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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Dlveéra v domaci ekonomiku v dubnu poklesla o 19,6 bodu m/m na hodnotu 73,8
EZ - Kompozitni index PMI v dubnu propadl na 13,5 z bfeznovych 29,7 bodu

PL - Primyslova produkce v bieznu poklesla 0 7,2 % m/m a 0 4,8 % rir

US - Kompozitni index PMI v dubnu pokles| na 27,4 z bieznovych 40,9 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Otevirani ceské ekonomiky a projevy élenti bankovni rady CNB

EZ - Zasedani Evropské centralni banky

US - Hruby domaci produkt (1. ¢tvrtleti) - predbézny odhad
US - Zasedani americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména
2717 | 27,67 | 27,09 | 27,30 @ -0,13
2496 | 25,62 | 24,88 | 2525 @ -0,29
5991 | 6,081 | 5970 | 6,026 @ -0,03
31,24 | 3159 | 3096 | 31,17 | 0,07
4511 | 4,558 | 4,509 | 4,527 @ -0,02
1,0867 | 1,0896 | 1,0727 | 1,0808 | 0,01
350,18 | 358,43 | 349,99 | 354,93 | -4,75

v %
0,49%
1,14%
0,57%
-0,21%
0,36%
-0,55%
1,34%

Predikce vyvoje
Ména BID Aktualni
EURICZK

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 1,02 0,99 0,95 0,90 0,88
LIBOR USD 0,1334 | 0,5698 | 1,0203 | 0,9906 | 0,9704
EURIBOR -0,514 | -0,418 | -0,190 @ -0,124 | -0,053

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 7.5. 1,00 0,50 0,50 0,50
ECB 30.4. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 29.4. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna viéi euru v prvni poloving tohoto tydne oslabovala aZ tésné pod hladinu 27,70 CZK/EUR. V zavéru tydne, a pfedevsim v patek, vSak Ceska
ména velkou ¢ast ztrat smazala a zkraje pate¢niho odpoledne se nachazela v blizkosti hladiny 27,30 CZK/EUR.

+ Téméf po cely duben byla domaci ekonomika paralyzovana vladnimi opatfenimi na potlateni pandemie Covid-19, avSak konec dubna pfinasi v tomto
sméru uvolnéni. Na druhé strané nouzovy stav byl prodlouzen do 25. kvétna. Kazdopadné je jasné, Zze domaci ekonomika dostala tvrdy Uder, ze kterého
se bude vzpamatovavat minimainé po zbytek letodniho roku. Ministerstvo financi CR (MF) v tomto tydnu predstavilo opatfeni na podporu ekonomiky v
souvislosti s dopady Sifeni koronaviru v celkové vysi 1,19 bilionu korun, pficemz 216 miliard je pfima podpora a zbytek jsou zaruky. Schodek statniho
rozpoCtu by tak mél letos nové Cinit 300 miliard korun.

* Podpora domacich ekonomickych subjektl by mohla byt vyraznéjsi nez to, co MF predstavilo. Vyraznéjsi ani ne tak ve smyslu objemu, ale
struktury, rychlosti a efektivity. Castka na piimou podporu by mé&la byt vy&$i, a to predev$im na prijmové strané v podobé dafiovych Uprav tak, aby
firmy mély dostatek likvidity a nedochazelo prfed¢asné k jejich druhotné platebni neschopnosti. Pro firmy se nabizeji Upravy u dané z pfidané hodnoty —
napf. odloZeni plateb této dané do konce roku, zrychleni procesu vraceni nadmérnych odpoctu, alternativné alespor do¢asné zavedeni hotovostniho
principu odvadéni dané, 4. firma zaplati dar az potom, co ji bude uhrazena faktura. Moznosti je i napfiklad doCasny presun vybranych platct dané z
pfidané hodnoty do nizsi sazby. Radu podobnych parametrickych Gprav a odklad(i by $lo dogasné aplikovat u odvodi na socialni pojisténi. Uzkym hrdlem
jsou i nedostatetné kapacity Ceskomoravské zaruéni a rozvojové banky u Gvérovych programii a zaruk. Vysledkem by samozfejmé byl jesté vyssi
schodek statniho rozpoctu pro letodni rok, nez aktuélnich 300 mlid. korun. Na druhou stranu je i tak pomérné pravdépodobné, Zze schodek rozpodtu bude v
nadchéazejicich mésicich jesté opét navysen.
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Vjvoj USD/CZK

+ Koruna v0¢i americkému dolaru v tomto tydnu oslabovala. V pondéli dopoledne se obchodovalo v blizkosti hranice 25 CZK/USD, ve stfedu a ve tvrtek
tésné pod hladinou 25,60 a v patek zkraje odpoledne v blizkosti trovné 25,30. Oslabeni ¢eské mény Ize dat do souvislosti s vyvojem na eurodolaru a s
hor$im sentimentem na finan¢nich trzich.

* Restriktivni opatfeni v USA na potladeni pandemie koronaviru se dale negativné promitaji do situace na pracovnim trhu. PrirGistek tydenniho poctu
novych Zadosti o podporu v nezaméstnanosti sice v tydnu do 18. dubna zpomalil, aviak téméf 4,43 mil. novych nezaméstnanych je stéle extrémné
vysoké Cislo. Kumulativné jiz si koronavirus vyzadal v USA vice jak 26 mil. nezaméstnanych. Nalada mezi americkymi firmami je podobné jako v
EU na bodu mrazu. Index PMI v dubnu pokles na 27,4 z bieznovych 40,9 bodu, kdyz nélada poklesla vyraznéji v sektoru sluzeb nez v pfipadé vyrobniho
sektoru.

