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Klicové udalosti a ukazatele

DE - Hruby domaci produkt ve 2. kvartale +0,5 % k/k a +2,3 % rir.
DE - Index PMI za vyrobni sektor v srpnu poklesl z 56,9 b. na 56,1 b.
DE - Index PMI za sektor sluzeb v srpnu vzrostl z 54,1 b. na 55,2 b.
US - Prodeje existujicich domi v ¢ervenci: 5,34 milionu.

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

DE - GfK index spotiebitelské nalady (zafi)

DE - IFO index podnikatelské nalady (srpen)

EZ - Mira nezaméstnanosti (Gervenec)

US - Hruby domaci produkt (2. kvartal) - annual.

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Ména BID Open | Max Min | Close | Zména K V% Ména BID Aktualni ™ M 6M 12M
AFAE T 2573 | 2579 | 2561 | 2572 | 0,00 | -0,01% EURICZK 2572 | 2560 | 2550 | 2520 | 24,50

2260 @ 2263 | 2213 | 22,25 | 035 | -1,57% 2225 | 2207 | 2161 | 20,66 | 19,60
5972 | 6,021 | 5940 | 6,001 | -0,03 | 049% 600 | 595 | 600 | 600 | 598
28,73 | 28,78 | 2850 | 28,60 | 0,13 | -0,46% SUTEDR 1156 | 116 | 1,18 | 1,22 | 1,25
4303 | 4319 | 4,266 | 4,285 | 002 | -043%
TR 1,1381 | 1,1623 | 1,1373 | 1,1561 | -0,02 | 1,56%
UGS 323,72 | 324,49 | 322,26 | 324,24 | 0,52 | 0,16%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb Dalsi jednani CB o trokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum Aktualni M 6M
ENB 26.9. 1,25 1,25 | 1,50 1,75
ECB 13.9. 0,00 0,00 | 0,00 0,25
FED 26.9. 2,00 2,25 | 2,50 3,00

Typ sazby

PRIBOR 1,28 1,34 1,46 1,55 1,68
LIBOR USD 1,9520 | 2,0600 | 2,3118 | 2,5106 | 2,8149
EURIBOR -0,376 | -0,368 | -0,319 | -0,266 | -0,166




Vjvoj EURICZK

+ Na ménovém péru koruna k euru nadale pokraCovalo obchodovéni viceméné v postrannim trendu a obchody se uskutecnily pfevazné jen v
Uzkém pasmu 25,70 - 25,79 CZK/EUR. V patek se kolem 10. hodiny obchodovalo u hladiny 25,72 CZK/EUR.

+ Z pohledu makroekonomického kalendare jsme se v tomto tydnu nedockali zajimavéjSich novinek. Pristi tyden bude na nova data také chudy,
nicméné v patek bude zvefejnén zpresnény riist éeské ekonomiky za 2. kvartal. Dal$i zasedani bankovni rady CNB je naplanovano az za
mésic (26.9.)

o Aktudlni situace kolem ceské mény zlstava zajimava v tom, ze zatimco domaci faktory podporuji jeji posilovani, tak vnéjsi vlivy
naopak plisobi pfesné opacéné, tj. na oslabeni koruny. O jaké domaci faktory se konkrétné jedna? Prebytkova je v pfipadé CR jak obchodni
bilance, tak i bézny ucet platebni bilance, kde je zatim pfebytkova bilance zboZi a sluzeb schopna v roénim souhrnu kompenzovat odliv dividend
do zahrani&i. Dal$im faktorem, ktery podporuje posilovani koruny je ménova politika CNB, kdy se se zvy$ovanim Grokovych sazeb zaroves i
rozsifuje kladny trokovy diferencial mezi korunovymi a eurovymi sazbami. V neposledni fadé i rychlejsi tempo riistu produktivity v CR oproti
eurozéné podporuje posilovani koruny. Jedinym vyznamnym otaznikem, ktery se v tomto sméru vznasi nad ¢eskou ménou, jsou korunové pozice
drzené zahraniénimi investory a naakumulované z dob pfed ukoncenim intervenéniho rezimu. Co se tyka vnéjSich faktord, tak tam je situace
pfesné opacna. V poslednich mésicich byla koruna negativné ovlivnéna jak politickym vyvojem v Italii (kvéten a ¢erven), tak napjatou situaci v
Turecku a na trzich emerging markets. Dal§im negativnim vnéjSim faktorem je obchodni protekcionismus a pfedevSim nejistota, zda USA
nezavedou cla na dovoz automobild a jejich sou€asti z EU. Nejistota kolem protekcionistickych opatfeni bude pravdépodobné v urcité formé
pfetrvévat minimalné do konce leto3niho roku, domnivame se vSak, Ze ve 4. Ctvrtleti dojde k poklesu tohoto rizika, coZ by mélo koruné i s
pfispénim silnych domécich fundament( pomoci posilit pod hladinu 25,50 CZK/EUR.

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

+ Doméci ména si v(ici americkému dolaru pfipsala sluSné zisky. Zatimco v pondéli se zkraje obchodni seance pohybovala v blizkosti 22,54
CZK/USD, tak v patek dopoledne se jiz kotovala u 22,25 CZK/USD (10. hodina), pficemz maxima v tomto tydnu dosahla ve stfedu odpoledne,
kdy dosahla k hladiné 22,15 CZK/USD. Jednalo se o jeji nejsilnéjsi hodnoty koruny za posledni dva tydny.

