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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt v 1. ¢tvrtleti po zpresnéni poklesl 0 3,3 % k/k a 2,0 % r/r

DE - Nové prumyslové zakazky v dubnu poklesly o 25,8 % m/m

EZ - Evropska centralni banka navysila nakup dluhopisti (PEPP) o 600 mld. eur na 1,35 bil. eur.
US - Index ISM v sektoru sluzeb v kvétnu vzrostl na 41,0 z dubnovych 26,0 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Priimyslova produkce a zahrani¢ni obchod (duben)

CZ - Index spotiebitelskych cen (kvéten)
DE - Primyslova produkce (duben)

US - Zasedani americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
2691 | 26,91 | 26,47 | 26,58 @ 0,33
2420 | 24,22 | 23,34 | 23,46 | 0,74
6,041 | 6,085 | 5960 | 5981 | 0,06
2990 | 30,19 | 29,46 | 29,71 | 0,18
4,450 | 4,458 | 4,370 | 4442 | 0,01
1,1112 | 1,1383 | 1,1100 | 1,1329 | -0,02
345,97 | 346,51 | 343,58 | 344,49 | 1,48

v %
-1,25%
-3,16%
-1,01%
-0,62%
-0,19%
1,92%
-0,43%

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EURICZK

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,27 0,31 0,34 0,36 0,41
LIBOR USD 0,1479 | 0,3701 | 0,6866 K 0,8049 | 0,8986
EURIBOR -0,507 | -0,465 | -0,261 | -0,169 | -0,131

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 24.6. 0,25 0,05 0,05 0,05
ECB 16.7. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 10.6. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna si na zacatku kvétna pfipsala vici euru vyrazné zisky, kdyz zamifila hloub&ji pod hranici 27 CZK/EUR a ve druhé poloviné tydne nékolikrat
testovala hladinu 26,50 CZK/EUR. Koruna se tak aktualné nachazi na nejsilnéj$ich hodnotéach za posledni dva a pil mésice. Slovné na podporu koruny
opét intervenoval guvernér Ceské narodni banky (CNB), ktery prohlasil, 7e odekava, e se koruna stabilizuje na soudasnych Grovnich. V
makroekonomické prognéze CNB je véak uveden modelovy kurz 27,20 az 27,50 CZK/EUR pro 2. a7 4. &turtleti letosniho roku. Vzhledem k tomu, ze
soucasné posileni koruny je tazeno témér vyhradné pozitivni naladou na trzich a jen velmi omezené ekonomickymi fundamenty, tak
ocekavame v nadchazejicich tydnech korekci koruny na slabsi hodnoty zpét k hranici 27 CZK/EUR.

+ Doméci ekonomika podle zpfesnéného odhadu Ceského statistického Gfadu (CSU) v 1. &tvrtleti leto$niho roku poklesla o 3,3 % meziétvrtletng a 0 2,0 %
mezironé. Ve srovnéni s pfedbéznym odhadem HDP z poloviny kvétna byl pokles ¢eské ekonomiky o néco mirnéjsi. Na uzavfeni domaci ekonomiky v
bfeznu nevice doplatily sluzby a nepfekvapivé Upiné nejvice sluzby v odvétvi obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi (pokles 0 5,4 % meziCtvrtletné a
04,9 % mezirotné). V mezictvrtletnim srovnani poklesla hruba pfidana hodnota ve vSech odvétvich sluzeb. V meziroénim srovnani si alespon kladny riist
udrzely informacni a komunikacni ¢innosti, ¢innosti v oblasti nemovitosti a z netrznich sluzeb vefejna sprava obrana, vzdélavani a zdravotni péce. Hruba
pfidand hodnota poklesla i v primyslu. Kladné pfispévky naopak pfidalo stavebnictvi a zemédélstvi, jehoz vyznam z pohledu podilu na HDP je v8ak
zanedbatelny. Na poptavkové strané k poklesu ekonomiky v pfispély pfedevsim investice a zahraniéni obchod. V meziétvrtletnim srovnani poklesla i
spotfeba doméacnosti, zatimco v mezironim srovnani stagnovala. Jesté vyraznéjSimu poklesu HDP v 1. Ctvrtleti zabranily viadni vydaje.

* Vyvoj doméci ekonomiky v 1. Ctvrtleti byl zasadné ovlivnén koronavirovymi viadnimi opatfenimi. Ekonomicka aktivita byla sice paralyzovana az od
poloviny bfezna, av$ak i to stacilo k tomu, aby v souhrnu za celé étvrtleti doslo k vyznamnému poklesu hospodéarstvi. Dno pfijde ve 2. ¢tvrtleti, kdy Ize
ocekavat az dvouciferny pokles domaci ekonomiky. Ve druhé poloviné roku dojde k oziveni domaci ekonomické aktivity, ale rychly navrat
produkce na predkoronavirové Urovné Ize témér s jistotou vylougit.

