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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Index nakupnich manazerd PMI ve vyrobnim sektoru v zafi setrval na hodnoté 44,9 bodu

EZ - Spotiebitelska inflace v zafi podle predbézného odhadu zpomalila na 0,9 % r/r ze srpnovych 1,0 % r/r
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni Girokovou sazbu na trovni 1,50 %

US - Index ISM ve vyrobnim sektoru v zafi poklesl na 47,8 bodu (nejslabsi hodnota od r. 2009)

Ocekavané udalosti

CZ - Primyslova produkce a zahrani¢ni obchod (srpen)

CZ - Index spotrebitelskych cen (zari)

DE - Priimyslova produkce a nové primyslové zakazky (srpen)

US - Index spootrebitelksych cen (zafi), Zapis z posledniho zasedani Fedu

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,84 | 2586 | 25,64 | 25,73 0,12 | -0,45% EUR/CZK 25,60 25,20
23,61 | 23,72 | 23,37 | 23,43 0,18 | -0,77% 23,43 23,24 2295 | 22,65 21,54
5895 | 5950 | 5860 | 5946 | -0,05 | 0,86% 5,95 5,93 5,98 5,95 6,00
29,02 | 2919 | 28,81 | 28,89 0,13 | -0,45% 1,098 1,1 1,12 1,13 1,17
4377 | 4,385 | 4,325 | 4,325 | 0,05 | -1,21%
1,0944 | 1,0999 | 1,0879 | 1,0981 | 0,00 | 0,34%
335,11 | 335,75 | 331,91 | 332,63 248 | -0,75%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 7.11. 2,00 2,00
ECB 24.10. 0,00 0,00 | 0,00 0,00
FED 30.10. 2,00 1,50 | 1,25 1,25

Typ sazby

PRIBOR 2,03 2,10 2,14 2,16 2,20
LIBOR USD 1,9420 | 2,0459 | 2,1589 | 2,0840 K 2,0741
EURIBOR -0,492 | -0,450 | -0,396 | -0,368 | -0,303




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruné se v tomto tydnu dafilo a dokazala si v(ci euru pfipsat zisk cca 15 haléfd. V pondéli rano se obchodovalo v blizkosti hladiny 25,85
CZKIEUR, zkraje patecniho odpoledne jiz lehce nad hladinou 25,70.

» Koruna je aktualné viéi euru nejsilnéjsi za posledni dva mésice, k cemuz urcitou mérou prispélo i zafijové zasedani Ceské narodni banky,
které se neslo v pomérné silné jestrabim duchu. Zajimavé je, ze zépis ze zasedani ukazal, ze pro zvySeni sazeb hlasovali V. Benda a M. Mora (to
je pfekvapeni). Do urcité miry koruné v tomto tydnu pomohly i slabsi data z USA - zvySujici se pravdépodobnost, ze Americka centralni banka
(Fed) bude ve 4. ¢tvrtleti pokraCovat ve snizovani drokovych sazeb zvySuje atraktivnost koruny z pohledu Urokového diferencidlu i vici rezervni
méné Cislo jedna. Na druhou stranu prostor pro vyrazngjsi posileni koruny je omezeny, kdyZ rizika spojena s dalsi eskalaci obchodniho
protekcionismu (mozny zacatek obchodni valky mezi USA a EU) a hospodaiskou recesi v Némecku a v eurozéné nepodporuji vyznamnéjsi
posilovani stfedoevropskych mén.

* Z domacich makroekonomickych statistik stal v tomto tydnu za pozornost z&fijovy index PMI ve vyrobnim sektoru, jehoz hodnota setrvala na
Grovni 44,9 bodu, tedy pomérné hluboko pod neutralni hladinou 50 bodd. Tempo poklesu vyroby a novych zakéazek se v zafi sice zmirnilo, av§ak
redukce pracovnich mist zrychlila na nejvy$si tempo od listopadu 2009. Primérna hodnota PMI za 3. étvrtleti tohoto roku navic indikovala
nejrychlejsi zhorseni provoznich podminek od finanéni krize v roce 2009. V kombinaci s negativnim vyvojem v némeckém primyslu se
tak vyznamné zhorsuje vyhled na vyvoj éeského primyslu pro zavér leto$niho roku. Zatimco index PMI pro CR se pod neutraini 50 drzi jiz
od lofiského prosince, tak tvrda &isla z doméaciho priimyslu v prvni poloviné leto$niho roku jesté odolavala. V tomto kontextu bude velmi zajimavy
srpnovy vysledek primyslu (zvefejnéni 7. fijna), ktery vSak bude vyznamné zatizen sezonnimi faktory v podobé celozavodnich dovolenych. |
pfesto by mél srpen jasné ukézat, ze primysl slabne. V pfisti tydnu navic bude publikovana i fada dalSich statistik z doméaci ekonomiky v podobé
srpnového zahrani¢niho obchodu a maloobchodu €i zafijové nezaméstnanosti a inflace.

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

+ Koruné se v tomto tydnu dafilo i na ménovém paru s americkym dolarem. Je$té v Utery dopoledne se obchodovalo na urovni 23,70 CZK/USD,
avSak horsi statistiky z USA nasledné poslaly dolar na slabsi hodnoty. Zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo lehce nad Grovni 23,40
CZK/USD. Tyto fadky jsou psany pred zvefejnénim statistik z amerického pracovniho trhu.

