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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Celkova diivéra v domaci ekonomiku v fijnu poklesla o 1,0 % m/m na hodnotu 93,6
DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v fijnu setrval na hodnoté 94,6
EZ - Evropska centralni banka v fijnu s parametry ménové politiky nehybala

7 vr

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby v zafi poklesly o 1,1 % m/m

Ocekavané udalosti

CZ - Index PMI ve vyrobnim sektoru (fijen)

EZ - Hruby domaci produkt (3. étvrtleti) - predbézny odhad

US - Zasedani Americké centralni banky (Fed)

US - Hruby domaéci produkt (3. ¢tvrtleti) - predbézny odhad, Data z pracovniho trhu (fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,62 | 25,66 | 25,54 | 25,57 0,05 | -0,22% EUR/CZK 25,80 25,70 | 25,60 25,20
2295 | 23,09 | 22,90 @ 23,02 | -0,07 | 0,29% 23,02 23,24 2295 | 22,65 21,54
5976 | 5997 | 5964 | 5,977 0,00 0,02% 5,98 5,93 5,98 5,95 6,00
29,61 | 29,86 | 29,48 | 29,50 0,11 | -0,38% 1,111 1,1 1,12 1,13 1,17
4281 | 4,282 | 4,266 | 4,276 | 0,00 | -0,11%
1,1157 | 1,1179 | 1,1093 | 1,108 | 0,00 | -0,44%
330,25 | 331,00 | 327,84 | 328,82 1,43 | -0,43%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 7.11. 2,00 2,00
ECB 12.12. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 30.10. 2,00 1,50 1,25 1,25

Typ sazby

PRIBOR 2,03 2,10 2,22 2,28
LIBOR USD 1,8135 | 1,8043 | 1,9356 @ 1,9320 & 1,9609
EURIBOR 0,494 | -0,447 | -0,404 | -0,348 | -0,288




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny viéi euru se v tomto tydnu odehravalo primarné v rozmezi 25,55 — 25,65 CZK/EUR, kdyZ vyraznéji koruna posilila v pondéli a ve
zbytku tydne se pohybovala ve zminéném rozmezi. Ceska ména se tak viiéi euru nachazi na téméf tfimésiénim maximu. Koruné v fijnu k posileni
mimo jiné pomahal pozitivni vyvoj kolem brexitu a prestoZe je politicka situace ve Velké Britanii znacné neprehlednd, tak tvrdy brexit k 31. fijnu zlstava
jednoznacné tou méné pravdépodobnou variantou. Vyrazné pravdépodobnéjsi je naopak posunuti odchodu Velké Britanie z Evropské unie na 31. ledna
2020 a predCasné parlamentni volby 12. prosince (o tom by se mélo v britském parlamentu hlasovat v pondéli 28/10).

« Ceska ména v poslednich tydnech téZila i z jestfabiho zafijového zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) na kterém dva ¢lenové (M. Mora,
V. Benda) hlasovali pro zvy$eni sazeb. Podobné jestfabi vyznéni listopadového zasedani CNB je véak o poznani méné pravdépodobnéjsi. Viceguvernér
M. Mora v tomto tydnu uvedl, Ze nem(Ze Uplné vyloucit opétovné hlasovani pro vy$si sazby, avsak zarover zminil, Ze jeho argumenty pro zvy$eni sazeb
oslabily. Proti vy$8im sazbam se v minulém tydnu vyhradil i A. Michl, ktery argumentoval riziky ve zpracovatelském priimyslu. V prvni poloviné leto$niho
roku pritom jesté A. Michl spole¢né s V. Bendou predstavovali dvojici centralnich bankéf, ktefi byli v ramci bankovni rady nejvét§imi zastanci vysSich
sazeb. Jedinym ¢lenem bankovni rady, ktery podle mé mize v listopadu zvednout ruku pro zvySeni sazeb, zlistava V. Benda.

+ Z domécich makroekonomickych statistik stal v tomto tydnu za pozornost indikator celkové diivéry v doméaci ekonomiku, ktery poklesl o 1,0 bodu m/m na
hodnotu 93,6. Divéra v domaci ekonomice pozvolna klesa po cely letoSni rok a aktualné se nachazi na nejslabsi Grovni za poslednich pét let.
Slabsi je pfitom dlivéra mezi podnikateli, zatimco spotebitelska divéra se i pres sestupny trend zatim drzi na pomémé solidnich hodnotach. Pokles
podnikatelské dlveéry tahne dolli primysl a obchod, v mensim méfitku sluzby. S ohledem na vyvoj némeckého primyslu je dalSi pokles divéry v domacim
primyslu pomérné dost pravdépodobny. Rezistenci naopak zatim vykazuje stavebnictvi, které je daleko vice navazéno na domaci poptavku, a stavebni
firmy v poslednich ¢tvrtletich téZily z oZiveni stavebni produkce.
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Vjvoj USD/CZK

+ Na ménovém paru s americkym dolarem se v prvni poloviné tohoto tydne obchodovalo pod hranici 23 CZK/USD. Ve druhé poloviné tydne pfevazovaly
obchody na horni strané hranice 23 CZK/USD.

