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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny primyslovych vyrobci v ¢ervnu vzrostly 0 0,8 % m/ma o 6,1 % rir

EZ - Evropska centralni banka zahjila cilovani inflace na 2 % ve stiednédobém horizontu
EZ - Kompozitni index PMI v ¢ervenci piedbézné vzrostl na 60,6 z cervnovych 59,5 bodu
PL - Primyslova produkce v ¢ervnu vzrostla 0 0,2 % m/m a o0 18,6 % rir

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt (2. ¢tvrtleti) - pfedbézny odhad

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (Gervenec)

EZ - Index spotrebitelskych cen (Eervenec) a HDP (2. étvrtleti) - predbézné odhady
US - Zasedani americké centralni banky (Fed), HDP (2. ¢tvrtleti) - pfedbézny odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
25,52 | 25,72 | 25,50 | 25,65 @ -0,13 | 0,50% EURICZK

21,60 | 21,86 | 21,59 | 21,79 | -0,19 | 0,85%

5560 | 5619 | 5559 | 5611 | -0,05 | 0,92%

29,72 | 30,05 | 29,60 | 29,97 @ -0,25 | 0,84%

4,576 | 4,601 | 4554 | 4568 @ 0,01 | -0,16%

1,1809 | 1,1830 | 1,1752 | 1,769 | 0,00 | -0,34%

358,96 | 360,30 @ 356,80 359,13 | -0,17 | 0,05%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,53 0,59 0,71 0,87 1,03
LIBOR USD 0,0920 | 0,9113 | 0,1264 | 0,1508 | 0,2430
EURIBOR -0,573 | -0,559 | -0,546 @ -0,513 | -0,488

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 5.8. 0,50 0,75 1,00 1,25
ECB 9.9. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 28.7. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna vici euru v tomto tydnu oslabila a obchodovani nasledné ustrnulo v rozmezi 25,60 — 25,70 CZK/EUR. Koruna zidstava i nadale pod vlivem
dvou protichidnych faktorti. Na jedné strané na oslabeni koruny tlaéi vnéjsi vlivy, zatimco domaci vyvoj v éele s jestrabi Ceskou narodni
bankou (CNB) hovofi ve prospéch silnéjsi koruny. Tato dichotomie bude pravdépodobné pokragovat i v zavéru dervence. Zvyaujici se nervozita kvl
varianté delta, pokles trznich trokovych sazeb a silngj$i kurz amerického dolaru, to jsou ve zkratce vnéjsi faktory, které korunu v ¢ervenci tlaéi na slabsi
hodnoty. Netyka se to véak pouze koruny, ale pod prodejnim tlakem se nachazeji i dalsi stfedoevropské mény. Naopak to, Ze bankovni rada CNB na
srpen pomérné jasné signalizuje dal3i zvySeni urokovych sazeb, je jednoznanym argumentem pro posilovani koruny. | proto na$ zékladni scénarf zlstava
nezménén. V nékolikatydennim nadhledu se mlze koruna i nadale pohybovat na slab$ich hodnotach, kdyz horni hranici pfedstavuje rozmezi 25,80 — 26
CZK/EUR. V delsim horizontu vSak nadéle pocitame s posilovanim koruny smérem k hladiné 25 CZK/EUR. Jak rychlé toto posilovani bude, bude zalezet
pfeci jen vice na vyvoji ve vnéjSim prostiedi. | nadale plati, ze Cervencové oslabeni koruny je zajimavé z pohledu zajisténi pro prodejce eur.

« Zatimco meziroéni rlst spotebitelské inflace v ¢ervnu zpomalil, tak vyrobni inflace v ¢ervnu dale zrychlila. Ceny primyslovych vyrobci v ¢ervnu
konkrétné vzrostly o 6,1 % r/r a zrychlil i rist cen v zemédélstvi a ceny stavebnich praci. Viyrobni podniky i nadale trépi vyrazné zdraZovani ropnych
produktd a na ropu navazanych chemickych latek a vyrobkd. Dal$im, neméné dilezitym, zdrojem vyrobni inflace jsou ceny obecnych kovi a kovodélnych
vyrobki a vyznamné vys$i jsou i ceny dfeva. Ostatné to, Ze ceny vstupl v letodnim roce velmi prudce rostou se odrazi i v indexech PMI. Predbézny
Cervencovy PMI za eurozénu ukazuje, ze cenové tlaky v tomto sméru nijak nepolevuji a z&dna zména k lepSimu se nekona ani v naruSenych
dodavatelsko-odbératelskych fetézcich. Nic tak zatim nenasvédcuje tomu, Zze by mélo v tomto sméru dojit k obratu. S rychlym rlstem vyrobni inflace je
tak nutné pocitat i ve druhé poloviné leto$niho roku.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj USD/CZK

+ Koruna vuci americkému dolaru v tomto tydnu oslabila. Obchodovalo se prim&mné v rozmezi 21,60 — necelych 21,90 CZK/USD. Je pomémé
pravdépodobné, Ze v podobném duchu bude obchodovani probihat i v prvni poloving pfistiho tydne, kdyz se bude Cekat na vysledek zasedani americké
centralni banky (Fed). To zaroven pfedznamenava, ze ve stfedu (28/7) vecer a nasledné i ve druhé poloviné pfistiho tydne bude nutné pro zménu
nedockame, pfesto je jasné, Ze se zacatek zmény v ménové politice Fedu zacin pfiblizovat.

