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Klicové udalosti a ukazatele

- CR:V zahrani&nim obchodu se zboZim v listopadu vyvoz +4,4 % r/r, dovoz +5,8 % r/r a obchodni bilance prebytkova ve vysi
23,6 mld. korun. Podil nezaméstnanych osob v prosinci vzrostl na 4,1 % z listopadovych 3,9 %.

- CR: Pramyslova produkce v listopadu -1,5 % m/m a -2,7 % r/r a nové priimyslové zakézky -1,5 % m/m a -1,4 % t/r.

- Eurozona: Index PMI ve sluzbach v prosinci findlné vzrostl na 51,6 z listopadovych 49,5 bodu. Index spotfebitelskych cen
(HICP) v prosinci pfedbézné +0,4 % m/m a +2,4 % r/r a v jadrové slozce +0,5 % m/m a +2,7 % r/r.

- Neémecko: Index spottebitelskych cen (CPI) v prosinci podle predb&zného odhadu +0,4 % m/m a +2,6 % r/r. Primyslova
produkce v listopadu +1,5 % m/m a -2,8 % r/r a nové pramyslové zakéazky -5,4 % m/ma +2,5 % r/r.

- USA: Index ISM ve sluzbach v prosinci vzrostl na 54,1 z listopadovych 52,1 bodu. Pocet celkové otevienych pracovnich pozic

JOLT v listopadu vzrostl na 8,098 mil.

Ocekavané udalosti a ukazatele

- CR: Index spottebitelskych cen (prosinec). Maloobchodni trzby (listopad). Index cen prdmyslovych vyrobct (prosinec).

- Eurozoéna: Index spotfebitelskych cen HICP (prosinec) — finalni udaj.

- Neémecko: Hruby domaci produkt (2024) — pfedb&zny odhad.

- Polsko: Index spottebitelskych cen CPI (prosinec) — finalni Gdaj. Zasedani polské centralni banky (NBP).

- USA: Index spotfebitelskych cen CPI (prosinec). Maloobchodni trzby (prosinec).

Ménové kurzy

Vyvoj v tomto tydnu Predikce vyvoje

Ména BID Open Max Min Close Zména v % Ména BID Aktualni ™ 3M 6M 12M
EUR/CZK 2513 25,19 25,06 25,08 0,05 -0,19% EUR/CZK 25,08 2530 2530 25,30 25,00
USD/CZK 24,37 24,46 24,07 2434 0,03 -0,14% USD/CZK 24,34 24,56 2530 25,30 23,81
PLN/CZK 5,875 5,929 5,853 5,878 0,00 0,05% PLN/CZK 5,88 5,82 5,75 5,69 5,56
GBP/CZK 30,32 30,34 29,85 29,93 0,39 -1,30% EUR/USD 1,030 1,03 1,00 1,00 1,05
EUR/PLN 4271 4,283 4,245 4,266 0,01 -0,12%

EUR/USD 1,0296 10436 10273 10302 0,00 0,06%

EUR/HUF 41463 41643 411,83 41338 1,25 -0,30%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dal3i jednani CB a ocekavani

Typ sazby W ™ 3M 6M 12M Banka Datum  Aktualni 3M 6M 12M
PRIBOR 4,02 4,01 392 3,79 3,70 ¢NB 6.2. 4,00 3,75 3,50 3,00
LIBOR USD - 5,442 5,663 5,883 - ECB 30.1. 3,00 2,50 2,00 1,50
EURIBOR 2,875 2,862 2,782 2,639 2,561 FED 29.1. 4,50 4,25 425 4,00

Tato zpréva je pouze informativni, v Zadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni

poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.
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Vyvoj EUR/CZK

Koruna vici euru v tomto tydnu mirné posilila, kdyz ve ¢tvrtek odpoledne bez zjevnych fundamentélnich ddvodu zamifila
lehce pod hladinu 25,10 CZK/USD. Na domaci makroekonomické statistiky a udélosti koruna vtomto tydnu témér
nereagovala. Na zagatku p¥istiho tydne mGze koruna vyraznéji reagovat na prosincovou spottebitelskou inflaci CPI (13/1).
Ceska narodni banka (CNB) podle aktualni prognézy o&ekava rast CPl o 3,3 % r/r. V ptipadé vyssi inflace, tj. nad 3,3 %, by
mohla koruna posilit, protoZe by to byl pro bankovni radu impuls k vétsi opatrnosti ohledné dalSiho snizovani rokovych sazeb.
Samozfejmé bude zaviset nejen na samotné hodnoté inflace, ale rovnéz na jeji struktufe. Domnivam se, Ze pro CNB v&ak
bude vysledné dllezit&jsi az lednova inflace, kterd nastavi pomysinou latku cenového rlstu pro letosni rok.