« Statistiky z USA v tomto tydnu signalizovaly, Ze zpomaleni hospodaFského ristu za€ina byt stale aktualnéjsi i v americké ekonomice. Index ISM
ve vyrobnim sektoru v zafi poklesl na 47,8 bodu, coz je nejslabsi hodnota od roku 2009. Pokles zaznamenal i index SM v sektoru sluzeb a
to na 52,6 ze srpnovych 56,4 bodd. Pokud dnes odpoledne budou zvefejnéna i slabsi ¢isla z amerického pracovniho trhu za zafi, tak je témér
jisté, Ze Americka centraini banka (Fed) na konci fijna pfistoupi k dalSimu sniZeni drokovych sazeb. Obzvlasté pokud se ve druhé poloviné fijna
skuteCné rozjede obchodni valka mezi USA a EU.

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

+ Obchodovani s polskym zlotym pfipomina v poslednich tydnech horskou drahu. Po vyrazném oslabeni v posledni tfetiné zafi dokézal v tomto tydnu zloty
slusné posilit a smazat tak vétsinu predchozich ztrat. Zminéna horska draha je minéna primarné k ménovému paru EURPLN, kdyz pohyby koruny vici
Zlotému preci jen nebyly tak vyrazné. Konkrétné koruna oslabila z urovné 5,87 na necelych 5,95 CZK/PLN zkraje patecniho odpoledne. Kurz zlotého v
tomto tydnu formovaly dvé udalosti - zasedani Polské centralni banky (NBP) a rozhodnuti Evropského soudniho dvoru v otazce cizoménovych
hypoték.

+ Rijnové zasedani Polské centralni banky (NBP) se obeslo bez prekvapeni. S trokovymi sazbami se nehybalo, se zrychlujici inflaci (kulminovat bude v 1.
Ctvrtleti 2020) vétsina ¢lent NBP problém nema a nejistota spojena s nardstajicimi riziky ve vnéj§im prostfedi se zvySuje. Stabilita Urokovych sazeb
minimalné do 2. &tvrtleti pfistiho roku zlistava nejpravdépodobnéjsim scénafem.

« Evropsky soudni dvir podle piedpokladu rozhodl, Ze polské soudy mohou zrusit nékteré cizoménové hypotécni Gvéry (primamé ve $vycarskych
francich). Polské banky tak budou vyhledové nést naklady spojené se zruSenim nékterych hypoték v cizi méné, coz se tyka pfedevsim avérl ve francich.

2008 a nasledné po ukon&eni devizovych intervenci v lednu 2015 vSak vétsiné domacnostem hypotéku fadné prodrazilo.

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

+ Obchodovani na hlavnim ménovém paru se na zacatku fijna odehravalo vyhradné pod hranici 1,10 USD/EUR. V prvni poloviné tydne euro oslabilo az na
Groven 1,088, coz je nejslabsi hodnota spolecné evropské mény v letodnim roce a zaroven od kvétna 2017. Ve druhé poloviné tydne vSak euro dokazalo
ztraty smazat a v patek zkraje odpoledne se nachézelo tésné pod Urovni 1,10. Euru ve druhé poloviné tydne pomohla slabsi data z americké ekonomiky,
na ktera je finan¢ni trh momentainé velmi citlivy. HorSi statistiky z USA totiz zvySuji pravdépodobnost, Ze Americka centralni banka (Fed) bude pokracovat
ve snizovani Urokovych sazeb. Tyto fadky jsou psany pred zvefejnénim statistik z amerického pracovniho trhu.

+ Navic jsme o krok blize za¢atku obchodni valky mezi USA a EU. Svétova obchodni organizace (WTO) totiz rozhodla, ze USA mohou uvalit cla na
zbozi z EU v celkové hodnoté 7,5 mld. dolarl, kdyz EU podle WTO subvencovala vyrobce letadel Airbus. USA tak planuji zavést 10% clo na dovoz
evropskych letadel a 25% clo na zemédélské a prlimyslové zbozi. V roce 2018 export EU do USA ¢inil 407,1 mid. eur, takze cla by se dotkla cca 1,6 %
celkového vyvozu. To sice neni moc, avSak Evropska komise jasné prohlésila, ze v pfipadé amerického zavedeni cel obratem reciproéné zareaguje. A ze
obchodni konflikt méiZe rychle nabrat na obratkach se ukazuje na vyvoji mezi USA a Cinou.

+ Némecka ekonomika tak zkraje fijna dostava dalsi rany. USA jsou pro Némecko nejdilezitéjsi trh, kam sméfuje 8,5 % z celkového némeckého exportu.
Zafijovy index PMI navic ukazal, Ze se zhorSuje situace v némeckém sektoru sluzeb (51,4 bodu). A Némecko je aktualné tou zemi, ktera tahne celou
eurozonu do vyrazného hospodarského zpomaleni (v tom lepSim pfipadé) €i rovnou do hospodarské recese (v tom horSim piipadé). Zpfesnény
kompozitni index PMI v zaff totiz ukazal, Ze zpomaleni eurozény je jesté vyraznéjsi, nez se Cekalo, kdyZ jeho hodnota poklesla na 50,1 bodu, tj. tésné nad
neutralni 50. PMI signalizuje hospodarsky rist eurozény ve 3. Ctvrtleti jen 0 0,1 % k/k.
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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.




