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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceska narodni banka snizila hlavni Grokovou sazbu o 0,75 p.b. na 1,00 %

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v bfeznu poklesl na 86,1 z inorovych 96,0 bodu

EZ - Evropska centralni banka uvolnila limity na nakupy dluhopist

US - Fed predstavil neomezeny nakup cennych papirii a vlada stimulacni balik ve vysi 2,2 mld. dolart

Ocekavané udalosti

CZ - Index PMI ve vyrobnim sektoru (bfezen)

EZ - Index spotrebitelskych cen (bfezen) - piedbézny odhad

PL - Index spotrebitelskych cen (bfezen) - piedbézny odhad

US - Indexy aktivity ISM (brezen), Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (bfezen)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
27,24 | 27,85 | 27,05 | 27,24 | 0,00 | 0,01% EURICZK

2549 | 2593 | 2445 | 2481 @ 068 | -2,73%
5975 | 6,049 | 5942 | 6,019 & -0,04 | 0,73%
29,51 | 30,44 | 29,42 | 30,38 | -0,87 | 2,86%
4,488 | 4,631 | 4,462 | 4522 @ -0,03 @ 0,76%
1,0658 | 1,1086 | 1,0657 | 1,0979 | -0,03 | 2,92%
349,12 | 358,04 | 347,82 354,82 | -570 | 1,61%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb 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

Typ sazby

PRIBOR 1,76 1,73 1,72 1,71 1,71
LIBOR USD 0,6438 | 0,9591 | 1,2670 | 1,0676 | 0,9875
EURIBOR -0,492 | -0,458 | -0,369 @ -0,298 | -0,176




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu stabilizovalo v rozmezi 27,10 — 27,80 CZK/EUR. DalSi ztraty si tak koruna zatim nepfipsala, na druhé
s masivnimi zakroky vlad a centralnich bank na podporu ekonomik. Akciové trhy diky tomu dokéazaly smazat €ast pfedchozich ztrat, a to samé Ize
fici o v&tsiné mén emerging markets, korunu a dal$i stfedoevropské mény nevyjimaje. Kli¢ovou otazkou je, jak dlouho tato relativné optimisticka nalada
Vysoka nervozita a volatilita zaroved zvySuje pravdépodobnost, Ze se pod opétovny prodejni tlak dostane i koruna.

« Ctvrteéni zasedani bankovni rady CNB vlastné neprekvapilo. Centralni bankéi sice pristoupili k vyraznéjsimu snizeni trokovych sazeb, ale
véechny avizované kroky CNB Ize oznaéit jako tpravy parametrii standardni ménové politiky. Bankovni rada CNB konkrétné jednomysiné snizila
trokové sazby o 0,75procentniho bodu. Hlavni rokova sazba, dvoutydenni repo, je od patku nové 1,00 %, diskontni sazba 0,05 % a lombardni sazba
2,00 %. Déle CNB snizila sazbu proticyklické kapitalové rezervy na 1,00 % od 1. dubna 2020. CNB také otekava, Ze se komeréni banky, pojistovny a
penzijni spole¢nosti zdrzi jakékoliv vyplaty dividend, aby neohrozily svoji finanéni odolnost.

« CNB nijak vyrazné neakcentovala ani nespecifikovala pfipadné intervence proti oslabeni koruny ani mozné spusténi programu nakupu vladnich
dluhopisti v blizké budoucnosti, o kterém se pred zasedanim Zivé spekulovalo. Ve srovnani s dalsimi centralnimi bankami se tak CNB i v sougasnosti
zatim striktng drzi konzervativnich nastrojéi ménové politiky. Na druhou stranu CNB nékolikrat zdtraznila vysokou nejistotu, ktera se vaze s vyvojem
geské ekonomiky v letodnim roce i kurzem koruny. CNB zéarovedt vyjadfila pfipravenost dal$iho uvolnéni ménové politiky v pfipads, Ze si to podminky
vyzadaji, a to i na mimoFadném zasedani. A vysledn& je CNB podle vieho pfipravena svoji $kalu ménovépolitickych nastrojii rozsifit (kvantitativni
uvolfiovani po ¢esku tak v dalSich mésicich vyloucit rozhodné nelze).

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

« Vuci americkému dolaru dokézala koruna v tomto tydnu posilit a ve ¢tvrtek odpoledne zamifila pod hladinu 25 CZK/USD (divodem vyvoj na eurodolaru).
* Tento tyden se v USA nesl ve znameni prudkého narlistu nové nakazenych nemoci COVID-19 a dalSimi mamutimi reakcemi americké centralni banky
(Fed) a americké vlady na soucasny vyvoj. Americky Fed konkrétné v pondéli predstavil dalSi opatieni na podporu tamni ekonomiky - za
pozornost stoji pfedevS§im neomezeny nakup dluhopisi, a to véetné korporatnich (tzv. kvantitativni uvoliiovani) s cilem vytvofit po nich poptavku a
maximalné sniZit irokové néklady spojené s financovanim vladniho i soukromého sektoru. Americka viada v tydnu predstavila balik stimulaénich opateni
na podporu americké ekonomiky v souhrnné vysi 2,2 bilionu dolarl (tento fiskélni stimul po urcitych peripetiich proSel napotfeti Senatem a Snémovna
reprezentantt by o ném méla hlasovat dnes a nepfedpoklada se, ze by se schvéleni pozdrzelo). Pfimou penézni podporu (jednorazovou ¢astku) obdrzi
vétsina americkych domacnosti (v souhrnu asi 500 mld. dolardi). Fiskalni balik se tyka i menSich podnikl (367 mid. dolard), velkych korporaci (500 mld.
dolartl) a zkratka si nepfijdou ani nemocnice a zdravotnicka zafizeni. To, Ze je situace v americké ekonomice velmi vazna, ve ¢tvrtek potvrdil rekordni
narlst nezaméstnanosti (nové tydenni zadosti o podporu v nezaméstnanosti do 21. biezna rekordné vzrostly na 3,283 mil. oproti 282 tis. v pfedchazejicim
tydnu).