Tento tyden byl pomérné bohaty na Cerstvé statistiky z tuzemské ekonomiky. Vzhledem k ¢asovému zpozdéni se samoziejmé
statistiky vztahovaly k zavére¢nym mésiclim lofiského roku. \/ zahranicnim obchodu se zboZim v listopadu vyvoz +0,5 % m/m
a +4,4 % r/r, dovoz -0,7 % m/m a +5,8 % r/r a obchodni bilance prebytkova ve vysi 23,6 mid. korun. V souhrnu za obdobi
leden az listopad r. 2024 oproti stejnému obdobi r. 2023 vyvoz +4,7 %, dovoz +2,3 % a obchodni bilance s prebytkem 219,1
mld. korun (meziro&né& o 101,2 mld. korun vice). Listopad, stejné jako vétsina roku 2024, byl o silném rlistu vyvozu motorovych
vozidel (+7,0 %) a zaroven utlumengj$im dovozu (kombinace nizich cen ropy a zemniho plynu a slabsi investiéni poptéavky).
To se v leto3nim roce (2025) mGze zménit, kdyZz na strané motorovych vozidel bude hrat roli efekt vy$3i srovnavaci zakladny

a na strané dovozu pravdépodobné dojde k oZiveni investi¢ni aktivity a tim padem i vy8Sich dovoz(.

Pramyslovéa produkce v listopadu -1,5 % m/m a -2,7 % r/r a nové primyslové zakazky -1,5 % m/m a -1,4 % r/r. To, Ze budou
listopadova &isla z pramyslu slaba jiz dopfedu avizovala niz§i produkce automobilt (statistiky SAP). Vyroba motorovych
vozidel v listopadu -7,8 % m/m a vyroba ostatnich dopravnich prostfedkd -22,1 % m/m. Pokud se zamé&fim na sezénné
ocCisténa data, tak primyslova produkce byla v listopadu 2024 objemové nejslabsi od fijna 2021 a v pfipadé zpracovatelského
pramyslu od prosince 2021. V duchu pokracujici stagnace/mirné recese pramyslu vyznivaji i nové zakazky. Vyvoj primyslové
produkce za fijen a listopad naznacuje, Ze prlimysl bude do HDP ve 4. ¢tvrtleti prispivat negativné a optimistické nejsou ani
vyhlidky pro prvni polovinu leto$niho roku. S udrzitelnym oZivenim prdmyslu zatim pocitat nelze. Stavebni produkce
v listopadu +1,8 % m/ma +2,5 % r/r.

Podil nezaméstnanych osob (PNO) v prosinci vzrostl na 4,1 % z listopadovych 3,9 % a v souhrnu za rok 2024 ¢&inil 3,8 % (v
roce 2023 3,6 %). Poget volnych pracovnich mist se v prosinci snizil na 246,6 tis., coZ je nejniz3i hodnota od tnora 2018. Po
cely lofisky dochazelo k velmi pozvolnému zhor3ovani situace na pracovnim trhu (rist nezamé&stnanosti a pokles volnych

mist) a v podobném duchu se bude pracovni trh vyvijet i v letosnim roce.

Devizové rezervy CNB v prosinci vzrostly o 0,5 mid. na 140,9 mld. eur. | nadéle plati, 2 CNB pokraduje v pravidelnych
odprodejich devizovych rezerv v mési¢nim objemu 300 mil. eur. V neposledni fad& Ministerstvo financi CR zvefejnilo
hospodafeni statniho rozpo&tu za rok 2024 se schodkem 271,4 mid. korun (schodek meziro&né& niz&i o 17,1 mid. korun). PFijmy
loni vzrostly 0 2,7 %, vydaje o 1,6 %. Pro letoSek je navrzen schodek statniho rozpoc¢tu na 241 mid. korun, jehoZ dosazeni mlze
byt hned z nékolika ohledd komplikovan&;jsi — nadsazeny odhad HDP (2,6 %, kdy?Z realitou bude spige rdst mezi 1,5 - 2,0 %),
rizikové polozky (napt. ceny emisnich povolenek) a v neposledni fadé se jedna o volebni rok, coz muze tlagit na vydajovou

stranu rozpoctu.

