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KOMENTAR

Pristi tydenni zpravy budou zverejnény v patek 21. srpna

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB ponechala hlavni irokovou sazbu na trovni 0,25 %

CZ - Bilance zahraniéniho obchodu v éervnu rekordné prebytkova ve vysi 34,1 mid. korun
EZ - Kompozitni index PMI v ¢ervenci finalné vzrostl na 54,9 z ¢ervnovych 48,5 bodu

US - Kompozitni index PMI v ¢ervenci finalné vzrostl na 50,3 z ¢ervnovych 47,9 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (Cervenec)

DE - Index ekonomického sentimentu ZEW (srpen)

PL - Hruby domaci produkt (2. ¢tvrtleti) - predbézny odhad

US - Index spotrebitelskych cen (Gervenec)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
26,23 | 26,41 | 26,06 | 26,37 @ -0,15 | 0,55% EURICZK 26,50 | 26,50
22,26 | 22,49 | 21,88 | 22,25 @ 0,01 | -0,04% 22,25 22,48 | 22,08 | 22,08 | 21,14
5941 | 5971 | 5912 | 5967 | -0,03 | 0,43% 5,97 5,91 5,96 5,96 5,91
2916 | 29,28 | 28,78 | 29,20 & -0,04 | 0,14% 1,185 1,17 1,20 1,20 1,23
4,412 | 4423 | 4390 | 4418 @ -0,01 | 0,14%
1,1778 | 1,1915 | 1,1696 | 1,1849 | -0,01 | 0,60%
343,88 | 346,92 | 343,38 | 346,37 | -2,49 | 0,72%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,27 0,31
LIBOR USD 0,1479 | 0,3701
EURIBOR -0,507 | -0,465

0,34 0,36 0,41
0,6866 | 0,8049 = 0,8986
-0,261 | -0,169 | -0,131

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 23.9. 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 viiéi euru v prvni poloving tydne opatrné posilovala a ve ¢étvrtek rano se pohybovala na drovni 26,10 CZK/EUR. Béhem ¢tvrtku vSak koruna
pomérné prudce oslabila a v patek zkraje odpoledne se nachazela v blizkosti 26,30 CZK/EUR.

« Ctvrteéni zasedani bankovni rady Ceské narodni banky podle oéekavani 7adné zasadni zmény v nastaveni ménové politiky nepfineslo. Hlavni tirokova
sazba zlstala na Grovni 0,25 %. V nové makroekonomické prognéze, respektive na grafech prezentovanych na tiskové konferenci, CNB pro letosek
pocita se silnéjSim kurzem koruny a pomalej$im zvolfiovanim inflace ke 2 %. Rovnéz navrat ekonomiky na predkoronavirové rovné bude pomalejsi a Ize
ho podle CNB ogekavat aZ ke konci roku 2022. Pravdépodobnost Upravy sazeb do konce letosniho roku je podie guvernéra J. Rusnoka mala. Jako rizika
prognézy CNB vedle priib&hu pandemie Covid-19 uvedla kurz koruny & fiskalni politiku. Explicitné vSak nezaznélo, ze by CNB souéasny silnéjsi kurz
koruny vadil. Otazkou silnéjsi koruny by se podle mé CNB mohla zabyvat v pfipadé jejiho déletrvajiciho posileni pod hladinu 26 CZK/EUR.

« Zagatek srpna byl rovnéz bohaty na Gerstvé statistiky z domaci ekonomiky. Cervnova &isla z priimyslu a zahraniéniho obchodu potvrdila, Ze ekonomicka
aktivita v mezimési¢nim srovnani déle zrychlila, avéak mezirotné se stale nachazime pod predkoronavirovymi Grovnémi. Konkrétné v primyslu v éervnu
produkce vzrostla oproti kvétnu o 13,4 %, avSak mezironé byl pokles stéle dvouciferny, a to konkrétné o 11,9 % r/r. Velmi dlleZitou statistikou jsou kromé
samotné produkce i nové primyslové zakazky, které Ize povaZzovat za nejlepsi indikator budouciho vyvoje primyslu. Pozitivem je, Ze hodnota novych
zakazek v Cervnu poklesla mezironé pouze o 3,4 % a konkrétné zahranicni zakézky poklesly jen 0 0,1 %. Po dubnu a kvétnu, kdy byl patmy volny pad
novych zakazek je Udaj za ¢erven pomérné nadéjny. Viyrazné oZivily pfedevsim zakéazky u motorovych vozidel a ostatnich dopravnich prostiedku. Jesté
vice nez samotné Cervnové Cislo v3ak bude duleZitéjsi, zda zotavovani poptavky (nové zakézky), bude pokracovat i v nadchazejicich mésicich. Déle je
nutné vzit v Uvahu, Ze ¢ast cervnovych zakazek predstavuje odloZzenou poptavku z mésicli biezen az kvéten. Pokud tak situaci v pramyslu hodnotime
v §ir§im kontextu, tak druha polovina leto$niho roku je stale s velkym otaznikem a to pozitivnim signalim indexd podnikatelskych nalad (PMI,
Ifo, konjunkturalni priizkum) navzdory. Pro vyvoj zahrani¢niho obchodu v poslednich mésicich plati z extrému do extrému. Po rekordné schodkové
obchodni bilanci v dubnu (-24,8 mid. korun) byla v ¢ervnu obchodni bilance pro zménu rekordné piebytkova (34,1 mid. korun). Vyvoj v poslednich
mésicich byl vSak natolik specificky, Ze 1épe nez se upinat na jednotlivd mésiéni &isla, je nutné se soustfedit na trend. V dal$ich mésicich se bude situace
v zahraniénim obchodu déle stabilizovat, kdyZ pozitivné na obchodni bilanci bude plisobit obnova produkce v automobilovém sektoru.