+ Z dalSich doméacich makroekonomickych statistik index PMI ve vyrobnim sektoru v kvétnu vzrostl na 39,6 z dubnovych 35,1 bodu. To je sice pozitivni
informace, avSak nalada v primyslu zlistava hluboko pod neutralni 50 a jednoznaéné indikuje pokles produkce. Schodek statniho rozpodtu se po péti
mésicich ponofil na 157,4 mid. korun, coz je samoziejmé primarné disledek koronavirovych opatreni, kdyz vyrazny vypadek zaznamenala pfijmova
strana rozpoCtu. Vyrazné zvolnilo i tempo rst mezd — nominalné sice opticky solidni rist o 5,0 % r/r, avSak realné pouze o 1,4 % r/r. Vlysoka inflace
zkraje letoSniho roku se podepsala pod nejslab$i rist realnych mezd od roku 2013. Maloobchodni trzby v dubnu poklesly o 10 % r/r. Podil
nezaméstnanych osob se v kvétnu zvysil na 3,6 % z dubnovych 3,4 %. V nadchézejicich mésicich se bude nezaméstnanost dale zvySovat.

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

* Vlyrazné zisky az na Uroven 23,40 CZK/USD si koruna pfipsala na ménovém paru s americkym dolarem, které byly ve &tvrtek umocnény zasedanim
Evropské centrélni banky a vyvojem na eurodolaru. Aktualni posileni koruny v8ak povazujeme za doCasné. Tyto fadky jsou psany pfed zvefejnénim
kvétnovych statistik z amerického pracovniho trhu. Kli¢ovou udalosti pfistiho tydne je zasedani americké centralni banky (Fed).
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Vyvoj PLN/CZK

* Polsky zloty v zavéru kvétna vyrazné posilil vici euru, coz se promitlo i do vyvoje vici koruné, kde se obchodovani pfesunulo nad hladinu 6,10
CZKI/PLN. Tento tyden jiz byl ve znameni setrvalého posilovani koruny az pod hranici 6 CZK/PLN v zavéru tydne.

+ Z pohledu polskych makroekonomickych statistik byl zaatek ¢ervna nezajimavy. Vyjimkou byl kvétnovy index PMI ve vyrobnim sektoru, jehoZ hodnota
vyrazné vzrostla na 40,6 z dubnovych 31,9 bodu. Rust PMI je nutné brat se znaénou rezervou v tom smyslu, Ze index rostl z opravdu velmi nizkych
hodnot a i uroveri 40,6 bodu je vyrazné pod neutralni hladinou 50 bodu. | PMI v kvétnu tak pfes zlepSeni signalizoval pokles produkce a novych zakazek,
propousténi a celkové znacnou nejistotu mezi primyslovymi podniky z budouciho vyvoje.

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 tydnu dafilo euru, které vici dolaru posililo z pondélnich 1,11 USD/EUR az tésné pod Uroven 1,14 v patek rano
(2,5mésicni maximum EUR). K ziskim eura ve Ctvrtek odpoledne vyrazné pfispéla Evropska centralni banka (ECB), ktera svymi kroky sniZila rizikovou
prémii pro dluhopisy Fady evropskych zemi a vysledné i pro spole¢nou evropskou ménu jako takovou.

+ ECB na zasedani ve Etvrtek piekvapila dalSim uvolnénim ménové politiky. S irokovymi sazbami sice podle predpokladii nehybala (diskontni sazba
setrvava na — 0,50 % a hlavni refinanéni sazba na 0 %), avSak navySila program nakupu dluhopisii PEPP (Pandemic emergency purchase
programme) o 600 mid. eur na 1,35 bil. eur, ktery bude probihat minimalné do poloviny pfistiho roku. NavySeni programu PEPP bylo ovlivnéno
soucasnym a predpokladanym vyvojem evropské ekonomiky, kdyz ECB oCekava jen pozvolné oZivovani ekonomiky, velmi slabé inflacni tlaky a zhorSujici
se situaci na pracovnim trhu. ECB zéroveri zvefejnila novou makroekonomickou prognézu ve které v zakladnim scénafi oéekava v letosnim roce pokles
HDP 0 8,7 % a rlst inflace pouze 0 0,3 %. Ch. Lagardeova zarover kvitovala navrh na spolecny fiskalni balik ve vysi 750 mid. eur. A€koliv euro v reakci
na ECB vyrazné posililo, tak rizik je v nadchazejicich mésicich vice nez dost, a to je také dlivod, pro¢ aktualni vyrazné zisky eura povazujeme
pouze za doc¢asné.

* Némecké vlada predstavila v tomto tydnu dal$i balik fiskalnich opatfeni na podporu ekonomiky ve vysi 130 mid. EUR, coZ je vyrazné vice nez se
ocekavalo. V Némecku zaroven roste nezaméstnanost — mira nezaméstnanosti v kvétnu vzrostla na 6,3 % z dubnovych 5,8 %, kdyz nové pfibylo 238 tis.
nezaméstnanych. Dllezitym nastrojem politiky zaméstnanosti je v Némecku kurzarbeit (zkracena pracovni doba pro zaméstnance, na jejichz mzdy
pfispiva podnikim stat), ve kterém na konci kvétna bylo nahla$eno rekordnich téméF 10,7 mil. zaméstnancl. Pravé zde je nutné hledat hlavni divody,
pro¢ nezaméstnanost v Némecku roste nesrovnatelné pomaleji, nez je tomu napf. v USA. Némecké primyslové zakazky se v dubnu propadly o 25,8 %
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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 (Z a.s. nelze tento dokument ani jeho &&sti kopirovat nebo déle

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




