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Klicové udalosti a ukazatele

- CR: Souhrnny indikator diivéry v listopadu vzrostl o 1,2 bodu m/m na hodnotu 98,0. Hruby doméci produkt ve 3. &tvrtleti
podle zpfesnéného odhadu +0,4 % k/k a +1,3 % r/r.

- Eurozéna: Index spottebitelskych cen (HICP) v listopadu podle pfedb&zného odhadu -0,3 % m/m a +2,3 % r/r.
- Neémecko: Index podnikatelského klimatu Ifo v listopadu poklesl na 85,7 z fijnovych 86,5 bodu.
- Polsko: HDP ve 3. &tvrtleti po zpfesnéni -0,1 % k/k a +1,7 % r/r. Inflace (CPI) v listopadu pfedb&zné& +0,4 % m/m a +4.,6 % r/r.

- USA: Hruby doméci produkt ve 3. Ctvrtleti podle zpfesnéného odhadu +2,8 % k/k anualizované. Jddrova inflace PCE v fijnu
+0,3% m/ma+2,8 %r/r.

Ocekavané udalosti a ukazatele

- CR:Index PMI ve vyrobé (listopad). Primé&rna mzda (3. &tvrtleti). Maloobchodni trzby (Fijen).

- Eurozéna: Indexy PMI ve sluzbéch a ve vyrobé (listopad) — findln&. Hruby domaci produkt (3. &tvrtleti) — zpFesnény odhad.
- Neémecko: Primyslova produkce a nové pramyslové zakazky (Fijen).

- Polsko: Zasedani Polské centralni banky (NBP).

- USA: Index ISM v sektoru sluzeb (listopad). Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (listopad).

Ménové kurzy

Vyvoj v tomto tydnu Predikce vyvoje
Ména BID Open Max Min Close Zména v % Ména BID Aktualni ™ 3M 6M 12M
EUR/CZK 25,31 25,36 25,23 25,26 0,05 -0,21% EUR/CZK 25,36 25,30 25,20 25,00 24,70
USD/CZK 24,30 24,30 23,84 23,92 0,38 -1,59% USD/CZK 24,35 23,87 23,55 23,15 22,45
PLN/CZK 5,843 5,879 5,821 5,877 -0,03 0,58% PLN/CZK 5,85 5,82 573 5,62 5,49
GBP/CZK 30,34 30,41 30,19 30,36 -0,03 0,09% EUR/USD 1,041 1,06 1,07 1,08 1,10
EUR/PLN 4,337 4,341 4,292 4,296 0,04 -0,95%
EUR/USD 1,0469 1,0597  1,0424  1,0554 -0,01 0,81%
EUR/HUF 411,04 415,98 407,41 41,74 -0,70 0,17%

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 4,04 3,92 3,77 3,66 ¢NB 19.12. 4,00 3,75 3,50 3,00
LIBOR USD - 5,442 5,663 5,883 - ECB 1212, 3,25 2,75 2,25 2,00
EURIBOR 3,157 3,045 3,000 2,761 2,465 FED 18.12. 4,75 4,25 4,25 4,00

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

Koruna vaci euru v tomto tydnu mirné posilila a obchodovani se pfesunulo pod hladinu 25,30 CZK/EUR. Z nékolikatydenniho
nadhledu se v3ak nic neméni na skute¢nosti, Ze se koruna vici euru pohybuje v pasmu 25,20 — 25,40 CZK/EUR (od konce
Z4&Fi). V tomto rozmezi mlze navic obchodovani velmi dobfe probihat i po vétsi ¢ast prosince. V pfistim tydnu bude sice
zvefejnéno hned nékolik zajimavych makrostatistik z tuzemské ekonomiky (napf. primérna mzda, index PMI ve vyrobé &i
maloobchodni trzby), ale nepfedpokladam, ze by mély na korunu vyraznéjsi dopad. Z pohledu koruny podle mé nyni ziistava
dulezit&j$i sentiment na finanénich trzich, protoze bankovni rada Ceské narodni banky (CNB) a? zaseda t&sné& pred
vano&nimi svatky (19/12).