EUR/CZK

Vyvoj za uplynuly mésic Vyvoj za posledni tyden
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Tato zpréava je pouze informativni, v Zzadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investiéni
poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu. [J +420 498777770 @& akcenta.eu



Vyvoj USD/CZK

Obchodovani koruny vici americkému dolaru se v tomto tydnu odehravalo pfedevsim v rozmezi 24,10 — 24,45 CZK/USD a
z velké ¢asti kopirovalo vyvoj na eurodolaru. V Gvodu tydne dolar oslabil po lepsich datech z eurozény (PMI ve sluzbach) a
z Némecka (vy3si CPI inflace) v kombinaci se spekulacemi, ze by D. Trump mohl byt mirngjsi se zavadénim cel (to D. Trump
sluzbach, JOLT), kterd naznaduji, ze americkd ekonomika v zavéru lofiského roku setrvéavala ve velmi solidni kondici. Pro
nejblizsi tydny vnimém jako pravdépodobnéjsi scénar daldi posilovani dolaru smé&rem k hlading 25 CZK/USD (parita na
eurodolaru). V neposledni fad& zduraziuji, ze tyto ¥adky jsou psany pred zvefejn&nim prosincovych &isel z amerického
pracovniho trhu (mira nezaméstnanosti, NFP), které mohou jesté dnes odpoledne (10/1) vést k vyraznym pohybtim dolaru na
obé strany.

Kratce k makroekonomickym statistikdm a udalostem v tomto tydnu. Prim hrély pfedevsim Eisla z pracovniho trhu. Pocet
otevFenych pracovnich pozic podle reportu JOLT v listopadu vzrostl na 8,098 mil. (ve 4. &tvrtleti 2024 se tak zastavil trend
setrvalého poklesu celkovych otevienych pracovnich mist, ktery trvd nepfetrzité od poloviny r. 2022). Zaméstnanost
v soukromém sektoru podle agentury ADP v prosinci vzrostla o 122 tis. (nejslabsi hodnota od srpna) a rist mezd zpomalil na
4.6 % r/r (nejslabsi rGst od Eervence 2021). Nové tydenni zadosti o podporu v nezamé&stnanosti do 4/1 poklesly na 201 tis. a

Etyftydenni klouzavy priimér zadosti se snizil na 213 tis. (nejnizi hodnota od dubna). Jak pi¢i vy3e, tak nejsledovang;si
statistiky, tj. mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP, budou zvefejnény az dnes odpoledne (10/1).

Zaznam z prosincového zasedani americké centralni banky (Fed) ukéazal, Ze centrélni bankéfi letos chté&ji zpomalit cyklus
snizovani Urokovych sazeb. Index ISM ve sluzbach v prosinci vzrostl na 54,1 z listopadovych 52,1 bodu.

USD/CZK

Vyvoj za uplynuly mésic Vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj PLN/CZK

Obchodovani koruny vici polskému zlotému bylo v tomto tydnu hodné rozkolisané a odehravalo se v Sirokém okoli hladiny
5,90 CZK/PLN. Z pohledu vyvoje koruny vuci zlotému bude zajimavy pfisti tyden, kdy bude v Uvodu tydne zvefejnéna
spotiebitelska inflace za prosinec a v Polsku bude zasedat tamni centralni banka NBP (16/1).

Vzhledem k absenci vyznamnéjSich makroekonomickych statistik v Polsku staly vtomto tydnu za pozornost projevy
centrélnich bankéfl pred blizicim se zasedanim NBP (16/1). I. Dabrowski uvedl, ze do$lo k utlumeni infladnich tlaki a
spotrebitelska inflace je nyni pouze do€asné zatizena regulatorni a fiskaIni politikou. Jesté loni v prosinci tvrdil, Ze spravny
¢as pro zahajeni snizovani sazeb nastane ve 3. Ctvrtleti 2025. Jeho posledni vyrok vak vyzniva o néco vice holubi¢im dojmem.
L. Kotecki poznamenal, Ze diskuse o sniZzeni Urokovych sazeb miZe zacit v breznu, coz v8ak neznamend, Ze zaroven dojde
k jejich snizeni. Prostor pro snizeni v3ak dle jeho nazoru neni pfili§ velky (0,5 — 1,0 p.b.). To, kdy a v jakém rozsahu NBP zahaji
snizovani sazeb, bude mit samozifejmé dopad na kurz zlotého.

