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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika ve 2. ¢tvrtleti piedbézné poklesla 0 8,4 % k/k a 0 10,7 % r/r
EZ - Hruby domaéci produkt ve 2. ¢tvrtleti predbézné poklesl o0 12,1 % k/k a 0 15,0 % r/r
PL - Spotiebitelské ceny v ¢ervenci poklesly 0 0,1 % m/m a vzrostly 0 3,1 % r/r

US - Hruby domaéci produkt ve 2. ¢tvrtleti predbézné poklesl o 32,9 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

CZ - Priimyslova produkce a zahrani¢ni obchod (Cerven)
DE - Primyslova produkce a nové primyslové zakazky (Cerven)
US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (Cervenec)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
26,20 | 26,30 @ 26,14 | 26,17 @ 0,03 | -0,13% EURICZK 26,50 | 26,50
22,48 | 22,57 | 21,98 | 22,09 @ 039 | -1,75% 22,09 22,48 | 22,08 | 22,08 | 21,14
5934 | 5970 | 5911 | 5944 | -0,01 | 0,16% 5,94 5,91 5,96 5,96 5,91
28,79 | 29,12 | 28,63 | 29,06 & -0,27 | 0,93% 1,184 1,17 1,20 1,20 1,23
4,401 | 4,426 | 4,386 | 4,402 @ 0,00 | 0,00%
1,1652 | 1,1908 | 1,1642 | 1,1844 | -0,02 | 1,62%
345,59 | 348,44 | 344,08 | 344,60 | 0,99 | -0,29%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,27
LIBOR USD 0,1479
EURIBOR -0,507

0,31
0,3701
-0,465

0,34

0,6866 | 0,8049 = 0,8986
-0,131

-0,261

0,36

-0,169

0,41

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 6.8. 0,25 0,25 0,05 0,05
ECB 10.9. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 16.9. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna si v zavéru ¢ervence v(i¢i euru pfipsala dal$i zisky, ackoliv jiz ne tak vyrazné jako v pfedchozim tydnu. Obchodovani se odehravalo primamé v
rozmezi 26,15 - 26,30 CZK/EUR. Z technického pohledu méa koruna i nadéle prostor k posileni blize hranici 26 CZK/EUR.

+ Kli¢ovou makroekonomickou udalosti tohoto tydne byl pfedbézny odhad hrubého domaciho produktu (HDP) za 2. ¢tvrtleti letodniho roku. O hlubokém
propadu ekonomiky jiz pfedem nebylo sporu, feSila se v podstaté jen samotna hloubka propadu. Konkrétné HDP ve 2. ¢tvrtleti podle pfedbéZného odhadu
CSU ve srovnani s 1. étvrtletim poklesl 0 8,4 % a 0 10,7 % meziroéné. Vzhledem k mimoradnosti situace vlastné nakonec toto éislo neni zas az tak
tragické, i kdyz se jedna o historicky nejhorsi vysledky tuzemské ekonomiky v jeji novodobé historii. Zarover je nutné zdlraznit, Ze se jedna jen o
pfedbézny odhad a koneéné Cislo je$té mlze doznat je$té vyznamnych zmén. Z poptavkové strany ve 2. Ctvrtleti oekavané poklesla spotfeba
doméacnosti, investice a silné negativné byl zasazen zahraniéni obchod. Z nabidkové strany vyrazny pokles vykazal primys| a ta ¢ast sektoru sluzeb,
ktera byla nejvice zasazena epidemiologickymi opatfenimi.

+ Viykon domaci ekonomiky ve 2. Ctvrtleti letoSniho roku byl zasadné ovlivnén protikoronavirovymi viadnimi opatfenimi, kterad doCasné paralyzovala
hospodafskou aktivitu. Od konce dubna sice dochéazelo k pozvolnému rozvolfiovani epidemiologickych opatfeni a hospodarska aktivita zacala oZzivat,
avsak hlubokému poklesu doméaci ekonomika nepfekvapivé neunikla. Ze samotného propadu ekonomiky ve 2. Etvrtleti neméa smysl délat katastrofické
zavéry. Obdobna Gisla Ize oéekavat v podstaté ve viech evropskych zemich a CR neni vijimkou. Kligové je nyni soustredit se na budoucnost a na to, aby
nadchéazejici Ctvrtleti byly ve znameni rychlého a predevsim udrzitelného hospodarského oziveni.

« Kligovou udalosti v pFistim tydnu je pro zménu zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). To se podruhé v Fadé obejde bez jakychkoliv
vyznamnéj$ich zmén a nic na tom pravdépodobné nezméni ani zvetejnény HDP za 2. &tvrtleti &i siln&jsi kurz koruny viéi euru. Urokové sazby se snizovat
nebudou. Hlavni Urokova sazba tak setrva na urovni 0,25 % a diskontni na 0,05 %. Ostatné sazby jiz v podstaté neni ani kam dale snizovat, kdyz se
aktualné nachazime de facto na technické nule.

+ O stabilité a prani vyckat, co piinesou nadchazejici mésice, hovofila béhem Cervence i vétsina ¢lenl bankovni rady. Pfedstihové ukazatele i tvrda data z
poslednich tydnt ukazuji na oziveni ekonomické aktivity. Rovnéz inflacni tlaky v domaci ekonomice jsou zatim dobie ukotveny. Na aktualni inflaci nema
smysl reagovat a inflace na horizontu ménové politiky se podle CNB bude nachazet v blizkosti dvouprocentniho inflaéniho cile. RovnéZ dal$i uvolnéni
ménové politiky prostfednictvim tzv. nekonvendnich nastrojti je momentalné mimo hru. Pokud bude CNB mé&novou politiku nucena nekonvenénimi nastroji
dodatecné uvolnit, tak to nebude dfive nez v zavéru letoSniho roku.