Z doméacich makroekonomickych statistik byly v tydnu zvefejnény listopadové konjunkturdini prizkumy a také zpresnény
odhad hrubého domaciho produktu (HDP) za leto3ni 3. &tvrtleti. Podle CSU souhrnny indikator divéry v listopadu vzrostl o
1,2 bodu m/m na hodnotu 98,0. Mezi podnikateli se divéra zvysila o 1,3 bodu m/m na hodnotu 97,3 a indikator ddvéry
spotrebiteld vzrostl o 0,9 bodu m/m na hodnotu 101,6. Mezi podnikateli se divéra mezimési¢né zvysila ve sluzbach,
v obchodé i ve stavebnictvi. Vadou na krase byl pokles divéry v primyslu, kde se mezi podniky zhorsil ocekévany vyvoj
vyrobni €innosti v pfistich tfech mésicich. Hodnoceni soucasné celkové poptavky se vsak zlepsilo na nejvyssi hodnoty od
loriského léta. Za mirnym zlepSenim spottebitelské diveéry stalo v listopadu zvyseni poctu domacnosti, které v horizontu

nejblizSich dvanacti mésicl planuji velké nakupy.

Hruby doméci produkt (HDP) ve 3. &tvrtleti po zpfesnéni +0,4 % k/k a +1,3 % r/r (tj. mirna revize nahoru z predbé&zného
odhadu +0,3 % k/k). K mezikvartalnimu ristu HDP pfispéla pfedeviim spotfeba doméacnosti a zména stavu zasob. Negativné
do HDP naopak pfispivaly fixni investice, vladni spotfeba a Cisty export. Z pohledu nabidkové strany k rlstu hrubé pfidané
hodnoty pfekvapivé nejvice prispél zpracovatelsky pramysl, kde viak ocekavam v zavéru roku opé&tovné zhorseni (slaby vyvoj
pramyslu v Némecku). V souhrnu za letodni rok o&ekavam rist HDP zhruba o 1 % a vzhledem k fadé& nejistot nelze podle mé
ani v pristim roce pocitat s razantnéjSim ozivenim ¢eské ekonomiky.
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Vyvoj USD/CZK

Koruna vuci americkému dolaru v zaveéru listopadu posilila a obchodovani se presunulo pod hladinu 24 CZK/USD. V kontextu
celého listopadu v3ak koruna vyrazné oslabila a pokud srovname kurz t&sné pred prezidentskymi volbami v USA (23,15
CZK/USD) a nyni, tak je koruna slabdi o vice jak 3 %. Zatimco tento tyden byl ve znameni ur&itého zklidnéni na EURUSD
(pomonhlo k nému to, Zze D. Trump jmenoval ministrem financi Scotta Bessenta i zkraceny pracovni tyden v USA), tak na
zacCatku prosince mUze opét dojit k narUstu volatility. Zvefejnéna totiz budou nejnovéjsi isla z amerického pracovniho trhu
v Cele s listopadovou mirou nezaméstnanosti a tvorbou pracovnich mist NFP. Pokud pominu nevyzpytatelné vyroky D.
Trumpa napf. ke clam (v tomto tydnu smé&rem ke Kanadé& a Mexiku), tak z pohledu dalsiho vyvoje dolaru bude kli¢ové zasedani
amerického Fedu (18/12).

Z makroekonomickych statistik v USA v tomto tydnu. Spottebitelskd davéra (CB) v listopadu vzrostla na 111,7 z Fjnovych
109,6 bodu. Hruby domaci produkt ve 3. ¢tvrtleti po zptesnéni vzrostl o 2,8 % k/k anualizované, tj. v souladu s predb&znym
odhadem. K rlstu HDP pfispéla predevsim spotfeba domacnosti, vyvoz, vydaje federdini vladdy a fixni investice mimo
rezidencni sektor. Objednavky zboZi dlouhodobé spotieby v fijnu +0,2 % m/m. Nové tydenni Zadosti o podporu v
nezaméstnanosti do 23/11 zvolnily na 213 tis. Jadrovy deflator vydaji na osobni spotfebu (PCE) v Fijnu +0,3 % m/m a +2,8 %

r/r.