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému se v tomto tydnu stabilizovalo v blizkosti hranice 6 CZK/PLN. Pokles volatility byl odrazem mirného zlep3eni
sentimentu na financnich trzich v tomto tydnu. Zatimco centralni banky v USA a v Evropé rozjely enormni stimulaéni opatfeni na podporu ekonomik, tak
polska centralni banka (NBP) zatim vyckava. V minulém tydnu sice mimofadné snizila Grokové sazby, avSak s dal$imi opatfenimi vaha. V ramci
bankovni rady (RPP) Ize najit jak hlasy pro vyrazné expanzivni kroky ménové politiky — dal$i snizeni sazeb, pujcky pro malé a stfedni podniky ¢i nakup
akeii (E. Lon), tak i hlasy zaméfujici se primarné na stabilitu kurzu zlotého, a ne na kratkodoba feSeni pro stimulaci ekonomiky (K. Zubelewicz).

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu karta opét obratila — euro posilovalo a mazalo ztraty z pfedchoziho tydne. Obchodovani se pfesunulo z
pondélnich 1,07 USD/EUR nad hladinu 1,10 USD/EUR ve Ctvrtek odpoledne.

* Progndzovani vyvoje ménového kurzu je velmi nelehké disciplina a v sou¢asné dobé, kdy vlady a centralni banky kazdy tyden zvefejfiuji nova giganticka
opateni na podporu ekonomik (pfikladem budiz americky Fed s neomezenym kvantitativnim uvolfiovanim — QE), to plati dvojnasobné. Evropska centralni
banka (ECB) je s ménovépolitickymi opatfenimi oproti Fedu momentalné vzdy o krok pozadu, avSak i v pfipadé ECB pfily v tydnu dalsi stimuly. ECB ve
Ctvrtek uvedla, ze rusi limity pro nakup dluhopisi a nové tak bude moct nakupovat dluhopisy ¢lenskych zemi eurozény v neomezeném
mnozstvi (doposud limit tfetina celkového dluhu jedné zemé). Tim se vytvafi prostor pro v podstaté neomezené QE. Na fadu by dokonce mohly pfijit
i spolecné evropské dluhopisy, které nebyly prosazeny v krizovych letech 2012-2013. Prezidentka ECB Ch. Lagardeova totiz vyzvala ministry financi
zemi eurozony, aby zvazili mimoradnou jednorazovou emisi spole¢nych dluhopisti — koronabondu. Pravé koronabondy spolecné se zachrannym fondem
ESM by mohly tvorit zakladni pilif financovani hospodafské obnovy eurozény. Spolecné evropské dluhopisy sice smysl davaji, ale klicové stejné bude, jak
se k nim postavi Némecko, dlouhodobé nejvétsi odplrce spole¢nych bondi. Vzhledem k tomu, Ze Némecko je dlouhodobé proti sdileni finan¢né-
hospodarskych rizik s jihoevropskymi zemémi, tak pravdépodobnost, Ze by s timto souhlasilo se vSak jevi jako dost mala.

« Zatimco v USA byla v tomto tydnu zvefejnéna prvni tvrda data (extrémné prudky nariist novych tydennich zadosti o podporu v nezaméstnanosti), tak v
eurozéné byla zvefejnéna zatim jen mékka cisla v podobé bfeznovych indext podnikatelskych nalad (PMI, Ifo). Indexy PMI i némecké Ifo v bfeznu velmi
prudce poklesly, coz znamena jediné — evropska i némecka ekonomika mifi plnou parou do hospodafské recese. Kompozitni index PMI v bfeznu v
eurozéné poklesl na rekordni minimum 31,4 bodu z Unorovych 51,6 bodu. Podle dilich ukazatelt aktivita v sektoru sluzeb poklesla na 28,4 bodu a
aktivita ve vyrobnim sektoru se sniZila na 44,8 bodu. Index Ifo, nejlepsi mékky ukazatel pro hospodarsky vyvoj v Némecku, v bfeznu dramaticky poklesl
na 86,1 bodu, coz ne nejslab$i hodnota tohoto indexu od Cervence 2009. Mezimésiéni propad byl vibec nejvyraznéj$i od sjednoceni Némecka. Nalada
mezi némeckymi podniky se tak v bifeznu dostala hluboko pod bod mrazu, kde setrva i v nadchazejicich mésicich. Institut Ifo navic odhaduje, ze némecky
HDP letos poklesne v rozmezi 7,2 % az 20,6 %.

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.