Tato zpréva je pouze informativni, v Zadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni
poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu. [J +420 498777770 @& akcenta.eu



PLN/CZK

Vyvoj za uplynuly mésic Vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj EUR/USD

Na hlavnim mé&novém paru se obchodovani v tomto tydnu odehrévalo v rozmezi 1,028 — 1,043 USD/EUR. V tivodu tydne dolar
oslabil po lepsich datech z eurozény (PMI ve sluzbach) a z Némecka (vy3si CPl inflace) v kombinaci se spekulacemi, ze by D.
Trump mohl byt mirngjsi se zavadé&nim cel (to D. Trump nasledn& dementoval). V Utery v3ak zaCal dolar opét posilovat, a to
lonského roku setrvavala ve velmi solidni kondici. | nadéale vidim pro nejblizsi tydny jako pravdépodobnéjsi scénar dalSiho
posilovani dolaru smé&rem k parité (1 USD/EUR). V neposledni fadé zdraziuji, Ze tyto fadky jsou psany pred zvefejnénim
prosincovych &isel z amerického pracovniho trhu (mira nezaméstnanosti, NFP), které mohou jesté dnes odpoledne (10/1)
vést k vyraznéj$im pohybudm dolaru.

Kratce ke zvefejnénym makroekonomickym statistikdm v eurozéné. Index PMI ve sluzbach byl v prosinci findlné revidovan na
51,6 bodu (pfedb&zné& 51,4 bodu) a vrétil se tak nad neutralni hladinu 50 bodd. Kompozitni PMI (sluzby a primysl) tak v prosinci
vysledné vzrostl na 49,6 z listopadovych 48,3 bodu. Indikator ekonomického sentimentu (priizkum Evropské komise) v
prosinci poklesl na 93,7 z listopadovych 95,6 bodu (dlvéra poklesla v pramyslu a mezi spottebiteli, zatimco ve sluzbach mirné
vzrostla).

Spotfebitelska inflace (HICP) v prosinci pfedb&zné +0,4 % m/m a +2,4 % r/r a v jadrové slozce +0,5 % m/m a +2,7 % t/r.
Rychlejsi rast prosincové inflace v Némecku a ve Spanélsku byl kompenzovan nizsim rdstem inflace ve Francii a v Italii.
V Némecku primyslové produkce v listopadu +1,5 % m/m a -2,8 % r/r a nové primyslové zakazky -5,4 % m/m a +2,5 % r/r.
V zahrani¢nim obchodu se zboZzim v Némecku v listopadu export -3,5 % r/r, import -2,9 % r/r a obchodni bilance s pfebytkem
19,7 mld. eur.

Z pohledu Evropské centralni banky (ECB) jsou v tomto tydnu zvefejnéna &isla lehce znepokojujici kvuli inflaci. Vy3§i cenové
tlaky indikoval index PMI ve sluzbach a siln&;j3i byl v prosinci v rdmci HICP i rGst inflace ve sluzbach (+0,8 % m/ma +4,0 % r/r).
Prezidentka ECB Ch. Lagardeova pfitom pravidelné zmifnuje, Ze inflace ve sluzbach zlstdvad vysoka. Zatim vSak stale
pfedpokladam, Zze ECB na zasedani v zavéru ledna pfistoupi k dal$imu snizeni Grokovych sazeb o 25 bazickych bodu (pokles
diskontni sazby na 2,75 % ze souc¢asnych 3 %).

Tato zpréva je pouze informativni, v Zadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni
poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu [J +420 498777770 @& akcenta.eu



EUR/USD

Vyvoj za uplynuly mésic Vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZzi vyhradné pro informacni Gcely. Nejedna se o zadnou pobidku
k ndkupu ¢i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastroju. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroju, které povazuje za divéryhodné.
Zaroven necini zddné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani
za pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pfedchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho Casti kopirovat nebo déle
3ifit. (c) AKCENTA CZ as.
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