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
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Vyvoj PLN/CZK

Koruna vuci polskému zlotému v tomto tydnu mirné oslabila a zkraje pate¢niho odpoledne se obchodovalo v blizkosti hladiny
5,88 CZK/PLN. Z dlouhodobé&jsiho nadhledu (mésice) nadéle predpokladam posilovani koruny smérem k dGrovni 5,50
CZK/PLN.

Rast mezd v polském soukromém sektoru v fijnu zpomalil na 10,2 % r/r. Toto zpomaleni viak bylo primarné zplsobeno lofiskou
srovnavaci zakladnou, kdy byly v odvétvi t&zby vyplaceny odmény (v ostatnich sektorech doslo naopak ke zrychleni rdstu).
Zaméstnanost v fijnu opét klesla 0 0,5 % r/r. Trh prace viak i nadéle zstava napjaty. Pfijemné prekvapil polsky pramysl, kdyz
produkce v fijnu vzrostla o 4,7 % r/r a odrazila se tak od 0,4% poklesu v z&fi. Findlni data o vyvoji polské ekonomiky ve 3.
&tvrtleti ukazala, ze HDP klesl o 0,1 % k/k a meziro&né vzrostl o 2,7 %. Vydaje doméacnosti vzrostly pouze o 0,3 % r/r (ve 2.
Ctvrtleti 0 4,6 % r/r). Polskou spotfebu ve 3. &tvrtleti ovlivnily napfiklad i povodné. Maloobchodni trzby v fijnu vzrostly 0 1,3 %
r/r (po poklesu o 3,0 % r/r v z&fi), prekonaly tak trzni ogekavani (+0,8 % r/r).
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Vyvoj EUR/USD

Na hlavnim ménovém péru euro vUici dolaru v tomto tydnu posililo a obchodovéani se postupné stabilizovalo v rozmezi 1,053
— 1,059 USD/EUR. Euru pomohla skute¢nost, Ze D. Trump jmenoval ministrem financi Scotta Bessenta, coZ je pro finanéni
trhy dlvéryhodnd osoba. To se promitlo i do poklesu vynost americkych vlddnich dluhopist. Zda se, Ze si dolar na konci
listopadu vybral pfed dalSim posilovanim trochu oddechovy €as, a i na zacatku prosince by tak mohla pokracovat konsolidace
na eurodolaru v rozmezi cca 1,04 — 1,06 USD/EUR.

Tato zpréva je pouze informativni, v Zadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni
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-V pristim tydnu budou zvefejnéna nejnovéjSi Cisla zamerického pracovniho trhu v cele slistopadovou mirou
nezameéstnanosti a tvorbou pracovnich mist NFP. VVzhledem k tomu, Ze se situace na pracovnim trhu v USA zlepSuje, tak by
reakce dolaru na nova Cisla nemusela byt tak vyrazna. Podle mé financni trh vyckava predevsim na zasedani centralnich bank
(Evropska centralni banka — 12/12 a americky Fed — 18/12), kdyZ obé& centralni banky navic predstavi makroekonomické
progndzy. A pfipadné vice holubi¢i ECB a vice jestfabi Fed mohou nastartovat dalsi posilovani dolaru smérem k parité (1
USD/EUR).

- Z makroekonomickych statistik v eurozéné. Index podnikatelského klimatu Ifo v Némecku v listopadu poklesl na 85,7
z fijnovych 86,5 bodu. Spotfebitelské ceny (CPI) v listopadu predbé&zné -0,2 % m/m a +2,2 % r/r. Index spotfebitelskych cen
(HICP) v eurozéné v listopadu predbé&zné -0,3 % m/ma +2,3 % r/r a v jadrové slozce -0,6 % m/m a +2,7 % r/r.
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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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