+ \/yvoj na trhu se odehraval opét predevsim pod taktovkou toho, co se délo na eurodolaru, jelikoz volatilita na trhu CZK/EUR z(stava nadale velmi
nizka. Z tohoto pohledu je zfejmé, Ze pfipadna dalSi eskalace geopolitickych vztah(, tedy zejména restriktivni obchodni politiky Spojenych statl
vici svym kliGovym obchodnim partnerim, by méla na déni na trhu podstatny vliv. Pro pfisti tydny zlstane téma obchodnich valek
pravdépodobné nadalé tim nejvice kurzotvornym faktorem pro hlavni trhy a vzhledem k nepredvidatelnému vyvoji vztahti nelze vylougit,
Ze v dohledné dobé budeme svédky vyraznych vykyvi.

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

* Koruna si viici polskému zlotému v uplynulych dnech pohorsila. V pondéli vstoupila do obchodni seance v blizkosti 5,98 CZK/PLN, v utery
odpoledne pak prekonala hranici 6,00 CZK/PLN a obchodovani se posléze stabilizovalo pfevazné na hodnotach lehce na toutou hranici. V patek
dopoledne (10. hodina) se koruna pohybovala na drovni 6,012 CZK/PLN.

* Z polské ekonomiky jsme se v tomto tydnu dozvédéli hned nékolik zajimavéjSich statistik. Primyslova produkce v ¢ervenci meziroéné zrychlila
rast na 10,3 %, po o€isténi o sezonni vlivy Cinil rist 7,8 %, coz je stale skvély vysledek. S ristem produkce rostly i ceny primyslovych producentd,
a to v Cervenci meziro¢né o 3,4 %. Dalsi duleZitou statistikou byly ¢ervencové maloobchodni prodeje, které rostly oproti Eervenci minulého roku o
9,3 %. V patek pak byla zvefejnéna cervencova mira nezaméstnanosti, ktera stagnovala na drovni 5,9 %.

« PFisti tyden bude na nova makroekonomicka data jiz chudSi. Pozornost se zaméfi az na samotny konec tydne, kdy bude zverejnén
vysledek ristu polské ekonomiky za 2. kvartal.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na eurodolaru mélo od zacatku tydne navrch euro, které v pondéli otevielo u hladiny 1,141 USD/EUR a ve stfedu odpoledne se vySplhalo az k
1,162 USD/EUR. Ve Ctvrtek pak silngjSi hodnoty Eastecné korigovalo a v patek dopoledne se pohybovalo u 1,157 USD/EUR.

+ V pribéhu tydne se pozornost opét zaméfila prfedevsim na amerického prezidenta Donalda Trumpa, a také na vyvoj v americko-¢inské obchodni
,valce". Nejdfive prezident Donald Trump znovu pohrozil EU zavedenim 25 % cla na dovoz automobilli. Posléze vySly zpravy o jeho osobnim
pravnikovi M. Cohenovi, ktery pfiznal, Ze jej Trump naved! k trestnému &inu. Trump v tydnu také fekl, ze Cina iz neni na trajektorii stat se v&tsi
ekonomikou, nez je ta americkd. Slova Trumpa znovu vyvolala podezfeni, Ze americkému prezidentovi nejde pouze o narovnani obchodnich
vztaht, ale Ze méa pfimo zajem Umysing narusit hospodarsky rozvoj Ciny. Ve &tvrtek se pak vzajemné vztahy USA a Ciny vyhrotily a obé strany
zavedly vzajemné dalsi nova cla na dovozené zbozi, a to v objemu 16 mid. dolar( se sazbou 25 %. Zkraje tydne byla pfitom ocekavani trhii
pomeérné pozitivni, kdy se predpokladalo, ze americké i ¢inské strané se podafi zklidnit emoce a posunout vyjednavani konstruktivnim
smérem, coz se zatim evidentné vyvinulo pfesné opaénym smérem.

+ Z pohledu ekonomického kalendare byla v tomto tydnu zvefejnéna fada zajimavych statistik jak z eurozény, tak ze Spojenych stati. Z evropské
strany byly zajimavé pfedev$im indexy nakupnich manazer( (PMI), které v eurozéné dopadly relativné dobre za sektor sluzeb, hife jiz dopadly za
sektor vyroby. Pro ¢eskou ekonomiku byly klicové predevsim vysledky z Némecka, kde sektor sluzeb vyrazné prekonal odhady a sektor
vyroby mirné zpomalil. V patek rano pak byl zvefejnén aktualizovany rist némecké ekonomiky za 2. kvartél, ktery dopadl v souladu s
ogekavanimi. Cisla ze Spojenych statd dopadia v tomto tydnu spide negativné. Prodeje existujicich i novych domi v dervenci klesly vice nez se
ocekavalo. Indexy nakupnich manazerl také nedopadly pfili§ povzbudivé, indexy za sektor vyroby i sluZeb si vyraznéji pohorsily. Pozitivni
statistikou byly snad jen nové tydenni Zadosti o podporu v nezaméstnanosti, které namisto oéekavaného ristu vykazaly mirny pokles.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovdny spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni Gcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
ndkupu &i prodeji mén, finanénich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za davéryhodné.
Zéroven necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢3sti kopirovat nebo ddle Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




