Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

akcenta
KOMENTAR

I

(@4

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v éervnu vzrostly 0 0,5 % m/ma 02,8 % rir

EZ - Primyslova produkce v kvétnu poklesla o 1,0 % m/m a vzrostla o0 20,5 % r/r

PL - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu vzrostly 0 0,1 % m/ma o0 4,4 % rir

US - Mezirocni rist spotrebitelské inflace v ¢ervnu zrychlil na 5,4 % a v jadrové slozce na 4,5 %

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index cen primyslovych vyrobct (Cerven)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky

EZ - Kompozitni index PMI (€ervenec) - piedbézny odhad
PL - Primyslova produkce a maloobchodni trzby (¢erven)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
25,74 | 25,79 | 2551 | 2554 | 0,20 | -0,79% EURICZK

21,66 | 21,82 | 21,54 | 21,65 @ 0,01 | -0,07%
5,655 | 5671 | 5554 | 5567 @ 0,09 | -1,58%
30,10 | 30,20 @ 29,82 | 29,92 & 0,19 | -0,63%
4,537 | 4,593 | 4,493 | 4,586 @ -0,05 & 1,06%
1,1875 | 1,1880 | 1,1772 | 1,797 | 0,01 | -0,66%
355,07 | 360,00 = 354,05 359,64 | -4,57 | 1,27%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb 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 22.7. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 28.7. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25

Typ sazby

PRIBOR 0,53 0,57 0,68 0,85 0,98
LIBOR USD 0,0920 | 0,9113 | 0,1264 | 0,1508 | 0,2430
EURIBOR -0,573 | -0,559 | -0,546 @ -0,513 | -0,488




Vyvoj EURICZK

+ Koruna vuci euru rychle posilovala a vymazala tak kompletné ztraty z minulého tydne. Zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo tésné nad hladinou 25,50
CZK/EUR. Posileni koruny Ize dat ¢astecné do souvislosti s nadchazejicimi zasedanimi centrélnich bank — zatimco ECB bude v pfistim tydnu komunikovat
upravu inflaéniho cile, tak ¢eska CNB na zagatku srpna velmi pravdépodobné piikrodi k daldimu zvyseni Grokovych sazeb.

+ Kli¢ovou doméaci makroekonomickou statistkou byla v tomto tydnu inflace. Spotfebitelské ceny v ¢ervnu oproti kvétnu vzrostly o 0,5 %, av§ak v mezirocnim
srovnani do$lo k mirnému zpomaleni na 2,8 % z kvétnovych 2,9 %. Vysledné mozna nejzajimavéj§im cislem byl ¢ervnovy rlst jadrové slozky inflace o 3,5 %
r/r, coz jen potvrzuje silu inflacnich tlakd v domaci ekonomice. Meziro¢ni rlist jadrové inflace se nad 3 % drZi nepfetrzité od lofiského dubna.

+ K mezimésicnimu rdstu spotrebitelskych cen v ¢ervnu pfispély oddily odivani a obuv, doprava, rekreace a kultura, stravovani a ubytovani a v neposledni fadé
naklady spojené s bydlenim. Za mezimésicnim zvySenim spotiebitelskych cen tak v Cervnu staly pfedevsim sluzby, kde rast Einil 0,9 %, zatimco v pfipadé
zbozi to bylo pouze o 0,3 %. Hlavnim pfispivatelem do meziroéniho ristu spotebitelskych cen zistal i v ¢ervnu oddil doprava, kdyZz ceny pohonnych hmot
vzrostly 0 20,2 %. Kladné do inflace pfispival i alkohol a tabak a naklady spojené s bydlenim, kdyz pokles cen elektfiny a zemniho plynu nedokazal
vykompenzovat rist cen najemného a vodného a stoéného. Zdrazovalo se i v oddilech odivani a obuv, rekreace a kultura ¢i stravovani a ubytovani. | v
meziro€nim srovnani rychleji rostly ceny sluzeb.

+ V souhrnu Ize fici, Ze do stale silného meziroéniho rustu inflace se i nadale vyznamné promita vys$si cena ropy. S uvolfiovanim protiepidemickych opatfeni Ize
pravdépodobné oCekavat dalSi zdrazovani v segmentu sluzeb, coz bylo jiz Castecné vidét v ¢ervnovych Cislech. Rizikem pro dalsi zrychleni spotiebitelské
inflace zUstava kumulace silnych inflacnich tlaki na zacatku cenového fetézce u prdmyslovych vyrobcl. Nejbliz§i mésice pravdépodobné pfinesou
meziroéni riist inflace tésné pod 3 % a vyznamnéjsi zrychleni nad 3 % je mozné oéekavat v zavéru letosniho roku. Pro bankovni radu CNB to znamena
jediné — pokud nedojde k zasadnimu zhorSeni pandemie a tim padem i preruSeni hospodarského oziveni, tak bude druha polovina letoSniho roku ve znameni
kontinualniho zvySovani Urokovych sazeb. A nutno Fici, Ze opravnéné.

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

+ Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu odehravalo primarné v rozmezi 21,60 - 21,80 CZK/USD.

