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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce v srpnu pokleslao 0,1 % m/mao 1,2 % rir

CZ - Spotiebitelské ceny v zafi poklesly 0 0,6 % m/m a zpomalily na 2,7 % r/r ze srpnovych 2,9 % r/r
DE - Priimyslova produkce v srpnu vzrostla o 0,3 % m/m, av§ak poklesla o 4,0 % r/r

US - Spotiebitelské ceny v zafi stagnovaly m/m a vzrostly o 1,7 % rir (jadrova inflace +2,4 % rir)

Ocekavané udalosti

7 v

CZ - Ceny pramyslovych vyrobcu (zafi)

EZ - Index spotrebitelskych cen (zafi) - finalni idaj, Summit Evropské unie (17 - 18/10)
PL - Index spotiebitelskych cen, Primyslova produkce (zari)

US - Maloobchodni trzby (zafi)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

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

2571 | 25,89 | 25,70 | 2581 | -0,10 | 0,38% EUR/CZK 25,60
23,40 | 23,58 | 23,33 | 23,35 0,05 | -0,23% 23,35 23,24 2295 | 22,65 21,54
5945 | 6,001 | 5935 | 5992 | -0,05 | 0,79% 5,99 5,93 5,98 5,95 6,00
2885 | 29,59 | 28,65 | 29,51 | -0,66 | 2,24% 1,105 1,1 1,12 1,13 1,17
4318 | 4,335 | 4,303 | 4,306 | 0,01 | -0,29%

1,0981 | 1,1062 @ 1,0941 | 1,053 | -0,01 | 0,65%

332,19 | 334,62 | 331,42 | 331,69 0,50 | -0,15%

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 2,16
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 vici euru narozdil od dalSich stfedoevropskych mén pfili§ nedafilo. Obchodovani se postupné pfesunulo nad hladinu
25,80 CZK/EUR a ve Ctvrtek se po zvefejnéni zafijové inflace dostalo tésné pod uroven 25,90. Zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo v
blizkosti hladiny 25,80.

* Tento tyden byl bohaty na nové domaci Cisla, ktera na jedné strané naznacila zpomalovani domaci ekonomiky, na strané druhé ukézala, ze
doméci poptavka a inflacni tlaky zdstavaji solidni. Do Cervenych Cisel se v srpnu sice vratil pramysl (-1,2 % r/r), avSak jeho pokles nebyl tak
vyrazny, jak se oéekavalo. Produkce automobilli navic i v srpnu vzrostla a pfirCistek zaznamenaly i nové zakazky v automobilovém sektoru. S
ohledem na vyvoj némeckého autopriimyslu a na leto$ni pokles registraci osobnich vozidel v EU jsou ¢eské vysledky vskutku velmi
dobré, coz se promita i do zahraniéniho obchodu. Srpnovy pfebytek obchodni bilance ve vysi 8,6 mid. korun jde z velké Easti na vrub pravé
vyvozu automobilti. Bohuzel nékterym dal$im velkym odvétvim ¢eského pramyslu (napf. strojirenstvi, kovodélny primysl) se dafi hife. Produkce
v srpnu poklesla i ve stavebnictvi, kdyZ meziroéni rust inZenyrského stavitelstvi nebyl schopen vyvazit pokles pozemniho stavitelstvi.

« Doméci poptavka v podobé spotfeby domécnosti naopak zlistavé silna. Nezaméstnanost v CR i nadale setrvava na velmi nizkych hodnotach
(zéfijovy podil nezaméstnanych osob na 2,7 %) a nakupni apetit spotfebitell setrvale roste (maloobchodni trzby v srpnu vzrostly o 4,6 % r/r po
ocisténi). Spotrebitelska inflace v z&fi poklesla 0 0,6 % m/m a zpomalila na 2,7 % r/r ze srpnovych 2,9 %r/r. Inflatni Cisla si ¢ast trhu nepochybné
preloila tak, e Ceska narodni banka (CNB) na listopadovém zasedani nezvysi Grokové sazby a zaroveri vyrazngji ziemni jestrabi rétoriku ze
zafi. Podle mého néazoru v3ak zafijové snizeni inflace nelze pfecefovat. Za ,slabsi® inflaci totiz staly sezonni faktory v podobé vyrazné
levngjSich dovolenych a také mirny pokles cen potravin. Inflacni tlaky v doméaci ekonomice zlistavaji pofad pomérné silné.

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

+ Na ménovém péru s americkym dolarem se koruna v tomto tydnu pohybovala v rozmezi 23,40 - 23,60 CZK/USD. V péatek zkraje odpoledne se
obchodovalo pod hladinou 23,40.

* Ve stiedu veCer zvefejnény zapis ze zafijového zasedani Americké centralni banky (Fed) ukézal, ze americti centraini bankéfi jsou pomérné
vyrazné rozdéleni v otazce dalsiho snizovani Grokovych sazeb. Cast ¢lenti Fedu se vyjadila ve smyslu, Ze by mél Fed upfesnit svoje zaméry
predikovatelnost rozhodnuti americkych centralnich bankéfi na nadchazejicich dvou zasedanich ve 4. tvrtleti.

