akcenta

zahrani¢ni mény a platby

Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

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

EZ - Kompozitni index PMI v srpnu poklesl na 51,6 z éervencovych 54,9 bodu

PL - Hruby domaéci produkt ve 2. ¢tvrtleti poklesl 0 8,9 % kik a 0 8,2 % rir

US - Tydenni pocet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti se vratil nad 1 mil.

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni priizkum (srpen)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (srpen)
EZ - Indexy spotrebitelské a podnikatelské nalady (srpen)
US - Hruby domaci produkt (2. ¢tvrtleti) - zpresnény odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
26,09 | 26,17 | 26,01 | 26,08 @ 0,01 | -0,05% EURICZK 26,50 | 26,50
22,03 | 2217 | 21,81 | 2217 | -0,15 | 0,67% 22,17 2248 | 22,08 | 22,08 | 21,14
5923 | 5968 | 5905 | 5929 | -0,01 | 0,10% 5,93 5,91 5,96 5,96 5,91
28,84 | 29,12 | 28,75 | 29,05 @ -0,21 | 0,71% 1,176 1,17 1,20 1,20 1,23
4391 | 4413 | 4372 | 4397 | -0,01 | 0,13%
1,1841 | 1,1965 = 1,1760 | 1,760 = 0,01 | -0,69%
344,28 | 350,99 | 343,91 | 350,57 | -6,29 | 1,79%
Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby
PRIBOR 0,27 0,30 0,34 0,36 0,43
LIBOR USD 0,1149 | 0,1709 | 0,2469 | 0,3045 | 0,4449
EURIBOR -0,535 | -0,519 | -0,488 @ -0,442 | -0,366

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

+ Obchodovani koruny vici euru se ve druhé poloviné tohoto tydne pfesunulo tésné nad hranici 26 CZK/EUR. Koruna je tak aktualné nejsilngjsi od
letodniho 12. bfezna. Za aktualnim posilenim koruny stoji v prvni fadé pomérmé pozitivni sentiment na finannich trzich a oslabovani amerického dolaru
(v poslednich tydnech, nikoliv vyvoj ve druhé poloviné tohoto tydne), z kterého v ramci stfedoevropského regionu tézi kromé koruny i polsky zloty. Naopak
domaci faktory jsou momentainé spiSe upozadény.

* To, Ze se koruna brzy podiva pod hranici 26 je tak pomérné pravdépodobné. S vyraznéjSim a déletrvajicim posilenim koruny pod hladinu 26 vSak zatim
podle nas poitat piili§ nelze. Aktualni kurz koruny se totiz stale vice odchyluje od prognézy Ceské narodni banky (ENB), ktera pro 3. étvrtleti
letosniho roku uvadi primérny kurz 26,70 CZK/EUR. Posileni koruny pod hladinu 26 by podle nas zvysilo pravdépodobnost, ze se centraini bankéfi
zaénou proti siln&jsi koruné vymezovat, agkoliv jim doposud siln&j$i koruna nevadila. Ze strany CNB nelze vylougit verbalni intervence a vysledng ani
snizeni hlavni Urokové sazby az na technickou nulu v pfipadé hlubsiho a déletrvajiciho posileni koruny pod hladinu 26 CZK/EUR. To vSak jiz trochu
pfedbihdme.

+ Viyhled na vyvoj koruny vici euru do konce letoSniho roku zistava zatizen vyznamnou nejistotou spojenou s nemoci Covid-19. V pfipadé scénare
omezeného dopadu Covidu-19 na ekonomickou aktivitu v CR a v eurozéné poditame s kurzem koruny viiéi euru v primarné v rozmezi 26 — 26,50
CZK/EUR. V pfipadé opétovného vyraznéjiho negativniho dopadu nemoci Covid-19 na ekonomickou aktivitu ve 4. ¢tvrtleti letoniho roku bychom poté
museli pravdépodobné pocitat s navratem koruny na slabsi hodnoty smérem k hladiné 27 CZK/EUR a vySe.

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

+ Obchodovani koruny vici americkému dolaru se v tomto tydnu odehravalo primamé v rozmezi 21,80 — 22,20 CZK/USD. Prvni polovinu tydne byl dolar
pod prodejnim tlakem, coz se zménilo ve stfedu vecer po zvefejnéni zaznamu z ¢ervencového zasedani amerického Fedu.

« Zaznam z cervencového zasedani americké centralni banky (Fed) Ize shrnout jednou vétou - nejistota ohledné budouciho ekonomického
vyvoje zlstava velmi vysoka. Hlavni neznamou zustava Covid-19 s negativnim dopadem na rychlé oziveni americké ekonomiky. Ekonomicka aktivita
sice v poslednich mésicich po dubnové paralyze hospodarského Zivota nabira na tempu, coZ vSak neznamena, ze stejnym tempem bude oZiveni probihat
i v nadchazejicich mésicich. Velké obavy ma Fed pfedevsim z preruseni ¢i zmenSeni fiskalni pomoci ze strany viady. Pozornost v zaznamu ze zasedani
Fedu se rovnéz soustfedila na to, zda Fed bude konkrétnéj$i smérem k pfedstaveni dalSich expanzivnich ménovépolitickych stimull (pfedevsim kontrola
vynosoveé kfivky) a ke strategické revizi ménové politiky (pfedevsim postoj Fedu k inflaci a inflacnimu cili). Spekuluje se totiz o tom, Ze Fed by mohl byt
benevolentngjsi k vyssi inflaci a pokud by toto Fed explicitné potvrdil, tak by to byla jednoznacné silné negativni zprava pro americkou ménu. Zaznam
vSak v tomto sméru pfinesl urité zklamani, respektive nic konkrétngjsiho v tomto sméru nezaznélo a nezbyva, nez si pockat co pfinese dalsi zasedani
Fedu, které je na programu 15. a 16. zafi a to v¢etné aktualizované prognozy.