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

+ Na ménovém paru koruny s americkym dolarem probihalo v tomto tydnu obchodovéni v rozmezi 21,90 - 22,50 CZK/USD. Americky dolar zlistal i na
zacatku srpna pod silnym prodejnim tlakem, ktery prameni z kombinace faktord — vyrazné uvolnénd ménova a fiskalni politika i politické spory mezi
demokraty a republikény v kontextu blizicich se prezidentskych voleb. Vyvoj koruny vici dolaru zistava i nadale silné odvisly od obchodovani na
eurodolaru.

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

+ Koruna vici polskému zlotému v prvni poloviné tydne posilovala smérem k hladingé 5,90 CZK/PLN. Ve druhé poloviné tydne koruna zisky odevzdala a
zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo v blizkosti hladiny 5,96 CZK/PLN.

+ Aktivita v polském zpracovatelském primyslu v Eervenci dale zrychlila, kdyZ index PMI vzrostl na 52,8 z ¢ervnovych 47,2 bodu. Jedna se o nejsilnéjsi
hodnotu PMI za téméF dva roky. Detailnéj$i pohled ukazuje, Ze se zlepsil jak subindex produkce, tak nové zakazky, které jsou dileZitym ukazatelem
budouciho vyvoje. Zaméstnanost se mezi vyrobnimi podniky vSak nadale snizuje. Celkové index PMI v poslednich mésicich na grafu jednoznacné vytvoril
tvar pismene ,V*, coZ zvy$uje i Sance na rychlé oZiveni polské ekonomiky ve 2. poloviné letoSniho roku. Zarover je vSak nutné zduraznit, Ze soucasné
hodnoty PMI mohou byt trochu zavadéjici a zatimco PMI napf. v dubnu celkovou situaci vykresloval v hor§im svétle, tak sou¢asné hodnoceni se muze pro
zménu zdat az pfili§ optimistické.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém péru se obchodovani v tomto tydnu odehravalo v rozmezi 1,17 — 1,19 USD/EUR. Oproti druhé poloviné ¢ervence si jiz spole¢na
evropska ména nedokazala pfipsat dalsi vyraznéjsi zisky. Pro nadchazejici tyden se zvySuje pravdépodobnost korekce eura pod hladinu 1,17.

+ V tomto tydnu zvefejnéné nejnovéjsi makroekonomické Udaje z eurozony byly aZ pfekvapivé pozitivni. Kompozitni index PMI, ktery je slozen z vyvoje ve
vyrobnim sektoru a v sektoru sluzeb, v ervenci po zpfesnéni vzrostl na 54,9 z Cervnovych 48,5 bodu. Paradoxem je, ze zatimco v dubnu hodnota PMI
dosahla historického minima (hodnota 13,6), tak o tfi mésice pozdéji je PMI na dvouletém maximu! Pohled na graf jednoznaéné vykresluje tvar
pismene ,V¥ a pro zacatek 3. ctvrtleti signalizuje silné oziveni ekonomické aktivity. \/yrazné zlepSeni podminek piitom hlasi jak vyrobni sektor, tak i
sektor sluzeb. Z regionalniho pohledu je aktualné kompozitni PMI ve Francii na 29mési¢nim maximu, v némecké na 23mésiénim maximu, v Italii na
24mésiénim maximu a ve Spanélsku na 15mési¢nim maximu. Prudké oZiveni se tak tyka bez vyjimky véech ¢ty¥ nejvétsich evropskych ekonomik.
Evropska ekonomika tak ma ve 3. Ctvrtleti zatim nakroceno k velmi silnému mezikvartalnimu ristu HDP. Daleko nejasnéj$i a vysledné i dllezitéjsi je vSak
to, jestli je aktuélni silné ekonomické oziveni udrzitelné. V tom nam vSak aktuélni Cisla PMI jiz tolik nepomohou.

+ \V Némecku byly zverejnény statistiky z automobilového segmentu, ktery hraje v némecké exportné orientované ekonomice dlezitou roli. Nynéjsi krize v
dusledku pandemie koronaviru nepochybné zasadila tvrdou ranu celému automobilovému primyslu. Trochu optimismu pfinas$i aktualni data némeckého
Ifo institutu. Dle jeho prizkumu se automobilovy segment po uvolfiovani protikoronavirovych opatfeni postupné zotavuje. Odekavani firem v tomto
odvétvi se totiz v Cervenci zvySilo z Cervnovych 26,9 b. na 43,7 b. Automobilky oekévaji také navySeni exportu. Nicméné je tfeba upozornit, ze
hodnoceni soucasné situace je stale velmi nizké a drzi se na zapornych hodnotéach (naridst indexu z -81,9 b. na -65,5 b.). Pomérné pozitivni zpravy
pfinaseji také ervnova data z némeckého primyslu. Primyslové zakazky vzrostly o 27,9 % m/m a primyslova produkce o 8,9 % m/m.

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 CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

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




