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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB ponechala hlavni Grokovou sazbu na 0,25 %

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo v ¢ervnu vzrostl na 86,2 z kvétnovych 79,7 bodu
EZ - Kompozitni index PMI v ¢ervnu vzrostl na 47,5 z kvétnovych 31,9 bodu

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v kvétnu vzrostly 0 15,8 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index PMI ve vyrobnim sektoru (Cerven)

EZ - Index spotrebitelskych cen (Eerven) - piedbézny odhad

PL - Index spotrebitelskych cen (Gerven) - piedbézny odhad

US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (Cerven)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
26,59 | 26,86 | 26,57 | 26,76 | -0,17 | 0,62% EURICZK

23,77 | 23,99 | 2345 | 23,84 @ -0,06 @ 0,27%
5953 | 6,019 | 5944 | 5992 | -0,04 | 0,64%
2942 | 29,79 | 29,29 | 29,55 | -0,13 | 0,45%
4,449 | 4472 | 4431 | 4464 @ -0,02 | 0,35%
1,1180 | 1,1348 | 1,1168 | 1,1225 | 0,00 | 0,40%
345,21 | 355,10 | 345,03 | 354,76 | -9,55 | 2,69%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 6.8. 0,25 0,05 0,05 0,05
ECB 16.7. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 29.7. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25

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




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny vaci euru se v tomto tydnu i nadale odehravalo v postrannim trendu vymezeném hladinami 26,50 a 26,90 CZK/EUR. Stfedecni
zasedani Ceské narodni banky (CNB) kurz koruny témé&f neovlivnilo. V priibéhu tydne se stfedoevropské mény dostavaly pod prodejni tlak. Opravdu
vyrazné ztraty si vSak pfipsal jen madarsky forint.

« Kli¢ovou domaci udalosti bylo stiedeéni zasedani bankovni rady CNB, které se v souladu s predpoklady obeslo bez prekvapeni. Urokové sazby
byly ponechany beze zmény. Hlavni sazba tak setrva na 0,25 % a diskontni na 0,05 %. Ostatné sazby jiz v podstaté neni ani kam dale sniZovat, kdyz se
aktualné nachazime de facto na technické nule.

« Z tiskové konference s guvernérem J. Rusnokem si Ize odnést tfi postiehy. Za prvé bylo akcentovano, Ze se zatim naplfiuje zakladni scénar aktuaini
prognézy CNB s vyrovnanymi riziky pro inflaci na horizontu ménové politiky. Za druhé guvernér nékolikrat zdaraznil, e CNB od bfezna vyrazné uvolnila
své nastroje, a to jak v oblasti ménovépolitické, tak i v oblasti finan¢ni stability. Momentalné tak neni ddvod pfistupovat k dal§im opatfenim. Za tfeti se J.
Rusnok vyhnul konkrétni odpovédi na otazku, jak by bankovni rada postupovala, pokud by byla nucena dale uvolnit ménové podminky. Podle J. Rusnoka
zatim dal$i uvolnéni neni potfeba. Z toho vyplyva, Ze v bankovni radé velmi pravdépodobné nepanuje vétsinova shoda na tom, jaky nekonvencni nastroj
by byl pouzit.

+ Vysledné i dopad zasedani bankovni rady na kurz koruny byl marginalni, ackoliv zasedani vyznélo nepatrné v jestrabim duchu. A to v tom
smyslu, ze CNB zatim vy¢kava a nepousti se na pole nekonvenénich nastrojii ménové politiky jako jsou zaporné trokové sazby, nakupy
vladnich dluhopist ¢i kurzové intervence.

+ Dlvéra v domaci ekonomiku v ¢ervnu oproti kvétnu vzrostla o 2,1 bodu na hodnotu 77,2 a to jak mezi podnikateli, tak i mezi spotfebiteli. V ramci
jednotlivych odvétvi byl véak vyvoj diferenciovany. Divéra vzrostla v obchodu a ve sluzbach, zatimco v primyslu a ve stavebnictvi doslo k jejimu poklesu.
Primyslové podniky negativné hodnoti pfedevsim celkovou poptavku. A pravé poptavka je klicovym pfedpokladem pro to, aby doslo k oZiveni primyslu
ve druhé poloviné leto$niho roku.
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Vyvoj USD/CZK

+ Obchodovani koruny viéi americkému dolaru se v tomto tydnu odehravalo v rozmezi 23,40 — 24 CZK/USD. Do vyvoje na tomto ménovém paru se
samoziejmé vyrazné promita déni na eurodolaru, kde je obchodovani v poslednich dnech hodné nervézni a bez jasného sméru. Nezbytnou podminkou
pro to, aby se koruna vratila zpét nad hranici 24 CZK/USD je dlouhodobéjsi oslabeni eura hloubgji pod hladinu 1,12 USD/EUR.