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

+ Koruna se v(i¢i polskému zlotému v tydnu pohybovala v rozmezi 5,91 - 5,97 CZK/PLN.

* Tento a predchozi tyden byly velmi bohaté na nové makroekonomické statistiky. V minulém tydnu byl zvefejnén predbézny odhad hrubého doméaciho produktu
(HDP) za 2. ¢tvrtleti, ktery poklesl 0 8,9 % k/k a 0 8,2 % r/r. Detailngj$i informace k HDP zvefejni tamni statisticky Ufad (GUS) na konci srpna, ale je vysoce
pravdépodobné, Ze nejvice k poklesu HDP prispély investice a spotieba domacnosti. Dalsi dlleZitou statistikou byla Eervencova spotiebitelska inflace (-0,2 %
m/m a +3,0 % r/r). Inflace v Polsku v poslednich mésicich pres urcité vykyvy jednoznacné zpomaluje a tento trend bude dale pokracovat. VV zavéru
leto$niho roku by se méla inflace nachézet na inflacnim cili polské centraini banky (NBP), tj. na 2,5 %. Oproti tomu jadrova slozka inflace v ervenci je$té
zrychlila na 4,3 % rir a je historicky nejvy3$i za poslednich 18 let. Jadrova inflace vSak kulminuje a béhem druhé poloviny roku bude postupné zvolfiovat.

+ Z pohledu statistik v tomto tydnu stéla jednoznaéné za pozornost ervencova primyslova produkce (6,2 % m/m a 0,2 % r/r). Prmysl po extrémné prudkém
propadu v dubnu v poslednich mésicich jednoznacné oziva, coz potvrdila i Cisla za ¢ervenec. Tahounem oziveni je pfitom predevSim produkce zbozi pro
dlouhodobou spotebu. A to mize byt pro nadchazejici mésice pro dalsi oziveni primyslu problematické, protoze produkce zboZzi pro dlouhodobou spotfebu
pravdépodobné zaéne zpomalovat, zatimco u produkce zboZi pro investice a mezispotiebu Ize predpokladat jen pozvolné ozivovani. Z pohledu situace na
pracovnim trhu v ervenci v soukromém sektoru poklesla zaméstnanost 0 2,3 % r/r, zatimco mzdy v priméru vzrostly 0 3,8 % r/r.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyjvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru euro v prvni poloviné tohoto tydne jeté dokazalo posilit a vytvofit nové letodni maximum na drovni 1,196 USD/EUR. Ve stfedu
veCer po zvefejnéni zaznamu ze zasedani amerického Fedu vak euro oslabilo a nasledné si pfipsalo ztraty i po patecnich slabSich vysledcich PMI. V patek
zkraje odpoledne se obchodovalo pod hladinou 1,18.

« Infladni tiaky v eurozéné v dervenci zistaly neprekvapivé slabé, agkoliv jednotlivé zemé samoziejmé vykazuiji urgité rozdily (od Recka s -2,1 % rr po
Rakousko se Slovenskem s 1,8 % r/r). VV souhrnu v ervenci spotfebitelské ceny poklesly 0 0,4 % m/m a vzrostly 0 0,4 % r/r. Inflace tak z(stava hluboko pod 2
% inflaénim cilem Evropské centralni banky (ECB) a pokud vyjdeme z aktualni prognézy ECB, tak se inflace ke 2 % vyznamné nepfibliZi ani do roku 2022
(prognoza inflace od ECB pro 2020 +0,3 %, 2021 +0,8 % a 2022 +1,3 %). Jadrova slozka inflace sice v ervenci zrychlila na 1,2 % r/r, coz je vSak jen doCasny
impuls. Nizka aktualni inflace v kombinaci s vyhledem ECB na inflaci znamenaji jediné - extrémné uvolnéna ménova politika ECB bude dominovat
nejenom leto$nimu, ale i nadchazejicim rokdm. Historické minimum tfimésiéni Grokové sazby EURIBOR na -0,491 % tak nemusi byt zdaleka kone¢nou.

+ Indexy podnikatelskych nalad v podobé indexti PMI zaznamenaly v srpnu po predchozich mésicich silného rlistu prvni zakolisani. Souhrnny index
PMI pro eurozdnu poklesl na 51,6 z ¢ervencovych 54,9 bodu, kdyz nélada mimé poklesla ve vyrobnim sektoru (51,7 bodu), tak vyraznéji v sektoru sluzeb (50,1
bodu). Pravé na sektor sluzeb v srpnu opét zacaly doléhat zvySujici se poCty nakazenych Covidem-19 a s tim spojené obnoveni nékterych restriktivnich
opatreni. Vzhledem k situaci neni ani pfekvapenim, Ze podniky zUstavaji opatné ohledné nabirani novych zaméstnancl. V ramci velkych zemi vyraznéjsi
pokles duvéry zaznamenala v srpnu Francie nez Némecko.

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.




