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Klicové udalosti a ukazatele minulého tydne

CZ - Spotiebitelské ceny vzrostly v ¢ervenci0 0,2 % m/mao 0,5 % rir

CZ - HDP ve 2. ¢tvrtleti predbézné mezictvrtletné stagnoval a vzrostl 0 2,6 % r/r

EZ - HDP ve 2. ¢tvrtleti piedbézné meziétvrtletné stagnoval a vzrostl 0 0,7 % r/r

US - Maloobchodni trzby v ¢ervenci ve srovnani s piedchozim mésicem stagnovaly

Ocekavané udalosti a ukazatele tohoto tydne

CZ - Index produkénich cen

EZ - Indexy nakupnich manazer PMI
PL- Prumyslova vyroba

US - Spotrebitelska inflace

Ménové kurzy (vyvoj v minulém tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

MénaBID  Open Max__Min  Close Zména v% [EEMMénaBID  Aktuiini _3M __6M 12V
A8 27,82 | 27,94 | 27,76 | 27,87 | 0,04 | 0,16% EUR/CZK 27,87 | 27,70 | 27,80 | 28,00
20,79 | 20,92 | 2074 | 20,81 | -0,02 | 0,10% 2081 | 2098 | 21,38 | 21,54
6,619 | 6,681 | 6599 | 6,638 | -0,02 | 0,29% 664 | 675 | 675 | 6,70
3490 | 3509 | 3460 | 3483 | 0,06 | -0,18% UTEDEEE 1339 | 1,32 | 1,30 | 1,230
4195 | 4,212 | 4,169 | 4,205 | 0,01 | 023%
TR 1,3381 | 1,3415 | 1,3335 | 1,3387 | 0,00 | 0,04%
G 312,70 | 314,76 | 311,21 | 314,00 | -1,30 | 0,41%

Urokové sazby

Fixing urokovych sazeb Dalsi jednani CB o urokovych sazbach a ocekavani
Datum  Aktualni M
25.9. 0,05 0,05
4.9. 0,15 0,15 0,15 0,15
17.9. 0,25 0,25 0,25 0,50

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,27 0,35 0,42 0,52
LIBOR USD 0,1218 | 0,1555 | 0,2321 | 0,3285 | 0,5506
EURIBOR 0,036 | 0,089 | 0,196 | 0,297 | 0,474




Vyvoj EURICZK

+ Obdobi Klidu, kdy se koruna obchodovala v rozmezi nékolika haléfu, skonilo v poslednim ¢ervencovém tydnu se zasedanim bankovni rady
Ceské narodni banky (CNB). Od té doby jsou pohyby na tomto mé&novém paru vyrazné zajimavéjsi a minuly tyden nebyl vyjimkou.

+ Koruna se v minulém tydnu i nadale pohybovala v blizkosti vice jak pétiletych minim pod hladinou 28 CZK/EUR. Vyraznéji nad hladinu
27,90 CZK/EUR se koruna dostala ve Ctvrtek dopoledne po horSim vysledku statistiky hrubého domaciho produktu (HDP) a nésledné v patek
odpoledne, kdy negativné reagovala na eskalaci konfliktu na vychodé Ukrajiny.

« Cesky statisticky ufad (CSU) zvefejnil dvojici Kligovych statistik z doméci ekonomiky. Nejprve pfisla na fadu spotfebitelska inflace. Riist
¢ervencovych cen 0 0,5 % v mezironim srovnani maji na svédomi pfedevsim potraviny, které mezironé vzrostly o 0,8 %, zatimco jesté v
¢ervnu mezirotné o 1,1 % poklesly. Nejvice vak mezirotné zdrazily alkoholické napoje a tabakové vyrobky, o 2,8 %, respektive 4,0 %, a obuv o
5,7 %. Souhrna Cervencova inflace se tak vzdalila od nulovych hodnot, coz je ur€ité pfizniva zprava pro Ceské centralni bankéfe. Na druhou
stranu vzhledem ruskému embargu na dovoz potravin nelze vyloucit, ze jejich ceny v dalSich mésicich opétovné poklesnou.

« Kromé spotfebitelskych cen CSU zvefejnil i predbézny odhad o vykonu doméci ekonomiky (HDP) za 2. &tvrtleti leto$niho roku. Mezitvrtletni
stagnace a meziroéni rist jen o0 2,6 % lze oznacit za zklamani. Na detailni informace o HDP si v8ak je$té budeme muset pockat a nelze
vylougit, Ze HDP bude revidovan smérem vzhdru.

