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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny prumyslovych vyrobct v srpnu vzrostly 0 0,1 % m/ma 3,3 % rir
EZ - Spotrebitelské ceny v srpnu vzrostly 0 0,2 % m/m a 2,0 % r/r

EZ - Kompozitni index nakupnich manazera PMI v zari poklesl na 53,3 ze srpnovych 54,5 bodu
PL - Primyslova produkce v srpnu zpomalila na 5,0 % r/r z éervencovych 10,3 % r/r

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky

DE - Index podnikatelského kliamtu Ifo (zafi)

PL -Index spotiebitelskych cen (zafi) - predbézny odhad
US - Zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni

2546 | 2559 | 2541 | 2555 | -0,08 | 0,33% EUR/CZK 25,20
21,90 | 21,91 | 21,62 | 21,66 0,24 | “1,11% 21,66 22,07 21,61 | 20,66 19,60
5900 @ 5958 | 5852 | 5949 | -0,05 | 0,83% 5,95 5,95 6,00 6,00 5,98
28,61 | 28,87 | 28,49 | 28,62 | -0,01 | 0,03% 1,179 1,16 1,18 1,22 1,25
4303 | 4,310 | 4,284 | 4292 | 0,01 | -0,24%

1,1618 | 1,1802 | 1,1617 | 1,791 | -0,02 | 1,47%

324,24 | 32527 | 322,70 | 323,37 = 0,87 | -0,27%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni M
CNB 26.9. 1,25 1,50
ECB 25.10. 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 1,55
LIBOR USD 1,9520 | 2,0600 @ 2,3118 | 2,5106 | 2,8149
EURIBOR -0,376 | -0,368 | -0,319 | -0,266 | -0,166




Vjvoj EUR/CZK

« Koruna v(iéi euru sice v prvni poloving tohoto tydne dale mimé posilovala a dostala se tésné nad hladinu 25,40 CZK/EUR (tyfmésicni korunové
maximum), avSak béhem stfedeéniho odpoledne a Ctvrtku koruna velkou €ast pfedchozich zisk( odevzdala a obchodovani se presunulo nad
hladinu 25,50 CZK/EUR. Ceska ména nedokézala ve Gtvrtek vyuzit pozitivniho vyvoje na finangnich trzich a oslabeni dolaru na ménovém péru
EURUSD.

« Tento tyden neby! pfili§ bohaty na domaci makroekonomicka data. V pondéli byla sice zvefejnéna srpnova data o vyvoji cen vyrobct (rychlejsi
rist cen v primyslu a ve stavebnictvi) a ¢ervencova o vyvoji cen v zahraniénim obchodu, avak tyto statistiky se do kurzu koruny nijak nepromitly.
Z4dnych zasadngj$ich komentakd jsme se nedockali ani od &lenti bankovni rady Ceské narodni banky (CNB), kdyz navic od stredy zaéala pro
centralni bankére platit medialni karanténa béhem které se nemohou vyjadiovat k ménové politice.

* PYisti tyden bude mit sice jen Ctyfi pracovni dny, avSak zaroven pfinese velmi zajimavou udalost v podobé stfede¢niho zasedani bankovni rady
CNB. Po statistikach z prvniho poloviny v zafi v kombinaci s projevy ¢len(i bankovni rady (J. Rusnok, M. Hampl, V. Benda) je zvy3eni trokovych
sazeb téméF¥ jistotou. Pokud CNB sazby zvysi, bude se jednat jiz o jejich tfeti zvy$eni v Fadg. Vzhledem k tomu, ze rust sazeb je trhem z velké
&asti oéekavan, tak velmi dilezité bude, zda CNB naznaéi zda do konce letosniho roku piikroéi jesté k jednomu utazeni ménové politiky
skrz sazby, ¢i nikoliv. Hodn& v tomto sméru bude zaviset na kurzu koruny a jejim vyvoji ve 4. &tvrtleti. Cim silngj$i kurz koruny (prognéza CNB
pro 4. étvrtleti 25,30 CZK/EUR), tim niz$i pravd&podobnost, ze CNB ve 4. Gtvrtleti jesté jednou sazby zvysi. A to samé plati i naopak.

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

+ Koruna si v tomto tydnu vici americkému dolaru pfispala dalSi zisky a v patek rano se nachazela pod hladinou 21,70 CZK/USD. Jedna se o
nejsilngj8i hodnoty koruny za posledni vice jak tfi mésice. Ve druhé poloviné tohoto tydne neplatil vztah — posilujici euro vici dolaru = posilujici
koruna v0éi euru. Naopak, zatimco ve étvrtek euro vici americké méné posilovalo, tak koruna v(éi euru ztracela.

