¢tvrteéniho odpoledne
¢elila prodejnim tlakim, pfi¢emz v zavéru Etvrteéniho odpoledne atakovala hranici 6,07 CZK/PLN. Béhem péatku se pak vyvoj na trhu znovu obratil
ve prospéch koruny, kterd do 14 hodiny umazala ztraty z pfedeSlych dni.

+ \/ tomto tydnu byly zvefejnény predbézné vysledky rlstu hrubého doméaci produktu za 3. Ctvrtleti napfi¢ zemémi EU. Zatimco napf. v Némecku,
& v CR tyto vysledky spise zklamaly, tak v Polsku naopak doslo k pozitivnimu piekvapeni. HDP ve 3. kvartale totiz vzrostl mezirocné o
Uctyhodnych 5,7 % a polska ekonomika se tak v rdmci celé EU dostala do popfedi jakoZto aktualné nejrychleji rostouci ekonomika v EU. Dle
predikci Evropské komise (EK) by pak ekonomicky rust Polska mél v letoSnim roce dosahnout 4,8 %. EK ocekava, ze v pfistich dvou
letech bude rist ekonomiky postupné zpomalovat, a to na 3,7 % v pfistim roce, a pro rok 2020 odhaduje vysi rastu na 3,3 %.

« Zatimco odhad rdstu HDP za letodni rok se vzhledem k pfiznivym vysledkem z pfedchozich kvartalli jevi jako realisticky, predikce EK na dalsi
dva roky je tfeba brat s opatrnosti. Hospodarska rizika kumulujici se v Evropé (napf. zpomalujici ekonomicky rdst Némecka, situace okolo
rozpoCtové odpovédnosti Italie, vylsténi Brexitu atd.) a rizika na poli globalnich obchodnich vztahli (plynouci zejména z protekcionistického
pfistupu Spojenych statl a prezidenta Donalda Trumpa) jsou stale Castéji zmifiovana mezi nejvétSimi obavami soukromého sektoru jak v
eurozoné, tak v USA. Eskalace téchto rizik by na rychle se rozvijejici ekonomiky (tzv. emergning markets), tedy i na Polsko, mély zasadné
negativni vliv.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ V pondéli mél na eurodolaru navrch americky dolar, ktery posiloval k hranici 1,125 USD/EUR. Od Utery se pak vyvoj na trhu obréatil ve prospéch
eura, které si do Ctvrteéniho odpoledne pfilepsilo k hladiné 1,133 USD/EUR a v patek odpoledne euro dokonce testovalo hladinu 1,14.

+ Béhem tydne bylo zverejnéno hned nékolik dilezitych makrodat jak z eurozony, tak ze Spojenych stati. Co se tyce €isel z eurozény,
tak pozornost byla vénovana zejména dvéma statistikam, predbéznému odhadu riistu HDP za 3. kvartal a fijnové harmonizované inflaci.
Rust ekonomiky eurozény za 3. kvartal o 0,2 % mezikvartalné a 1,7 % meziroéné byl vysledek, ktery trh oéekaval. Rust v8ak za¢ina ztracet svou
pfedchozi dynamiku, kdy jeSté ve 2. kvartdle dosahoval 2,2 % (v meziroénim srovnani). Harmonizovana inflace v fijnu s ristem o 0,2 %
mezimésicné a 2,2 % mezirotné také naplnila oéekavani, nicméné je dllezité upozonit, Ze jadrova inflace vykazuje nadale jesté relativné slabou
dynamiku (1,1 %).

« Mimo vy$e zminény vysledek americké inflace za fijen, tak daldi data ze Spojenych statll zvefejnénd v tomto tydnu dopadla smi$ené, kdy
maloobchodni prodeje v Fijnu i Newyorsky Fed index v listopadu pfekvapily vyraznéj$im narlstem, Philadelphsky Fed index naopak zaostal za
trznimi odhady.
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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.