+ V tomto tydnu ocekavam na ménovém paru EURCZK pokracujici vyssi volatilitu (vyraznéjSi pohyby). Opétovné testovani hladiny 28
CZKIEUR nelze vylouit. Dlouhodoby vyhled ziistdva neménny ve prospéch slabsi koruny blize hladiné 28 CZK/EUR ve druhé
poloviné letosniho roku.

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

+ Obchodovani koruny k americkému dolaru se v minulém tydnu stabilizovalo na vice jak dvouletém korunovém minimu pod hladinou 21
CZK/USD. Prevazna vétsina obchodud se uskutecnila v rozmezi 20,70 — 20,90 CZK/USD.

+ Z americké ekonomiky chodila v minulém tydnu smiSena data. Rychlej$i rist primyslové vyroby byl kompenzovéan slabsim vysledkem
maloobchodu a poklesem spotfebitelské divéry. Vzhledem k tomu, Zze primysl hraje sice dilezitou, ale nikoliv dominantni tlohu v
americké ekonomice (naprosto klicovy je sektor sluzeb), tak americka ména ke koruné v souhrnu za cely tyden posilila jen
marginalné.

+ V tomto tydnu mohou pro americky dolar vzejit impulsy z ¢ervencové spotfebitelské inflace a rovnéz z konference v Jackson Hole, kde mimo
jiné vystoupi i $éfka Fedu J. Yellen. Americky dolar by mél v nadchazejicich tydnech viéi koruné i nadale posilovat a dostat se k
hladiné 21 CZK/USD a vyse. To vSak nutné nezaznamena, Ze kazdy den ¢&i tyden musi byt pro dolar ristovy. Nemusi. Celkovy trend by vSak
mél byt pozitivni pro americkou ménu.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

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

+ Siln&jSi prvni polovinu tydne polsky zloty zakongil v zavéru ztratami. Zatimco na zacatku tydne se obchodovalo blize hladiné 6,60 CZK/PLN,
tak v patek odpoledne nad hladinou 6,66 CZK/PLN (mezibankovni trh). Na patecni zpravy z Ukrajiny vSak zloty reagoval negativnéji nez koruna
a Cast predchozich zisk( odevzdal.

« Z dllezitych dat zvefejnénych v polské ekonomice stoji za zminku jednak pokles spotfebitelskych cen 0 0,2 % r/r (prvni v historii) a zpomaleni
ristu HDP za 2. ¢tvrtleti na 3,2 % z pfedchozich 3,4 %. Otazka jak resit velmi nizky rast (nyni jiz 1ze dokonce fici i pokles) cen je stale
aktualnéjsi. Vzhledem k tomu, ze polSti centréalni bankéfi (NBP) v srpnu nezasedaji, tak bude nesmimé zajimavé sledovat, jaky vysledek

ekonomiky. Lehce pravdépodobnéji ve druhé poloviné srpna vidim moznost, Ze zloty bude ke koruné ztracet a obchodovani se pfesune do
pasma 6,50 — 6,60 CZK/PLN.

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

* Posilovani amerického dolaru se v minulém tydnu pferusilo, kdyz naprosta vétsina obchodu byla vymezena pasmem 1,334 — 1,341 USD/EUR.
Horsi vysledek statistik HDP z jednotlivych evropskych zemi byl totiz kompenzovan smiSenymi daty z USA. Navic v pfedchozich tydnech
spole¢né evropska ména vyrazné oslabila a na trhu nyni probiha konsolidace pfedchozich eurovych ztrat.

* Pfi pohledu na vysledky HDP z jednotlivych evropskych ekonomik (meziCtvrtletni pokles HDP v Némecku, stagnace ve Francii, jiz dfive
zvefejnény pokles v Italii a souhrnné stagnace v eurozéné) v kontextu velmi nizké inflace, se nelze ubranit otazce — bude Evropska centralni
banka (ECB) nucena dale uvolnit ménovou politiku? Odpovéd’ vypada stale vice jasné - ano, bude.

* Vlyhled na kurz eura k americkému dolaru na tento tydne ménim na neutralni, tj. pokracovani obchodovani kolem hiladiny 1,34 USD/EUR
povazuji pfinejmensim v prvni poloviné tohoto tydne za nejpravdépodobnéjsi variantu. Z dlouhodobéjSiho pohledu se nic neméni.
Divergence ménovych politik Fedu (americka centraini banka) a ECB, mirné horsi vyhlidky na rist evropské ekonomiky vcetné
Némecka a rostouci nevrazivost mezi EU a Ruskem, to jsou silné argumenty pro dalsi oslabeni eura k hladiné 1,30 USD/EUR v dalSich
mésicich letoSniho roku.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