+ S otevienim americké ekonomiky a postupnym navratem do normalu se poji fada nejistot. NejvétSim rizikem je, Ze pokud bude ekonomika oteviena
pfili§ rychle, muze se situace kolem koronaviru opétovné zhorsit a vysledné spustit nové kolo restriktivnich opateni. Velké nadéje jsou vkladany do Iéku
Remdesivir a Kevzara, u kterych probihaji klinické studie a vysledky z USA by mohly byt znamy zacatkem kvétna. Pokud v3ak jde o Remdesivir, tak podle
klinickych studii v Cing, nema tento 1ék zasadni efekt na Ié&bu nemoci Covid-19.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny vi¢i polskému zlotému se presunulo vySe nad hranici 6 CZK/PLN. Nejcastéji probihaly obchody v okoli hladiny 6,07 CZK/PLN.
Polsky zloty byl ve srovnani s korunou vUci euru v tomto tydnu o néco stabilnéjsi ménou.

* Tvrd4 bfeznové Cisla z polské ekonomiky jsou zvefejfiovéna se zhruba tfitydennim pfedstihem oproti tém Ceskym a do urcité miry je lze povazovat za
predstihovy ukazatel pro vjvoj v CR. Konkrétné v Polsku za pozornost stala bfeznova &isla z pramyslu, z maloobchodu a z pracovniho trhu. Priimyslova
produkce v bfeznu poklesla o 7,2 % m/m a 4,8 % r/r. Vzhledem k paralyze polské ekonomiky kvdli koronaviru to na prvni pohled nejsou az tak tragicka
gisla, aviak je nutné si uvédomit, Ze opatfeni byla v Polsku zavadéna o néco pozdgji nez v CR. Nejvétsi propad produkce zaznamenala vyroba
motorovych vozidel (-28,6 % r/r). Na druhé strané produkce lékd vzrostla 0 39,7 % r/r. Duben pfinese dali pokles pramyslu, ktery bude vyraznéjsi nez ten
bfeznovy.

+ V bfeznu se nedobrovolné omezili spotfebitelé, kdyz maloobchodni trzby poklesly o 3,3 % m/m a 9,0 % r/r. Prodeje poklesly ve vSech segmentech
maloobchodu s vyjimkou lékli a drogerie a potravin. Vzhledem k zavienym kamennym obchoddm se dafilo internetovym prodejctim. A jesté horsi Cisla z
maloobchodu Ize oéekavat v dubnu. Zatimco v roce 2009 se Polsko jako jedna z mala evropskych zemi dokazalo vyhnout hospodarskeé recesi, tak
v roce 2020 se to nepovede. Podle aktuélniho vyhledu Mezinarodniho ménového fondu letos polska ekonomika poklesne 04,6 %.
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Vyjvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém paru pozvolna, ale jisté oslabovalo euro. Na zaCatku tydne se obchodovalo jesté tésné pod hladinou 1,09 USD/EUR, zatimco
zkraje patecniho odpoledne na Urovni 1,08 USD/EUR.

+ Neochota evropskych zemi dohodnout se na fiskalné-investi¢nich opatieni na podporu evropské ekonomiky pokracuje. To ostatné potvrdila i
¢tvrtecni telekonference lidrd EU. Zemé EU se sice jednoznacné shodly na tom, Ze je tfeba aktualni situaci feSit a néco délat, ale co presné a v jakém
rozsahu a harmonogramu jiz nikoliv. DoSlo alespori ke shodé, Ze je nutné upravit sedmilety rozpoCet EU a navazat na néj zachranny fond na podporu
evropské ekonomiky. Viceméné panuje shoda, Ze bude potfeba objemu 1 az 1,5 bilionu eur. Problémem vsak je, Ze fond nezaéne pravdépodobné
fungovat dfive nez v roce 2021, coz se logicky nelibi nejpostizenéjsi zemi, Italii, ktera by chtéla zprovoznéni fondu a poskytnuti zaruk jiz ve druhé poloviné
leto3niho roku.

+ Italie navic aktualné ¢eli vyraznému riziku, Ze ji ratingové agentury poslou z investi¢niho do spekulativniho pasma. Dnes vecer své rozhodnuti
oznami agentura S&P, ktera italské zavazky aktualné ocefiuje ratingem BBB s negativnim vyhledem, coZ je pfesné na hranici mezi investicnim a
spekulativnim stupném. Pravdépodobnost, Ze agentura S&P rating snizi, je pomémé vysoka. DuleZita je v tomto sméru predbézna reakce Evropské
centralni banky (ECB), ktera informovala, Ze pro ni bude dlleZity stav pfed 7. dubnem. Pokud tedy S&P rating Italii skute¢né snizi, tak ECB bude i nadale
pfijimat italské dluhopisy do zastavy. To vSak nic neméni na faktu, Ze situace pro eurozénu a euro zagina v nékterych parametrech napadné pfipominat
krizové roky 2011 a 2012 s tim rozdilem, Ze ECB aktualné zcela jednoznacné vystupuije jako véfitel posledni instance (tim se ECB stala az v poloviné r.
2012).

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovény spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebira za obsah téchto informaci zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

sifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