* Zéroven je tfeba zminit, ze zafijovy zapis je jiz trochu neaktualni, kdyZz v minulém tydnu byla zvefejnéna slabsi Cisla (ISM) a v z&véru tohoto
tydne méze byt zveFejnéna ,mald“ obchodni dohoda mezi USA a Cinou. Pravé obchodni protekcionismus je pro Fed velmi ddleZitym tématem pro
rozhodovani o nastaveni sazeb. Ve Ctvrtek zvefejnéna zafijova inflace (jadrova slozka) pritom potvrdila solidni inflacni tlaky v americké ekonomice
a inflace a inflacni oCekavani jsou dalSimi velmi duleZitymi €lanky pro rozhodovani Fedu o Urokovych sazbach. Zajimavé bude sledovat statistiky

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

+ Koruna v0éi zlotému od zagatku fijna oslabuje, kdyZ si i v tomto tydnu pfipsala dalsi ztraty. Ve Ctvrtek odpoledne se obchodovani podivalo nad hranici 6
CZKIPLN (vice jak dvoumésiéni minimum ¢eské mény).

+ Z pohledu polskych makroekonomickych statistik a udalosti tento tyden pfili§ zajimavy nebyl, respektive Casovy Usek od pondéli do zac¢atku patecniho
odpoledne. DuleZité udalosti jsou totiz na programu az v patek pozdé vecer (ratingové agentury Moody's a S&P vydaji aktualizované hodnoceni polského
dluhu — zmény ratingu A2 a A- nejsou pravdépodobné). V nedéli se konaji v Polsku parlamentni volby, kdyz favoritem je jednoznaéné sou¢asné viadnouci
strana Prawo i Sprawiedliwo$¢ (PiS), kdyZz prizkumy ukazuji, Ze by PiS méla udrzet nadpolovi¢ni vétSinu v poslanecké snémovné i v senatu.
Dopad na kurz zlotého by mél byt umirnény. Vyraznéji by mohl byt zloty ovlivnén vysledkem voleb, pokud by se PiS nepodafilo ziskat vétSinu, coz by
znamenalo komplikovangj§i vznik koalice nebo na druhé strané, pokud by vitézstvi PiS bylo natolik drtivé, ze by tato politicka strana ziskala ustavni
vétsinu. Obé zminéné varianty jsou vSak pomérné malo pravdépodobné.

+ Na kurz zlotého mize mit v patek odpoledne dopad vysledek probihajiciho jednani mezi USA a Cinou (setkat by se mé&l D. Trump s &inskym
viceprezidentem). Trhy jsou nastaveny pomérmé optimisticky, kdyz véfi, ze bude dojednana ,mald“ obchodni dohoda, ktera sice zcela nevyfesi nastaveni
obchodnich vztaht mezi obéma zemémi, avSak zastavi eskalaci obchodniho protekcionismu a odvrati hrozbu dal$iho navySovani cel. Vysledek jednani by
mohl byt znam v zavéru dnedniho odpoledne.

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

+ Na hlavnim ménovém paru dokazalo euro v tomto tydnu posilit a ve Etvrtek dopoledne zamifit nad hladinu 1,10 USD/EUR (tfitydenni maximum spole¢né
evropské mény). V patek zkraje odpoledne se obchodovalo jesté vySe, a to az na rovni 1,106, kdyz euru pomohly pozitivni zpravy tykajici se brexitu.

+ Jaké dlvody staly v tydnu za posilenim eura? Urcité je nutné zminit slabsi data z americké ekonomiky z minulého tydne (indexy ISM), diky nimz vzrostly
séazky na dal3i sniZeni Urokovych sazeb na fijnovém zasedani Americké centralni banky (Fed). V tomto tydnu, konkrétné ve ¢tvrtek, byl zvefejnén zépis ze
zafijového zasedani Evropské centrélni banky (ECB), na kterém ECB sniZila diskontni Grokovou sazbu na -0,50 % a oznémila zah&jeni nakupu statnich
dluhopist (program APP) od zacatku listopadu. Ze zapisu ECB vSak vyplynulo, Ze ECB (Rada guvernérii ECB) neni ohledné ménové politiky pfilis
jednotna. Tretina ¢lenu totiz hlasovala proti zvétSovani bilance ECB, t]. proti programu APP. Ve stiedu viceprezident ECB L. Guindos prohlasil, ze
ho znepokojuji vedlejsi ucinky dalSiho sniZzovani Urokovych sazeb v eurozéné, coZ Ize pfeloZit jako neochotu v budoucnosti dale uvolfiovat ménovou
politiku prostfednictvim dal$iho snizovani sazeb. Ménova politika ECB se aktualné nachazi v blizkosti svych limitt. PFi pohledu na zaporné vynosy statnich
dluhopisti ¢lenskych zemi eurozény je nyni jednoznacné fada na jednotlivych zemich v eurozéné, aby provedly fiskalni expanzi pro podporu
hospodarského rlstu, a predevsim provedly nezbytnad opatieni na podporu udrzitelnosti vefejnych financi. V zavéru tydne euru pomohly i nové
informace, ze dohoda mezi Velkou Britanii a EU je mozna.

« V tydnu byla zvefejnéna i Cisla z némeckého pramyslu. Lep$i vysledky srpnové primyslové produkce byly kompenzovany slab$imi primyslovymi
zakazkami a podobny obrazek nastinil i srpnovy zahrani¢ni obchod. Na obrat k lepSimu v némeckém pramyslu si tak je$té budeme muset pockat.

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.