+ Z makroekonomickych statistik objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby v zafi poklesly o 1,1 % m/m. Kompozitni index PMI v fijnu mirné vzrostl na 51,2
bodu a to diky mirnému zlep$eni situace ve vyrobnim sektoru (rlist vyroby, novych objednavek a zaméstnanosti). Jak vyrobni sektor, tak i sektor sluzeb se
v8ak v fijnu nachazely pomémé blizko neutralni hladiny 50 bodu.

+ Kli¢ovou udalosti bude v pfistim tydnu zasedani Americké centraini banky (Fed). O¢ekavam, ze Fed potieti v fadé snizi Grokové sazby 0 0,25 p. b., a
to jak s ohledem na data z americké, tak i z globalni ekonomiky. Eskalace obchodniho protekcionismu se sice v fijnu zastavila (provizorni dohoda mezi
USA a Cinou), avéak rizika i v tomto sméru pretrvavaji. Zvyseni sazeb je trhem v cené dolaru z vétsi éasti zapoéteno, a pokud by Fed sazby
nezvysil Ize ocekavat skokové posileni dolaru.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna se vici polskému zlotému v tomto tydnu pohybovala pfedevsim nékolik haléfi pod hranici 6 CZK/PLN. Jak koruna, tak i polsky zloty, se vici euru
aktualné nachazeji na nékolikamésicnich maximech.

+ Z makroekonomickych statistik staly za pozornost zafijové maloobchodni trzby, které zpomalily na 4,3 % r/r z fijnovych 4,4 % rir a to pfedevsim s
ohledem na slabsi prodeje potravinafského zbozi. Jinak se v tomto sméru nic neméni — nizka nezaméstnanost, rychly rist mezd a silna spotebitelska
ddvéra podporuji rist maloobchodu a tim i spotfebu domacnosti pro nadchazejici mésice. Polskou ekonomiku na prelomu 3. a 4. ¢tvrtleti i nadale
charakterizuje silnd domaci poptavka na strané jedné a rizika z vnéjSiho prostiedi na strané druhé, coz se zacne vyznamnéji promitat i do
zpomaleni polského HDP a do neochoty Polské centralni banky (NBP) zvySovat trokové sazby navzdory rychlej§imu ristu spotfebitelské inflace.

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

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru v tomto tydnu az na vyjimky probihalo nad hladinou 1,11 USD/EUR. V pondéli dopoledne sice euro mirmné
posililo na hladinu 1,118, avéak dal$i zisky si v pribéhu tydne nepfipsalo a obchodovani se nasledné odehravalo predevsim v rozmezi 1,11- 1,116. Nic na
tom nezménilo ani étvrteéni zasedani Evropské centralni banky (ECB), na kterém naposledy v roli prezidenta vystoupil M. Draghi. Od listopadu
povede ECB byvala séfka Mezinarodniho ménového fondu Ch. Lagardeova.

« Ctvrtedni zasedani ECB podle predpoklad(i Zadné vyrazn&jsi zmény v nastaveni ménové politiky nepfineslo. Ostatn& po zafijovém zasedani ECB, na
kterém doslo ke snizeni diskontni Urokové sazby jesté hloubéji do zaporu (-0,50 %) a bylo ozndmeno spusténi nového kola nakupu stétnich diuhopist
zemi eurozény v mésiénim objemu 20 mid. eur se startem od listopadu, se jedna o logicky krok. Pfekvapivé nejsou ani nazorové rozdily v ramci Rady
guvernéri ECB, které byly patrné jiz béhem léta a které budou i nadale uréovat raz ménové politiky. Eurozéna neni a nikdy nebyla homogennim
celkem a ani v blizké budoucnosti nelze oéekavat, Ze bude jednotna ménova politika vyhovovat véem jejim ¢leniim. Nebude.

+ Pozornost finan€nich trhd se i v tomto tydnu upinala do Spojeného krélovstvi (UK). Situace zde zistava nepiehledna, avsak riziko tvrdého brexitu je preci
jen pomérné malé. Britsky parlament sice v Utery schvalil navrh zékona, ktery by mél implementovat dohodu o brexitu do britského prava, avsak nasledné
odmitl schvalit harmonogram pro zrychlené schvalovani (béhem pouhych tfi dnli) tohoto zakona. Premiér B. Johnson v reakci na vysledek hlasovani v
britském parlamentu obratem pozastavil vyjednavani, zminil moznost pfed€asnych voleb, a pfedevsim zrychlil pfipravy na tzv. tvrdy brexit. V patek rano
vSak byla zvefejnéna zprava, Ze B. Johnson poprvé pfipustil, Ze nedodrzi svij slib vyvést UK z EU k 31. fijnu za vSech okolnosti. V pondéli (28/10) by méli
britSti poslanci hlasovat o moznosti konani pfedasnych na 12. prosince.

* Viyvoj némecké ekonomiky ve 3. Ctvrtleti sice jeSté nebyl publikovan, aviak pravdépodobnost, Ze Némecko sklouzlo do technické hospodéfské recese, je
pomérné dost vysoka. Ekonomicky utlum navic pokraCuje i na zaCatku 4. Ctvrtleti (kompozitni index PMI za fijen na hodnoté 48,6 bodu, tj. pod neutralni
50). Problematickym mistem zlstava zpracovatelsky primysl. Situace se vSak zhorSuje i v sektoru sluZzeb (v fijnu PMI ve sluzbach poklesl na 51,2 bodu).
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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.