+ Makroekonomicky kalendar v USA byl v tomto tydnu pomérné prazdny. Ze zvefejnénych statistik stala za pozornost Eervnova €isla z trhu nemovitosti.
Zatimco zahéajené stavby dom( v ¢ervnu vzrostly 0 6,3 % m/m, tak stavebni povoleni poklesly o 5,1 % m/m. Prodeje starSich dom0 vzrostly o 1,4 % m/m.
Celkové z trhu nemovitosti chodi i nadale pomérné solidni ¢isla. Zklamanim naopak skoncil tydenni nariist novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti
na 419 tis.

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

+ Koruna si v{i¢i polskému v tomto tydnu dal$i zisky nepfispala a byla to naopak polska ména, ktera pomysIné tahala za del$i konec. Obchodovani se v pribéhu
tydne postupné presunulo nad hladinu 5,60 CZK/PLN. Z nékolikatydenniho nadhledu je pro vyvoj na tomto ménovém paru dlezité zasedani Ceské narodni
banky (CNB), které se uskuteéni zkraje srpna (5/8). Pokud CNB opét zvysi tirokové sazby, tak to mize byt impuls k dalsimu posileni koruny smérem k hlading
5,50 CZK/PLN.

+ Tento tyden byl velmi bohaty na nova ¢isla z polské ekonomiky. V souhrnu Ize fici, Ze vysledky ¢ervnovych statistik byly opét velmi silné a potvrdily tak
rychly rist polského HDP ve 2. étvrtleti letosniho roku. Velmi solidni byla ervnova ¢isla z pracovniho trhu s riistem zaméstnanosti v soukromém sektoru o
2,8 % r/r a rstem mezd 0 9,8 % r/r. Mira nezaméstnanosti v ¢ervnu poklesla na 5,9 %. Primyslova produkce v ¢ervnu vzrostla 0 0,2 % m/m a 18,6 % rir, kdyz
polsky primysl jiz v pfedchozich mésicich vykazoval lep$i vysledky nez ten cesky ¢i némecky. Silny byl i Eervnovy rlst maloobchodu o 3,5 % m/m a 8,6 % r/r.
Jedinou statistikou, ktera v ¢ervnu zaostala za trznim konsenzem byla stavebni produkce (12,2 % m/m a 4,4 % r/r). Miré zhorSeni ekonomického sentimentu v
¢ervenci naznadil konjunkturalni prizkum.

+ Z polskych centrélnich bankéfli se k ménové politice v tomto tydnu vyjadril K. Zubelewicz, podle kterého je zvysSeni trokovych sazeb nezbytné k tomu, aby
doslo k zastaveni inflace. Aktualni vyvoj inflace i vyhled na inflaci mu v tomto sméru davaji za pravdu. Dilezité je podle néj rovnéz to, aby polska centralni
banka (NBP) zacala utahovat ménovou politiku a ukoncila nastroje, které byly zavedeny v boji proti pandemii a v poslednim roce pomahaly k oZiveni polské
ekonomiky. To se tyka napf. nakupd cennych papirl. V tomto sméru jsou vSak Zubelewicz spole¢né s E. Gatnarem a L. Hardtem mezi polskymi centralnimi
bankéfi pomérné osamoceni, kdyz vétsina bankovni rady (RPP) zd(iraziiuje doCasnost aktualné vyssi inflace.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v pomémé Uzkém pasmu 1,175 — 1,183 USD/EUR. Z vyvoje na eurodolaru bylo citit, Ze se vyckava
na ¢tvrtecni zasedani Evropské centrélni banky (ECB) a na patecni indexy PMI. Kompozitni index PMI v ervenci pfedbézné vzrostl na 60,6 z Eervnovych 59,5
bodu.

+ Prezidentka ECB Ch. Lagardeova dopfedu upozorfiovala, Ze ¢tvrteéni zasedani ECB pfinese dulezité zmény. Nic zasadné nového vSak zvefejnéno viastné
nebylo a ctvrtecni zasedani tak bylo ¢aste¢né opakovanim toho z pred dvou tydnd, kdy ECB publikovala vysledky strategické revize ménové politiky. Samotné
CtvrteCni zasedani se tykalo primarné dvou oblasti — (1) dopadu strategické revize na signalizaci ménové politiky (forward guidance) a na kli¢ové Urokové sazby
a (2) hodnoceni ekonomiky eurozény a pandemickych opatfeni. Samotné nastaveni aktualnich parametri ménové politiky se nezménilo — Grokové sazby
(diskontni sazba a hlavni refinanéni sazba) zUstaly beze zmény, stejné jako programy nakupt cennych papirli APP a PEPP.

+ Pokud jde o vyhled na ménovou politiku, tak ECB pfedpoklada, ze Urokové sazby ziistanou beze zmény do té doby, nez se inflace udrzitelné nedostane
na 2 % inflaéni cil a po urcitou dobu mize ECB docasné tolerovat i inflaci lehce nad 2 %. Toto Ize oznacit za kli¢ové sdéleni ECB. Vzhledem k tomu, Ze
ECB neocekava, Ze by se do roku 2023 dostala inflace udrzitelné na 2 %, tak jakakoliv zména v sazbach smérem nahoru je ve dvouletém horizontu téméf
vyloucena. Kdyz se zaroven podivame na vyvoj inflace v eurozoné v poslednich letech, tak je jasné, ze k tomu, aby ECB dostala inflaci udrzitelné nad 2 %,
bude zapotiebi i nadale velmi expanzivni ménova politika. To konkrétné znamena, Ze program PEPP mUze byt prodlouZen za horizont biezna 2022, pfipadné
dojde k navySeni programu APP. Tyto Upravy vSak budou na programu az na dal$ich zasedanich ECB.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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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.




