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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB ponechala hlavni Girokovou sazbu na trovni 2,00 %
CZ - Pramyslova produkce v zafi vzrostla o 0,8 % m/m, avsak poklesla 0 0,6 % r/r (w.d.a)

rvr

DE - Primyslova produkce v zafi poklesla0 0,6 % m/mao 4,3 % rir
US - Index aktivity ISM v sektoru sluzeb v fijnu vzrostl na 54,7 ze zarijovych 52,6 bodu

Ocekavané udalosti

CZ - Index spotiebitelskych cen (fijen), Hruby domaci produkt (3. tvrtleti) - predbézny odhad
DE - Hruby domaci produkt (3. étvrtleti) - predbézny odhad

PL - Hruby domaci produkt (3. Etvrtleti) - predbézny odhad

US - Index spotrebitelskych cen (fijen), Maloobchodni trzby (Fijen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
2550 | 25,556 | 2547 | 2548 0,02 | -0,09%
22,83 | 2314 | 22,82 | 23,09 | -0,26 | 1,12%
5992 | 6,000 | 5965 | 5,978 0,01 | -0,23%
29,52 | 29,70 | 29,46 | 29,56 | -0,04 | 0,13%
4251 | 4,274 | 4,250 | 4,261 | -0,01 | 0,23%
1,1166 | 1,1175 | 1,1026 | 1,033 | 0,01 | -1,21%
327,88 | 333,70 | 327,65 | 333,27  -539 | 1,62%

25,60
23,09 23,15 22,95 | 22,65 @ 21,54
5,98 5,98 5,98 5,95 6,00
1,103 1,11 1,12 1,13 1,17

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 11.12. 1,75 1,50 | 1,25 1,25

Typ sazby

PRIBOR 2,03 2,10 2,22
LIBOR USD 1,6590 | 1,7849 | 1,9023 K 1,9163 | 1,9554
EURIBOR 0,494 | -0,447 | -0,404 | -0,348 | -0,288




Vjvoj EUR/CZK

« Koruna ve &tvrtek odpoledne v reakci na jestfabi zasedani Ceské narodni banky (CNB) posilila kratce pod hladinu 25,50 CZK/EUR. Jinak v
tydnu pfevazovalo obchodovani t€sné nad hladinou 25,50 CZK/EUR.

+ Listopadové zasedani bankovni rady CNB skongilo v souladu s trznim odhadem a Grokové sazby zlistaly beze zmény. Vysledek zasedani
bankovni rady mél vSak podobné jako v zafi jestrabi nadech, kdyz dva ¢lenové rady hlasovali pro zvyseni urokovych sazeb. ZvySeni
sazeb zaroven centralnim bankéfim doporucila i nova makroekonomicka prognéza. Stabilita Urokovych sazeb minimainé do 2. Ctvrtleti pfistiho
roku je podle mé& i po listopadovém zasedani CNB nadale tim pravdépodobnéj$im scénafem. Na druhé strané je evidentni, 7e bankovni rada bere
velmi vazné soucasny rychlejsi rist inflace a nebagatelizuje ho jako centralni bankéfi v Madarsku ¢i v Polsku. V pfipadé, Ze se hospodarska
situace ve vnéjSim prostredi zacne v nadchazejicich mésicich zlepSovat a ¢eska ekonomika nebude vykazovat znamky vyraznéjsiho
zpomaleni, tak nelze nakonec vylougit, ze CNB sazby na za¢atku pfistiho roku preci jen zvysi.

+ Zajimavych zmén doznala nova makroekonomické prognéza, ve které CNB pocita s rychlej$im ristem spotfebitelské inflace (v roce 2020 nové
2,7 % oproti 2,3 % v Cervencové progndze), s pomalej$im ristem domaci ekonomiky (v roce 2020 nové 2,4 % oproti 2,9 % v Cervencové
prognoze) a s pozvolnéjs§im posilovanim koruny vdci euru (v roce 2020 nové primémy kurz 25,40 CZK/EUR oproti 24,90 CZK/EUR v Eervencové
progndze).

* Tento tyden byl rovnéZ bohaty na domaci makroekonomicka data. Solidni rlst vykézal v z&fi primysl (4,9 % r/r), avSak tento Udaj byl pozitivné
zkreslen vy$$im poctem pracovnich dnl. Pokud se podivdme na vyvoj primyslu v poslednich mésicich, tak je zcela evidentni, ze pramysl
zpomaluje a solidni vysledky vykazuje pfedevsim diky rostouci produkci automobild. Velmi sludné Cisla byla zvefejnéna i v zahraniénim obchodu
- v zafi export vzrostl 0 8,0 % r/r a obchodni bilance byla silné prebytkova ve vysi 25,1 mid. korun. V zafi se dafilo i obchodnikim - rlist
maloobchodnich trzeb 0 7,3 % r/r. Podil nezaméstnanych osob se v fijnu s ohledem na sezénni faktory snizil na 2,6 % ze zafijovych 2,7 %, aviak
poCet nabizenych volnych pracovnich mist poklesl na 337,5 tis. Ze strany firem se zacinaji stale vice objevovat signaly slabsi poptavky po novych
zaméstnancich.
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+ Koruna v(¢i americkému dolaru v tomto tydnu oslabila, kdyz byla negativné ovlivnéna vyvojem na eurodolaru. V patek zkraje odpoledne se
obchodovalo v blizkosti hladiny 23,10 CZK/USD.

