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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Prumyslova produkce v srpnu poklesla 0 0,9 % m/m a0 5,5 % rir

DE - Primyslova produkce v srpnu poklesla 0,2 % m/m a 0 9,6 % rir

PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu na arovni 0,10 %
US - D. Trump pfierusil jednani o novém fiksalnim baliku na podporu ekonomiky

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (zafi)
EZ - Index ekonomického sentimentu ZEW (fijen) a index spotiebitelskych cen (zafi)
PL - Index spotrebitelskych cen (zafi)
US - Index spotrebitelskych cen (zafi)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
27,07 | 27,21 | 26,95 | 27,11 | -0,03 | 0,13% EURICZK

2312 | 23115 | 22,86 | 22,98 @ 0,4 | -0,60%
6,008 | 6,071 | 5993 | 6,064 @ -0,06 | 0,92%
2990 | 29,94 | 29,56 | 29,72 | 0,48 | -0,59%
4,489 | 4,503 | 4,467 | 4468 @ 0,02 | -0,47%
1,715 | 1,1808 | 1,713 | 1,795 | -0,01 | 0,68%
358,34 | 360,80 | 356,01 @ 356,16 | 2,18 | -0,61%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 5.11. 0,25 0,05 0,05 0,05
ECB 29.10. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 5.11. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,27 0,30 0,35 0,36 0,44
LIBOR USD 0,0965 | 0,1483 | 0,2339 | 0,2598 | 0,3601
EURIBOR -0,547 | -0,529 | -0,498 @ -0,480 | -0,443




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny v(éi euru se v tomto tydnu odehravalo primarné nad hranici 27 CZK/EUR a béhem ¢tvrteéniho odpoledne se posunulo k hladiné
27,20 CZK/EUR. Ceska ména ziistava pod prodejnim tiakem kvdli zrychlujicimu po&tu novych pFipadd Covid-19 a naslednym restriktivnim vladnim
opatfenim. Zasazena je pfedevsim Cast sektoru sluzeb od pohostinstvi az po volnoCasové aktivity, jakou jsou divadla i sportovni zafizeni. Opatfeni jsou
sice oznamena na dva tydny, ale jejich prodiouzeni minimalné do listopadu je vysoce pravdépodobné. O negativnim dopadu téchto opatfeni na vyvoj
Ceské ekonomiky ve 4. Ctvrtleti netfeba diskutovat. Pokracovani slibného oZiveni domaci ekonomiky ze 3. Ctvrtleti je v zavéru roku passé.
Pravdépodobnost mezikvartalniho poklesu HDP se ve 4. ¢tvrtleti bohuzel vyrazné zvySuje, stejné jako dalsi pritvrzeni restriktivnich opatreni.
Izraelsky scénar je nepfijemné blizko. Pod prodejnim tlakem koruna velmi pravdépodobné zlistane i v nadchézejicich tydnech, kdyZ pandemie zacina
zcela evidentné zrychlovat i v dal$ich evropskych zemich.

* Rychlé ozZivovani doméaciho primyslu z poslednich mésicl se v srpnu zaseklo (-0,9 % m/m a -5,5 % r/r). Témér dvouciferny pokles si pfipsaly nové
zakazky. Pod horSi srpnova Cisla se Castecné podepsaly celozavodni dovolené v nékterych velkych podnicich, coz bylo vidét zejména na poklesu
produkce v segmentu motorovych vozidel. Z&fi je$té pfinese oZiveni primyslové aktivity, aviak zavér letodniho roku mize byt problematicky. Zrychlujici
druha vina pandemie Covid-19 v Cesku i v dalsich evropskych zemich totiz pravdépodobné docasné zbrzdi oZiveni poptavky. Jiz nyni je jasné, e se do
konce letosniho roku nad predkoronavirové urovné primyslu nevratime a nékterym odvétvim se to nemusi podafit ani v pfistim roce. Horsi
vykon priimyslu se v srpnu podepsal i pod slabs$i vysledek zahrani¢niho obchodu (vyvoz klesl o 5,4 % r/r, dovoz 0 4,9 % r/r a piebytek obchodni bilance
zvolnil na 7,6 mld. korun). Pomérné silny pokles si v srpnu pfipsalo i stavebnictvi (-1,4 % m/m a -9,7 % rlr), kde sice nechybi zakazky (to plati primarné
pro inZenyrskeé stavitelstvi), ale citelné chybi zahraniéni pracovnici.

kontextu krizovych jarnich mésicl. Silné meziroéni propady maloobchodu v obdobi bfezen az kvéten zatim nebyly piné kompenzovany, kdyz odlozena
spotfeba byla realizovana jen ¢aste¢né. Zatimco v souhrnu za lofisky rok maloobchodni trzby vzrostly o 4,8 %, tak v souhrnu za obdobi leden az srpen
letoSniho roku trzby 0 0,4 % poklesly. Vzhledem k tomu, ze zavér roku bude ve vétsi mife opét ve znameni restriktivnich opatfeni, tak nelze oekavat, ze
se obchodnikdm podafi jarni ztraty dohnat. VV souhrnu za leto$ni rok to zatim vychazi na rist maloobchodu o kladnou nulu.
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Vjvoj USD/CZK

+ Koruna se vii¢i americkému dolaru v tomto tydnu pohybovala v $ir§im okoli hladiny 23 CZK/USD.

