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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v éervenci vzrostly 0 1,0 % m/ma o 3,4 % rir

EZ - Index ekonomického sentimentu ZEW v srpnu poklesl na 42,7 z ¢ervencovych 61,2 bodu
PL - Hruby doméci produkt ve 2. ¢tvrtleti predbézné vzrostl 0 1,9 % kik a 0 10,7 % rir

US - Spotiebitelské ceny v ¢ervenci vzrostly 0 0,5 % m/ma o0 5,4 % rir

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index cen primyslovych vyrobcl (¢ervenec)
EZ - Hruby domaci produkt (2. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad
PL - Primyslova produkce a maloobchodni trzby (¢ervenec)

US - Maloobchodni trzby (Cervenec)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2538 | 2543 | 2532 | 2538 | 0,00 | 0,02% EURICZK 25,00 | 24,80
21,59 | 21,71 | 21,56 | 21,58 & 0,01 | -0,03% 21,58 2162 | 21,37 | 21,57 | 21,49
5540 | 5563 | 5517 | 5548 | -0,01 | 0,14% 5,55 5,62 5,56 5,64 5,63
29,93 | 30,03 | 29,77 | 29,83 & 0,11 | -0,36% 1,176 1,17 1,17 1,15 1,14
4,569 | 4,594 | 4553 | 4574 | 0,00 | 0,10%
1,1754 | 1,1769 | 1,1706 | 1,762 | 0,00 | 0,07%
353,47 | 355,47 | 352,34 | 352,94 | 0,53 | -0,15%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby
PRIBOR 0,78 0,83 0,97 1,14 1,32
LIBOR USD 0,0920 | 0,9113 | 0,1264 | 0,1508 | 0,2430
EURIBOR -0,573 | -0,559 | -0,546 @ -0,513 | -0,488

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 30.9. 0,75 1,25 1,50 2,00
ECB 9.9. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 22.9. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu odehravalo primamé v blizkosti hladiny 25,40 CZK/EUR. V pribéhu tydne se sice koruna nékolikrat vydala
smérem k hladiné 25,30 CZK/EUR. K vyraznéj$imu a udrZitelnému posileni ¢eské mény vSak chybély impulsy, ackoliv éervencovy rlst inflace prekvapil
smérem nahoru. Ve stfednédobém vyhledu i nadale oéekavame dal$i posilovani koruny smérem k hranici 25 CZK/EUR, kdyz pravé rychlejsi rlst inflace zvySuje
pravdépodobnost, ze Ceska narodni banka (CNB) bude na nadchazejicich zasedanich pravidelné zvy$ovat trokové sazby (O. Dédek a A. Michl, ktefi vystupuii
proti zvy$ovani sazeb, jsou v bankovni radé v menging). Pravé rozsitujici se Urokovy diferencial mezi trokovymi sazbami v CR a v eurozoné je kligovym
argumentem pro posilovani ¢eské mény. Hlavnim rizikem pro posilovani koruny zlstava pandemie Covidu19, jejiz negativni dopad na ¢eskou, potazmo
evropskou ekonomiku, se pro podzimni mésice podle nas momentalné trochu podcefuje. Pokud se podivame na aktualni éisla z Izraele, tak vidime, Ze
ani vysoka proockovanost automaticky neznamena konec pandemie a protipandemickych opatieni s negativnimi dopady pfedevsim do sektoru HoReCa.

+ Z domécich makroekonomickych statistik staly v tomto tydnu za pozornost predevsim cervencova inflace a Cisla z pracovniho trhu. Inflace na zacatku léta
zrychlila vice, nez se ocekavalo. Spotrebitelské ceny v Cervenci oproti ¢ervnu vzrostly o 1,0 % a v mezironim srovnani doslo ke zrychleni na 3,4 % z
¢ervnovych 2,8 %. Nejrychleji v mezimésiénim srovnani vzrostly v Eervenci ceny v oddilu rekreace a kultura a to 0 5,5 %. Tento oddil sdm o sobé v Eervenci
stal z poloviny za rustem inflace. Ceny dovolenych s komplexnimi sluzbami pfitom vzrostly 0 23,2 %. Mezimési¢né dale rostly ceny pohonnych hmot a
automobiltl a zdrazovalo se i v oddilu bydleni.

+ Hlavnim pfispivatelem do meziro¢niho riistu spotebitelskych cen zistal i v ¢ervenci oddil doprava, kdyZ ceny pohonnych hmot vzrostly o 18,5 % a ceny
automobilli 0 5,4 %. Meziroéni dynamika rlistu cen pohonnych hmot vSak jiz v ¢ervenci zpomalila a bude dale zvoliovat i v nadchazejicich mésicich. Dal$imi
oddily, které v ¢ervnu nejvice pfispivaly k ristu inflace byly alkohol a tabak a také oddil bydleni. PokraCoval i riist cen v oddilech stravovani a ubytovani ¢i
rekreace a kultura. Kladné zacinaji do inflace pfispivat i ceny potravin. Pro domacnosti bude nepfijemné, Ze se ve druhé poloviné leto$niho roku zacne
téziste inflace postupné piesouvat do citlivych poloZek jako jsou potraviny ¢i naklady spojené s bydlenim, a to napf. elektfiny. Meziroéni rist inflace
se tak bude i v dal$ich mésicich velmi pravdépodobné pohybovat nad 3 %. VV souhrnu za cely leto$ni rok Ize océekavat riist inflace kolem 3 %.

