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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Index PMI ve zpracovatelském primyslu v zafi poklesl na 53,4 z cervencovych 54,9 bodu
DE - Primyslové zakazky v srpnu vzrostly 0 0,3 % m/m a 3,1 % rir
PL - Polska centralni banka ponechala hlavni urokovou sazbu beze zmény na urovni 1,50 %

7 vr

US - Mira nezaméstnanosti v zafi poklesla na 3,7 %

7

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Pramyslova produkce (srpen)
CZ - Index spotrebitelskych cen (zari)
DE - Priimyslova produkce (srpen)
US - Index spotrebitelskych cen (zari)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,75 | 2587 | 25,68 | 25,73 0,02 | -0,07% EUR/CZK 25,20 24,50

22,35 22,07 21,61 | 20,66 = 19,60
5,98 5,95 6,00 6,00 5,98
1,151 1,16 1,18 1,22 1,25

2218 | 22,47 | 2216 | 22,35 | -017 | 0,74%
6,007 | 6,030 @ 5954 | 5977 | 0,03 | -0,51%
2891 | 29,27 | 28,89 | 2917 | -0,26 | 0,89%
4,270 | 4,316 | 4,269 | 4,302 | -0,03 | 0,74%
1,1604 | 1,1624 | 1,1463 | 1,1508 | 0,01 | -0,83%
323,16 | 325,31 | 322,05 | 324,54 | -1,38 | 0,43%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni M
CNB 1.11. 1,50 1,75
ECB 25.10. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 8.11. 2,25 2,50 2,75 3,25

Typ sazby

PRIBOR 1,53 1,60 1,74 1,81 1,93
LIBOR USD 2,1674 | 2,2301 | 2,3810 | 2,5954 | 2,9119
EURIBOR 0,376 | -0,370 | -0,319 | -0,267 | -0,165




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna se vici euru v Ovodu fijna i nadale nachazela pod prodejnim tlakem a v dtery kratce zamifila tésné pod hladinu 25,90 CZK/EUR. Ve
zbytku tydne pfevazovaly obchody v rozmezi 25,70 - 25,80 CZK/EUR.

« ZaCatek fijna sice nebyl UpIné bohaty na data z domaci ekonomiky, presto vSak bylo zvefejnéno hned nékolik zajimavych ukazateld. Index PMI
ve zpracovatelském primyslu v z&fi zaznamenal dal$i pokles, a to na 53,4 (nejslab8i hodnota od listopadu 2016) ze srpnovych 54,9 bodu a
pohybuije se tak stejnym smérem jako PMI v eurozéné a v Némecku. Co stélo za dal§im zpomalenim primyslové aktivity? PfedevSim slaby rist
novych zakazek (nejpomalej$i rust za posledni témér dva roky), pomalejsi rist vyroby i zaméstnanosti a vysledné i klesajici optimismus ve
vyhledu podnikatelli. Kromé toho ceny vstupnich nakladu ve vyrobé vzrostly na nejvyssi hodnotu za poslednich jedenact mésicl. Lze ocekavat,
Ze se slabsi hodnoty indexu PMI preliji i do tvrdych dat a béhem podzimu dojde ke zpomaleni primyslové produkce.

+ O tom, Ze firmy bojuji s nedostatkem zamé&stnancti jsem spal jiz mnohokrat. Ctvrtletni sektorové Géty ve 2. &tvrtleti letodniho roku navic cekem
jasné ukazaly, Ze firmam zaroven klesa i ziskovost. Mira zisku nefinanénich podniku vyjadiena jako podil hrubého provozniho prebytku k
hrubé piidané hodnoté ve 2. Etvrtleti poklesla na 46,9 % a snizovani ziskovosti bude témér s jistotou pokracovat i v nadchazejicich
ctvrtletich. Jednim z hlavnich divodu je rast mzdovych nakladd. Pro Uplnost je vhodné dodat, Ze ziskovost podnik(i v EU se v prdméru pohybuje
kolem 40 %.

» Novinky pisly i z Ceské narodni banky (CNB). Ze zépisu ze zafijového zasedani bankovni rady CNB vyplynulo (CNB v zafi zvysila trokové
sazby o 0,25procentniho bodu), Ze proti zvySeni sazeb hlasoval O. Dédek, ktery svij postoj zdivodioval pfedevsim vnéjSimi nejistotami a
zhorsenou konkurenceschopnosti CR pii rychlejsim riistu sazeb v porovnani s okolnimi zemémi. S tim, jak v listopadu dojde k obméné v
bankovni radé, se potvrdilo, Ze jednim ze dvou novych &lend bankovni rady bude ekonom A. Michl.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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« V(i¢i americkému dolaru koruna v tomto tydnu oslabila az tésné pod hladinu 22,50 CZK/USD a pod prodejnim tlakem se nachazela i v patek
dopoledne.

* ZaCatek fijna byl bohaty na nova data z americké ekonomiky, ktera byla jednim slovem opét velmi sluSna. Indexy ISM ve zpracovatelském
primyslu i v sektoru sluzeb ukazuji na pokracujici rychly rist HDP v USA ve 3. Ctvrtleti. Pracovni trh podle ukazatele ADP ¢i statistice o podpore
v nezaméstnanosti generuje rychlym tempem nova pracovni mista.