+ Nalada na financnich trzich byla v tomto tydnu smiSena, kdyZ se do hry ve vétsi mife zacina vracet koronavirus. V USA v tomto tydnu evidentné
zrychlil pocet nové nakazenych Covid-19, coz sebou nese riziko, ze se budou opét zavadét néktera restriktivni opatieni. Ve Ctvrtek byl pocet
nové nakazenych Covid-19 dokonce vibec nejvy3Si od pocatku trvani pandemie. Netfeba zdlraziovat, Ze ¢im déle se budou USA s pandemii
vyporadavat, tim se bude i odkladat piné nastartovani tamni ekonomiky. A v tomto kontextu je nutné se divat i na zverejnéné statistiky. Cervnovy
kompozitni index PMI (46,8 bodu) ¢i kvétnové objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby (+15,8 % m/m) sice ukazuji na oziveni ekonomické aktivity, avak
prodlouzena doba pandemie mlize hospodarské oziveni pofadné piidusit. V USA se navic nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti stale drzi na velmi
vysokych drovnich (cca 1,5 mil. tydné).
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Vyvoj PLN/CZK

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému se v zavéru ¢ervna odehravalo v okoli hranice 6 CZK/PLN. V souhrnu za cely tyden koruna mirné oslabila.

« Zatimco v CR a v Madarsku v tomto tydnu zasedaly centralni banky, tak v Polsku z makroekonomickych statistik staly za pozorost kvétnové
maloobchodni trzby (+14,9 % m/m a -7,7 % r/r). Posledni mésice, kvéten, nevyjimaje, byly samozfejmé vyznamné zkresleny pandemii Covid-19. Pavé
postupné uvoliovani karanténnich opatfeni se promitlo do skokového dvouciferného rlstu maloobchodu v mezimésiénim srovnani. Meziroéné jsou véak
trzby stale nizsi, ackoliv jiz ne tak extrémné jako tomu bylo v dubnu. V nadchazejicich mésicich se bude situace v maloobchodu dale normalizovat,
ale je otazkou, jak rychle se nakupy dostanou na predkoronavirovou uroven. Pravé zde lezi jeden z klicG rychlosti oZiveni polské ekonomiky ve
druhé poloviné letosniho roku.

« Zatimeo v CR se schyluje ke zvy$eni schodku statniho rozpoétu na 500 mid. korun, tak polské ministerstvo financi hodla predstavit aktualizovany navrh
schodku statniho rozpo¢tu v prvni poloviné ¢ervence. Fiskalni politika v Polsku je pfitom vyrazné podpofena tamni centralni bankou (NBP), ktera kupuje
statni dluhopisy v ramci programu kvantitativniho uvolfiovani.
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V§voj EUR/USD

* Na hlavnim ménovém paru v tomto tydnu pokracovalo nervozni obchodovani bez jasného sméru. V prvni poloviné tydne euro posililo az na 1,135
USD/EUR. Nasledné vsak euro vétsinu zisk(i vymazalo a zkraje pate¢niho odpoledne se pohybovalo lehce nad hladinou 1,12 USD/EUR.

+ V/ souvislosti s pandemii Covid-19 se i nadale vedou debaty o tom, jaky tvar bude mit nasledné hospodarské oziveni. A jednou z nékolika variant je tvar
pismena V. Upfimné feceno, pro ekonomiku eurozdny to neni Upiné ten nejpravdépodobnéjsi scénaf, kdyz vétsina instituci zaginaje Evropskou centralni
bankou a Mezinarodnim ménovym fondem konce prognézuje daleko pozvolngjsi navrat ekonomického vystupu na predkoronavirové drovné. O to
zajimavéjsi je, Ze kompozitni index PMI (nalada mezi podniky ve vyrobnim sektoru a ve sluzbach) jiz ono pomysiné ,V“ vytvoril. A stacily k tomu
pouhé Ctyfi mésice. Zatimco v dubnu kompozitni PMI €inil pouhych 13,6 bodu (suverénné nejnizsi hodnota indexu v jeho historii), tak v kvétnu jiz jeho
hodnota prudce vzrostla, a to samé platilo o ¢ervnu, kdy se PMI dostal na 47,5 bodu, tj. t&sné pod neutralni 50. Cervnové PMI vykazuje jen o trochu nizsi
hodnoty, nez tomu bylo pfed eskalaci Covid-19 v eurozéné.

+ Jak tato Cisla interpretovat? Na jedné strané ¢ervnovy nardst svadi k zavéru, ze je krize zazehnana a ve druhé poloviné roku pfijde prudké hospodéarské
PMI pomohl pozitivni pohled podnikli do budoucnosti). V souhmu je urcité skvélé, Ze se nalada mezi podnikateli tak rychle normalizovala, av$ak zaroven
je tfeba zminit, Ze Fada rizik pfetrvava. Vyvoj pandemie Covid-19 ukazuje, Ze urcita vétsi ¢i menSi omezeni s nami je$té néjakou dobu budou. S velkym
otaznikem je rovnéz vyvoj poptavky v eurozoné ve druhé poloviné roku, coz se tyka predevsim vyrobniho sektoru.
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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.