* Tento tyden byl opét ve znémeni silnych dat z USA. Tydenni statistiky z pracovniho trhu v podobé novych tydennich zadosti o podporu v
nezaméstnanosti a pokracujicich Zadosti o podporu v nezaméstnanosti se nachazeji na mnohaletych minimech. Velmi silnou
ekonomickou aktivitu je vidét z regionalnich indexd v podstaté napfi¢ vSemi oblastmi USA. Velmi solidni je i situace na trhu nemovitosti. Z tohoto
pohledu tak mé& Americka centralni banka (Fed) v pfistim tydnu oteviené ruce k dalSimu zvySeni Grokovych sazeb, jiz tfetimu v leto$nim roce.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna v0¢i polskému zlotému béhem tohoto tydne mirné oslabila a obchodovani se od hladiny 5,90 pfesunulo o par haléfi vyse k 5,95
CZK/PLN. | pro polskou ménu ve druhé poloviné tydne platilo, Ze nebyla schopna vyuZit pozitivni nélady na finanénich trzich a viéi euru
vyznamnéji posilit.

« Zatimco tento tyden byl z pohledu ¢eskych makroekonomickych statistik chudy, tak v Polsku byla zvefejnéna cela fada dulezitych
(3,4 % rir) a mezd v soukromé sféfe (6,8 %rir). Co se tykd mezd, tak se velmi pravdépodobné jedné jen o doCasné zvolnéni, kdyz v zavéru
leto$niho roku Ize oéekavat s ohledem na pracovni trh tiak na akceleraci mzdového rlstu.

* Ve stfedu byla zvefejnéna srpnova Cisla z primyslu a stavebnictvi. Stavebni produkce jede letos v Polsku na plné obratky, coz potvrdil i srpen
(20,0 % r/r), zatimco primyslova produkce ve stejném mésici zpomalila na 5,0 % r/r. Dalsi mésice by mély pfinést zpomaleni jak primyslové, tak
stavebni produkce. Z predstihovych ukazatell v Polsku i v eurozoné (napf. PMI) je zfejmé, Ze primysl pfepne na nizsi obratky. Co se tyka
stavebnictvi, tak Polsko trapi podobny problém jako CR, kterym je nedostatek pracovnikii v tomto sektoru.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu dafilo spole¢né evropské méné, kdyZ se ve Ctvrtek rano kratce dostala na hladinu 1,18 USD/EUR.
Jedna se o nejsilnéjSi hodnoty eura od poloviny &ervna.

+ O divodech, které staly za posilenim eura, Ize jen spekulovat. V tomto tydnu nebyla zvefejnéna Zadna makroekonomicka data nejvy$siho
vyznamu, rovnéz Americka centralni banka (Fed) zaseda aZ pfisti tyden. Ze by dolar oslabilo oficialni uvaleni cel na dovoz &inského zboZi ve vysi
200 mid. eur a nasledné reciproéni opatfeni ze strany Ciny na dovoz amerického zboZi v objemu 60 mid. dolari podle mé& rovn&z neni pfilis
pravdépodobné, kdyz na tyto kroky byly trhy pfipraveny. Nejpravdépodobnéj$im diivodem oslabeni dolaru je tak podle mé jeho piekoupenost z
poslednich mésicd a tim padem i nutnost korekce na o néco slab$i hodnoty. Rovnéz, jak jsem jiz nékolikrate avizoval, americka ekonomika
vykazuje tak silna ¢isla, Zze je v podstaté jiz neni mozné prekonavat a v nadchazejicich ctvrtletich je naopak nezbytné pocitat se
zvolnénim americké ekonomiky.

* Americka centralni banka (Fed) sice zvy3uje urokové sazby, ale zaroveni se pfiblizuje tzv. neutralnim sazbam (kolem 3 %). To sice neznamena,
Ze Fed nemize jit se sazbami dale nad neutraini Uroven, ale tempo zvySovani sazeb jiz pravdépodobné nebude tak rychlé. V pfistim roce by
navic mél byt dokonan definitivni obrat cyklu ménové politiky v eurozéné a divergence mezi nastavenim ménové politiky v USA a eurozénu by tak
méla byt zastavena.

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 zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou 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 ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