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

+ Pohled na graf vyvoje koruny v(éi dolaru v poslednich dvou tydnech pfipoming volny pad, kdyZ koruna posilila z arovné 23,30 CZK/USD az na hranici 22
CZK/USD (téméf dvouleté maximum koruny) v patek rano. Spie, nez o posilovani koruny je vSak vhodné&jsi mluvit o slabosti amerického dolaru, ktery si
vyrazné ztraty pfipisuje i vici vétsingé dalSich mén. Tuto skute¢nost vhodné ilustruje tzv. dolarovy index, ktery do jednoho ukazatele promita vyvoj dolaru
viéi dilezitym svétovym ménam. Dolar je z tohoto pohledu nejslabsi od dubna 2018. K zasedani americké centralni banky (Fed) a vyvoji HDP ve 2.
Ctvrtleti vice v oddilu EURUSD.

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

+ Na ménovém paru koruny vici polskému zlotému probihalo v tomto tydnu obchodovani pod hranici 6 CZK/PLN. Na rozdil od koruny je zloty omezen
nejistotou, zda tamni centralni banka (NBP) nebude pii silnéjsich hodnotach zlotého intervenovat. Ceskym centralnim bankéftim zatim silngjsi
kurz koruny, zda se, nevadi, agkoliv je lepsi v tomto ohledu jesté pockat na zasedani Ceské narodni banky v pFitim tydnu. Ze statistik staly v Polsku za
pozornost pfedbézné vysledky ervencové inflace (-0,1 % m/im a 3,1 % r/r).

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
6,00 5,98
5,98 ~ 5,96

>96 /A\/\ A 5,94
5,94 AN

V J V\’ 5,92

5,92

5,90 5,90

20.06.
27.06
04.07.
11.07
18.07
25.07.
01.08
08.08.
27.07.
28.07.
29.07
30.07.
31.07
01.08

Vyjvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém péru si v tomto tydnu dolar pfispal dalSi vyrazné ztraty a v patek rano se obchodovalo tésné nad hladinou 1,19 USD/EUR. Takto
razantné jako nyni euro posilovalo pred tfemi roky v Iét& 2017. Tehdy to vSak bylo tim, Ze se finanéni trhy pfipravovaly na normalizaci ménové politiky v
eurozong, ke které nakonec témér viibec nedoslo. Soucasna situace je odli$na. Aktudlni vyvoj na eurodolaru je jednoznaéné tazen slabosti amerického
dolaru, respektive kombinaci faktort, které aktualné zplisobuji odklon investord od americké mény.

+ Jako hlavni argument pro oslabeni americké mény Ize uvést extrémné uvolnénou ménovou politiku americké centralni banky (Fed) na strané
jedné a extrémni narust amerického vladniho dluhu na strané druhé. Vyhled na nadchézejici roky je pfitom jednoznaény. Americky vladni dluh dale
rychle poroste. Fed bude nakupem vladnich dluhopist v ramci programu kvantitativniho uvolfiovani tlaéit vynosy vladnich dluhopist k nule a pomahat tak
vladé drzet naklady na obsluhu viadniho diuhu na udrzitelnych drovnich. ZvySuje se pravdépodobnost, ze Fed bude v ramci plnéni dvojiho cile (inflace a
zaméstnanost) o néco vice preferovat zaméstnanost, tj. rist ekonomiky nad pinénim inflacniho cile. Vysledkem budou hluboce zéporné reainé trokové
sazby a tim i pliziva monetizace vladniho dluhu. A to je pfesné to, co dolaru pfili§ nesvédgi.

+ Z makroekonomickych udalosti byl tento tyden zajimavy z pohledu zasedani amerického Fedu a predbéznych odhad( HDP za 2. ¢tvrtleti. Fed podle
pfedpokladu ponechal urokové sazby beze zmény, stejné jako zbylé nastroje ménové politiky. Vyraznéjsi zmény v ménové politice Fedu (cilovani
vynosové kfivky a benevolentnéjsi postoj k cilovani inflace) Ize ocekéavat az na podzim, teoreticky jiz na zafijovém zasedani. Fed zaroven zdlraznil, ze
nevyluéuje dal$i zasahy na podporu americké ekonomiky, které podmifiuje vyvojem kolem pandemie Covid-19.

+ Pokles némecké ekonomiky ve 2. Ctvrtleti byl v mezikvartalnim i meziroénim srovnani dvouciferny a o néco hlubsi, nez €inil trzni odhad. Podle Destatisu
(némecky statisticky tfad) se jednalo o nejhlub$i pokles od r. 1970, kdy se zagaly Ctvrtletni Uidaje sledovat. K poklesu HDP pfispéla oéekavané spotfeba
domacnosti, soukromé investice a zahraniéni obchod skrz Cisty export. Témér o tietinu poklesla ve 2. Etvrtleti ekonomicka aktivita v USA. Tento udaj je
vSak kvdli jiné metodice neporovnatelny a po pfepoCtu na to, jak zvefejfiuje HDP eurozéna, americka ekonomika poklesla o necelych 10 %. Rekordni
pokles HDP je samoziejmé spojen s uzavirkou americké ekonomiky kvili pandemii Covid-19. DuleZitéj$i nez Udaje za 2. ¢tvrtleti je vak to, jak rychle
dokaze ekonomicka aktivita v dalSich Ctvrtletich ozivit a vratit se na pfedkoronavirové urovné.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovédny spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejedna se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj(, které povazuje za ddvéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohldseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pfipadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez pfedchoziho souhlasu AKCENTA (Z a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