« ZaCatek tohoto tydne byl navic pfiznivé ovlivnén obchodni dohodou mezi USA a Kanadou. Konkrétné bude zéna volného obchodu NAFTA
vystfidana novou obchodni dohodou s nazvem USMCA (USA, Kanadou a Mexikem). Tézistém USMCA jsou predev§im zmény v automobilovém
primyslu (posileni vyroby motorovych vozidel na Severoamerickém kontinentu), v mlékarenstvi (Kanada zpfistupnila ¢ast svého trhu pro
dodavatele z USA), ve vedeni obchodnich sporli a v ochrané dusevniho vlastnictvi. Vzhledem k tomu, Ze tfi &tvrtiny kanadského a mexického
exportu sméfuji do USA, tak je zfejmé, kterd zemé (USA) tahala ve vyjednavani za del3i konec. Zaroven nelze dohodu USMCA brat jako
predzvést toho, ze se USA v brzké dobé dohodnou v obchodnich zélezitostech i s Cinou a s EU, protoze ekonomicka sila a pozice Ciny a
EU ie vrazné vétsi nez v ofinadé Kanadv a Mexika.

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

+ Na ménovém paru s polskym zlotym koruna v tomto tydnu posilila a odchovani se vratilo zpét pod hladinu 6 CZK/PLN. Ceska ména je preci jen
méné citlivéjSi na pohyby na trzich emerging markets a na posilovani americké mény nez madarsky forint Ci polsky zloty.

+ Polskému makroekonomickému kalendafi v tomto tydnu dominovalo zasedani Polské centralni banky (NBP). Podle pfedpokladu NBP ponechala
nastaveni ménové politiky beze zmény, kdyz hlavni trokova sazba setrvava na 1,50 %. Podobné je to i ve vyhledu na rist Grokovych sazeb, kdyz
NBP slovy guvernéra A. Glapinského nema divod sazby zvySovat minimalné do konce roku 2019. Makroekonomicky vyvoj NBP hodnoti i
nadale pozitivné, zatimco slaby rlst jadrové inflace podle ni i nadale ukazuje potfebu nechat Urokové sazby beze zmény. | kdyz na jednani
explicitné nezaznélo, Ze NBP Ceka se zvySovanim Urokovych sazeb na Evropskou centralni banku, tak je to pravé ménové politika v eurozdné,
ktera spoleCné se zminénou jadrovou inflaci a vyvojem polské ekonomiky urCuje to, kdy se budou v Polsku urokové sazby zvySovat.

+ Kromé zasedani NBP byl v tomto tydnu zvefejnén index PMI ve zpracovatelském primyslu, kde hodnota v z&fi poklesla jiz na 50,5 bodu, na
nejslab$i hodnotu za vice jak dva roky (hladina 50 bodl je pfitom hranici mezi expanzi a kontrakci ve zpracovatelském primyslu). Za vyraznym
zpomalenim PMI v poslednich mésicich pfitom stoji pfedevSim pokles novych zahraniénich zakazek. PMI dale naznaCuje vyraznéjsi zpomaleni
primyslové aktivity v zafi a ve 4. ¢tvrtleti letodniho roku. Slabsi byl v zafi i rist spotebitelské inflace — podle predbézného odhadu na 1,8 % rir z
2,0%rfr.

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

+ Na hlavnim ménovém péru se v tomto tydnu euro nachdzelo vigi dolaru pod prodejnim tlakem a v zavéru tydne nékolikrat zamifilo pod hladinu
1,15 USD/EUR. Americké méné vici euru pomohla nejistota ohledné ekonomického vyvoje v eurozéngé, avsak dolaru se dafilo v podstaté na
v8ech frontach a posiloval vici vétsiné svétovych mén.

* Tento tyden nebyl pfili§ bohaty na makroekonomické statistiky z eurozény. Za pozornost staly finalni Cisla zafijovych indexd PMI, ktera
vesmés potvrdily, Ze ekonomicka aktivita v eurozoné dale mirné zpomaluje. Index PMI ve zpracovatelském primyslu za eurozénu poklesl
na 53,2 bodu, kdyZ z nejvétSich ekonomik PMI v Italii zamifilo na rovnych 50 bodl (hranice mezi expanzi a kontrakci). O néco lep$i panuje v
eurozéné podle PMI situace v sektoru sluzeb — v zafi 54,7 bodu, kdyZ sluzby jsou pfeci jen méné ovlivnény nejistotou kolem nardstu obchodniho
protekcionismu, bliZicim se brexitem a zpomalenim globaini ekonomiky.

* Euru v tomto tydnu rozhodné nepomahaly ani zpravy tykajici se Italie a jejiho navrhu statniho rozpoctu na rok 2019. Obavy, Ze Evropska komise
odmitne navrh schodku italského rozpoctu pro pfisti rok ve vysi 2,4 % HDP, se promitly do rostoucich vynosu italskych statnich dluhopisti na
nejvy$Si hodnoty od r. 2014. Viynosy 10letych italskych dluhopist kolem 3,5 % nejsou pro Italii pfi anemickém hospodarském rlstu, slabé inflaci a
vysokém statnim dluhu dobru zpravou.

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.