+ Podil nezaméstnanych osob v Cervenci setrval na 3,7 %, zatimco pocet volnych pracovnich mist vzrostl na rekordnich 358 tis. Situace pro Fadu
zaméstnavatelli byla z pohledu hledani pracovniki pfed za¢atkem pandemie velmi obtizna a nyni Ize fici, Ze samotna pandemie napjatou situaci na pracovnim
trhu nijak nevyresila a v nékterych oborech ji naopak jesté prohloubila. Zatimco v letoSnim roce dostali zaméstnanci nepfimo pfidano prostfednictvim zruSeni
superhrubé mzdy, tak napjata situace na pracovnim trhu, navrh na vyrazné zvySeni minimaini mzdy od pfistiho roku a vy$si inflace vytvareji vhodné podminky
pro tlak na vy$si rist mezd v roce 2022.

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 se v tomto tydnu obchodovalo v izkém pasmu 21,50 — 21,70 CZK/USD. Kli¢ovou makroekonomickou
statistikou byla v tomto tydnu v USA Eervencova inflace, které se detailnéji vénujeme v oddilu EURUSD.

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

+ Koruna vuci polskému zlotému v tomto tydnu az do ¢tvrtecniho poledne posilovala a dostala se az pod hladinu 5,52 CZK/PLN (leto$ni maximum ¢eské mény a
nejsilngjsi hodnota od roku 2011). Ve ¢tvrtek odpoledne a v patek dokazal zloty vétSinu ztrat z prvni polovin tydne umazat. Zloty byl pfitom v tomto tydnu pod
tlakem politiky, kvali schvalovani nového medialniho zakona. Oslabeni zlotého kvdli politickym faktordm je v Polsku pomémé ¢asté a v poslednich letech se
dostal zloty nékolikrate pod prodejni tlak (vitézstvi strany PiS ve volbach v roce 2015, nejistota kolem hypoték ve Svycarskych francich ¢i pravidelné souboje
polské viady s Evropskou komisi). Oslabeni zlotého kvdli politice vSak bylo témér vzdy jen pfechodné. Pro vyvoj kurzu zlotého je podle nas i nadale
dilezitéjsi ménova politika polské centralni banky (NBP).

+ Z makroekonomickych statistik v Polsku stal v tomto tydnu za pozornost predevsim pfedbézny odhad HDP za 2. étvrtleti a zpresnéna cervencova inflace. HDP
ve 2. ¢tvrtleti vzrostl 0 1,9 % mezitvrtletné a 0 10,7 % mezirotné a mirmné tak zaostal za trznim odhadem. RUst polské ekonomiky ve 2. Etvrtleti je nutné brat v
kontextu s vyvojem v 1. Ctvrtleti, kde polska ekonomika rovnéz velmi slusné rostla a navzdory mirnému zaostani za trznim odhadem vykazuje znamky velmi
silného hospodarského oZiveni. Na detaily od polského statistického uradu (GUS) si budeme muset je$té pockat na zpfesnény odhad HDP.

+ Spottebitelska inflace v Cervenci vzrostla 0 0,4 % m/m a 0 5,0 % r/r. PokraCoval tak trend zrychlovani meziro€niho rlstu z prvni poloviny leto$niho roku. Za
pozornost stoji pfedevsim velmi rychly rast cen sluzeb 0 6,2 % rir, coz Ize ¢astetné dat do kontextu se zdrazovanim v dusledku pandemie. Sluzby spojené s
cestovnim ruchem a kulturou zdraZily o 10 % r/r. Z pohledu polské centralni banky (NBP) se vSak podle nés nic neméni. Vétsina polskych centralnich bankeéfi
nechce na soucasny rlst inflace reagovat a prvni zvy$eni drokovych sazeb podle nas neprobéhne dfive nez v listopadu.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro v prvni poloviné tydne oslabilo tésné nad hladinu 1,17 USD/EUR a testovalo tak leto$ni minimum. O néco slabsi rlst jadrové
inflace v USA dal$i ztraty eura neeskaloval a ve druhé poloviné tydne se obchodovalo primarné v tizkém rozpéti 1,173 — 1,175 USD/EUR. DuleZité statistiky v
USA (HDP, nezaméstnanost a v tomto tydnu inflace) jiz byly zvefejnény a kliCové setkani centralnich bankéfli v Jackson Hole se koné aZ na konci srpna
(26-28/8). Do té doby mize byt o vyraznéjsi pohyby na eurodolaru nouze.

* Mezirocni rlst inflace v USA opét pfesahl 5 % (5,4 %), avak jadrova slozka pieci jen mirné zvolnila na 4,3 % r/r z &ervnovych 4,5 % r/r. Mezimésicni rlst
inflace zvolnil na 0,5 % a v jadrové slozce na 0,3 %. Dolar v reakci na vysledky inflace oslabil. Inflace v USA tak za¢ina vykazovat znamky kulminace, ackoliv s
rychlym mezirocnim rustem nad 4 % je nutné pocitat i pro vétsi Cist druhé poloviny letodniho roku. Velmi rychly rist cen ojetych automobild, které letos vyrazné
prispivaly k celkovému ristu inflace, v ¢ervenci zpomalil. Dale rostly ceny za ubytovani, potraviny ¢i energie. Cervencova éisla o inflaci i z amerického
pracovniho trhu by méla stacit k tomu, aby J. Powell ke konci srpna v Jackson Hole oznamil, ze americka centralni banka (Fed) zahaji normalizaci
ménoveé politiky.

+ Z makroekonomickych statistik v eurozéné stéla za pozornost ¢ervnova priimyslova produkce (-0,3 % m/m a +9,7 % r/r). Do evropského primyslu se podobné
jako v CR negativné promitaji problémy na nabidkové strané (nedostatek dilii a prodlevy v dodavkach). Index ekonomického sentimentu ZEW v srpnu pokles!
na 42,7 z cervencovych 61,2 bodu. Rust ¢ervencové inflace v Némecku byl potvrzen na 0,9 % m/m a 3,8 % rir.
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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.