* Podpis obchodni dohody mezi USA a Cinou se podle informaci zvefejnénych v tomto tydnu pravdépodobné posune z listopadu na
prosinec. Opétovna eskalace obchodniho protekcionismu mezi obéma zemémi, tak jako jsme to v poslednim roce jiz nékolikrat vidéli, je vSak
nyni preci jen o poznani méné pravdépodobn&jsi. Z pohledu Ciny jsou délezitym tématem cla. Cina poZaduje jak zruseni americkych cel na
¢inské zboZi v objemu 156 mld. dolar(i, ktera maji byt zavedena 15. prosince, tak i zruSeni cel, které byly jiz zavedeny v poslednim roce. S tim v
podstaté souhlasi i USA, které postupné ruSeni cel podmiriuji pokrokem v naslednych obchodnich jednanich. Pokud se budou vztahy obou zemi v
tomto sméru dale zlepSovat, tak je to pozitivni zprava jak pro globalni ekonomiku, tak i pro Americkou centraini banku (Fed).
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Vyvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému se na zacatku listopadu odehravalo na spodni strané hranice 6 CZK/PLN.

+ V Polsku kliovou makroekonomickou udalosti tohoto tydne bylo zasedani tamni centraini banky (NBP), ktera méla zaroved k dispozici novou
makroekonomickou prognézu. NBP v souladu s predpoklady s urokovymi sazbami nehybala a hlavni sazba tak setrvava na trovni 1,50 %.
NBP v nové prognéze poitd s mirnym zpomalenim polské ekonomiky v pfistim roce, kdyz rizikem je vnéjsi prostfedi — soucasny slaby rist
globalni ekonomiky. Pokud jde o vyvoj spotfebitelské inflace, tak NBP pocita s jejim zrychlenim v pfistim roce. Inflace by vSak neméla prekrocit
homi hranici toleranéniho pasma (inflacni cil NBP je 2,5 % + 1 p. b.). Séf NBP A. Glapirski na zasedani tradiéné zopakoval, Ze vidi pomémé
vysokou pravdépodobnost stability Urokovych sazeb az do roku 2022, kdy mu v NBP kon¢i mandét. Pro stabilitu sazeb se vyslovuje i vétSina
¢lent NBP. Specifickym tématem na listopadovém zasedani NBP byla Uprava tvorby rezerv NBP na kurzové riziko — vétsi volnost pfi tvorbé
rezerv. V souhrnu zasedani NBP Zadnou zasadnéjSi zménu nepfineslo, a i dopad na kurz zlotého byl nevyznamny.
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+ Na hlavnim ménovém péru se v fijnu dafilo euru, které vici americkému dolaru posililo z hladiny 1,09 aZ na tésné pod uroven 1,12 USD/EUR.
Na zacatku listopadu v8ak spole¢né evropska ména nabrala opacny smér a v tomto tydnu oslabila z pondélnich 1,117 na droveri 1,103 zkraje
pate¢niho odpoledne.

* Novou makroekonomickou prognézu v tomto tydnu zverejnila Evropska komise (EK). Ta v leto$nim roce pocita s ristem ekonomiky
eurozony o 1,1 % a v pristim roce o 1,2 %. EK v nové prognéze zmifiuje, ze se béhem léta materializovala rizika spojend s dalsi eskalaci
obchodniho protekcionismu a zpomalil globaini ekonomicky riist, coz ma negativni dopady na evropské hospodarstvi. EK dale zmifiuje, Ze situace
na pracovnim trhu v8ak zistava silng, kdyZ mira nezaméstnanosti v eurozéné poklesla na predkrizové urovné. Nejistota by méla negativné
na nizkych drovnich. EK rovnéz uvadi, Ze rizika prognézy jsou na strané slabsiho rastu HDP.

+ Némecky index nakupnich manazer(i PMI ve vyrobnim sektoru sice po zpfesnéni pfedbéznych dat za fijen mirné vzrostl na 42,1 b. (pfedbézny
odhad ¢inil 41,9 b.), pravdou v8ak zUstava, ze v Némecku i nadale prevlada v porovnani s velkou ¢tyfkou zemi eurozény nejhorsi situace v
primyslu. Dle finalnich dat za fijen se v Némecku mimé navysil také index PMI v sektoru sluzeb na 51,6 b. Poprvé od letoSniho ¢ervna v zafi
mezimésicné vzrostly pramyslové zakazky (o 1,3 %), primyslova produkce vSak poklesla o 0,6 % m/m a ukazuje tak na pfetrvavajici Gtlum v
némeckém primyslu.
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1,12 1,12

- /\\V //\\ 1,115 M\.\“/\
1,11

1,105 Wﬁ“

.

™
1,09 1,10
o =} =} =} o - — - i — i i — i
o — — — — — -~ — - — — — — —
0 wn o~ [e)] (o] o (o)) (o) o < wn Vo] ~ 0]
~ o — — ~ o o — o =} o o S o




Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych néstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni 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.