+ Makroekonomické statistiky z USA tento tyden zastinil D. Trump. Zatimco vikend stravil americky prezident v nemocnici, tak v Utery jiz Ufadoval na
Twitteru a prerusil jednani o novém fiskalnim baliku na podporu americké ekonomiky. V minulém tydnu to pfitom vypadalo, Ze se republikani dokazi s
demokraty dohodnout. Hozena rukavice je tak opét na strané Americké centraini banky (Fed) a ve 4. &tvrtleti je pravdépodobné, Ze Fed jesté zvysi objem
nakupovanych cennych papiri ze sou¢asnych 120 mid. dolard mésiéné. Paradoxem je, Ze zaznam ze zafijového zasedani americké centralni banky
(Fed) jasné ukazal, ze hlavni obavy Fedu se koncentruji pravé na fiskalni politiku. Podle Fedu je dosavadni podpora americké ekonomiky ze strany
vladnich vydajli nedostatecna a jsou dulezité dalSi stimuly. V pfipadé potfeby ameriti centralni bankéfi rovnéz nevylucuji dalsi uvolnéni ménové politiky
skrz zvy$eni objemu nakupu cennych papir v ramci programu kvantitativniho uvoliovani.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
23,50 23,20
23,00 VW 23,10 M

22,50 /N"-/ 23,00
22,00 22,90

)"
21,50 22,80
s« o o o o oS oS o S S S S S o
S © o© © o 9 4 = = = = = = =
[<)] LN (o] [e)] [to] o o ~ [¥a) o) ~ [oe] (o)) o
o~ o — — ~ o — — o o o o o —




Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna vici polskému zlotému v tomto tydnu oslabila. Obchodovani se presunulo vy$e nad hranici 6 CZK/PLN.

+ Zasedani polské centralni banky (NBP) Zadné zmény v nastaveni ménové politiky nepfineslo. Hlavni Grokova sazba zlistala beze zmény na Grovni 0,10
% a stabilni sazby Ize ofekavat jak v zavéru letoSniho roku, tak i minimainé po cely pfisti rok. | nadale plati, ze NBP bude v ramci programu
kvantitativniho uvolfiovani pokracovat v nakupu viadnich dluhopist. Pokud jde o makroekonomicky vyvoj, tak NBP pozitivné ocenila rychlé hospodéarské
oziveni ve 3. Etvrtleti, zaroven vSak varovala pred zpomalenim ekonomiky v nadchazejicich mésicich kvdli vyvoji pandemie Covid-19. NBP zminila i kurz
zlotého, jehoz slabsi hodnoty povazuje za dulezity predpoklad udrzitelného oZiveni polské ekonomiky. Podle $éfa NBP A. Glapinského se
ukazalo, Ze vyrazné uvolnéni ménové politiky ze strany NBP bylo na jafe velmi dlleZité a posledni mésice ukazuji, Ze polska ekonomika rychle dohani
vypadek ze 2. Ctvrtleti.
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Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém paru pokracovalo opatrné posilovani eura. Zkraje pate¢niho odpoledne se obchodovalo na hlading 1,18 USD/EUR.

+ Covidovym ,premiantem" v Evropé je sice Cesko, ale situace se zhoruje témé&F bez vyjimky ve véech evropskych zemich. Z velké &tyiky eurozény
kromé& Francie a Spanéiska za&ina podet nakazenych zrychlovat i v Itlii a jedinou zemi, ktera se zatim jesté drzi, je Némecko. Posloupnost je v tomto
sméru nasledujici — akcelerujici pocet nakazenych se promita do restriktivnich viadnich opateni a ty zase do ekonomického Zivota s negativnim dopadem
na finanéni situaci vétSiny domacnosti a podniku. Vysledkem je to, Ze se oziveni ekonomické aktivity ve 3. Ctvrtleti v zavéru roku hodné zadrhne. Zda to
pude pouze mezikvartélni stagnace HDP ¢i rovnou pokles jesté v tuto chvili fici nelze, ale pravdépodobnost druhé varianty (pokles) se bohuzel
nebezpecné zvysuje. O tom, ze druha vina pandemie mize vyznamné pozdrzet oziveni ekonomiky v tomto tydnu ostatné hovorila i prezidentka
Evropské centralni banky (ECB). Pravdépodobnost dalSiho uvolnéni ménové politiky ze strany ECB se tak jednoznacné zvySuje. Otazkou je, zda se ho
doc¢kame jiz nyni v fijnu nebo az na prosincovém zasedani ECB.

* Pfijemné v tomto tydnu prekvapily statistiky némeckych novych primyslovych objednavek. Ty v srpnu vzrostly o 4,5 % m/m a prekonaly tak trzni
ocekavani (+2,6 % m/m). Jejich nardstu pomohla pfedevsim zvySena poptavka ze zahranici (+6,5 %), zvlasté pak z eurozony (+14,6 %). Stéle jsou vSak
0 3,6 % nizsi v porovnani s tnorem, tedy mésic pfed zavedenim protikoronavirovych opatfeni. Zklamala naopak srpnova data z némecké priimyslové
vyroby. Ta totiz poprvé od letodniho dubna necekané poklesla, a to 0 0,2 % m/m, ackoliv se ocekaval narlst o 1,5 % m/m. Vyrazné klesla produkce
zejména v automobilovém sektoru, a to 0 12,5 % m/m. V porovnani s letodnim Unorem je tak dokonce o 25 % niz8i. Na druhé strané zafijovy prazkum
némeckého institutu Ifo ukazuje, Ze némecké primyslové firmy jsou v oéekavani do budoucna pomémé optimistické a predpokladaji narlist produkce
(pfevazna vétsina segmentd, véetné automobilového). Pozitivni zpravou z Némecka je rovnéz srpnovy mezimésicni narlst vyvozu, ktery je pro tamni
ekonomiku kliovy. Dle dosavadnich statistik je tedy prozatim pravdépodobné, Ze 3. Ctvrtleti bude pro némeckou ekonomiku pfiznivym obdobim. Tolik k
minulosti. Sou¢asnost a blizka budoucnost v podobé 4. Ctvrtleti jiz bohuzel tak optimistické nejsou.
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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.