+ Z pohledu makroekonomickych statistik stala v tomto tydnu v USA za pozornost pfedevsim Cervnova inflace. Rist spotfebitelskych cen v letosnim roce
kontinuainé zrychloval a ¢erven (+0,9 % m/m a +5,4 % r/r) nebyl v tomto sméru vyjimkou. Jadrova inflace pfitom v ervnu zrychlila na 4,5 % r/r z kvétnovych 3,8
% r/r. Takto rychly rust inflace zazily USA naposledy v roce 2008, tj. pfed financni krizi a v pfipadé jadrové inflace se jedna dokonce o nejrychlejsi rist
od zacatku 90. let. KliCovou otazka zustava stejna — jedna se o prechodny rlst, jak zdlraziiuje americky Fed, nebo se s vy3§i inflaci vyrazné nad 2 % bude
americka ekonomika potykat po del$i dobu. Pro pfechodnost inflace hovofi napfiklad to, ze meziro¢ni riist inflace zUstava silné ovlivnén vyrazné vyssi cenami
pohonnych hmot a v pfipadé jadrové inflace zase velmi vyznamnou roli hraji ojeté automobily (za posledni rok do$lo ke zdrazeni 0 45,2 %!) &i ceny v hotelech a
letenky. Na druhé strané velmi expanzivni ménova a fiskalni politika vytvareji prostor pro rychlejsi rist inflace ve stfednédobém horizontu. Na zakladé vyvoje
inflace ve 2. Ctvrtleti nové predpokladame, ze Fed zahdji redukci nakupl cennych papir( jiz ke konci leto$niho roku.

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

+ Koruna v(ici polskému zlotému v tomto tydnu vyrazné posilila a obchodovani se v zavéru tydnu presunulo hloubéji pod hladinu 5,60 CZK/PLN na leto$ni
maximum koruny a zaroven na nejsilngjsi hodnotu od roku 2011.

+ Polska centralni banka (NBP) zvefejnila plnou verzi nové makroekonomické progndzy, ve které pro leto$ni rok pocita s ristem HDP 0 5,0 % a pro pfisti rok o
5,4 %. NBP zéroven oCekava, ze se rlst spotebitelské inflace bude i nadale nachazet vyrazné nad 2,5 % inflaénim cilem — v leto$nim roce rist 0 4,2 % a v
pristim roce 0 3,3 %. Nad inflaénim cilem se bude podle NBP nachézet i jadrova inflace, a to 3,6 % letos a 3,2 % v pfistim roce. A aby nebylo ¢isel malo, tak se
jiz ve 3. Ctvrtleti letodniho roku dostane HDP lehce nad svdj potencidl (+0,1 %) a v dalSich ¢tvrtletich poroste HDP nad potencidl jiz vyraznéji. Z nové
makroekonomické prognézy tak vyplyva, ze je nejvyssi ¢as na to, aby NBP zacala utahovat svoji ménovou politiku a zahdjila cyklus zvySovani
Grokovych sazeb po vzoru Geské CNB ¢ madarské MNB. K tomu se véak zatim NBP, respektive bankovni rada (RPP — Rada Polityki Pienigznej) nema a v
nejblizSich mésicich pravdépodobné ani mit nebude. NBP si tak po pul roce, kdyz na prelomu lofiského a leto$niho roku nékolikrat intervenovala proti zlotému,
opét zahrava se svoji kredibilitou. V ramci reZimu inflaéniho cilovani Ize bezpochyby tolerovat docasné prestreleni inflace nad inflacni cil, ale nikoliv dlouhodobé
a vyrazné prestielovani inflaéniho cile jako je tomu v pfipadé NBP.

+ Spotfebitelské ceny v ¢ervnu vzrostly v souladu s pfedbéznym odhadem o 4,4 % r/r a doSlo tak ke zvolnéni z kvétnovych 4,7 % rir. Za zvolnénim inflace stél
predevsim vyvoj cen v oddilech dopravy (tempo riistu cen pohonnych hmot zvolnilo) a telekomunikacnich sluzeb. Zpomalila i jadrova slozka 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 rozmezi 1,177 - 1,188 USD/EUR. Dilezitym dnem z pohledu vyvoje na eurodolaru bylo utery, kdy
dolar po vyrazné rychlej$im ristu cervnové inflace v USA posilil hloubéji pod hladinu 1,18 USD/EUR. Naopak projevy $éfa americké centralni banky (Fed) J.
Powella se obesly bez vyraznéjsi trzni reakce. Z pohledu eurodolaru je v piistim tydnu velmi dileZitou udalosti ¢tvrtecni zasedani Evropské centralni
banky (ECB). Z technického pohledu ma dolar i nadéle prostor k dal$imu posilovani smérem k drovni 1,17 USD/EUR a pfipadné i nize v zavislosti na vyznéni
zasedani ECB.

+ Z makroekonomickych statistik stala v tomto tydnu za pozornost kvétnova priimyslova produkce, ktera sice v mezirocnim srovnani vykazala velmi silny rlist o
20,5 %, coz byl v8ak vyhradné efekt velmi statistické zakladny z lofiského kvétna. V mezimésicnim srovnani naopak primysl o 1,0 % poklesl. V tomto ohledu
tak realna Cisla z prumyslu zaostavaji za rekordnimi hodnotami indexu PMI. Velmi dobie se tak ukazuje, Ze silny rist PMI je z ¢asti dan faktory, které primyslu
rozhodné nepomahaji (rostouci ceny vstupli a prodlevy v dodavkach) a Zze PMI ve vyrobnim sektoru aktuélné nadhodnocuije realny vyvoj priamyslové produkce.
Rust spotiebitelskych cen byl v ¢ervnu potvrzen na 0,3 % m/ma 1,9 % r/r.

+ V/ pfistim tydnu zaseda ECB a prezidentka Ch. Lagardeova dopfedu signalizovala, Ze zasedani pfinese dlleZité zmény. Jedna se o navaznost na zverejnény
vysledek strategické revize ménové politiky, kterou ECB publikovala na zacatku cervence. DuleZité zmény se tak budou pravdépodobné tykat nového vymezeni
symetrického inflacniho cile ve vysi 2 % a pfistupu k ménové politice na zakladé nové strategie. Zmény v aktualné nastavenych parametrech ménové politiky
jsou nepravdépodobné.

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.




