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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Spotiebitelské ceny v dubnu vzrostly 0 0,3 % m/ma 1,9 % rir

CZ - Pramyslova produkce v dubnu vzrostla 0 1,4 % m/m a 5,5 % rir
DE - Priimyslova produkce v dubnu vzrostla 0 1,0 % m/m a 3,2 % rir
US - Spotiebitelska inflace v dubnu vzrostla 0 0,2 % m/m a 2,5 % rir

vrw

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Hruby domaéci produkt (1. étvrtleti) - predbézny odhad
EZ - Hruby domaci produkt (1. étvrtleti) - predbézny odhad
PL - Hruby domaci produkt (1. Etvrtleti) - predbézny odhad

US - Maloobchodni trzby (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2545 | 25,62 | 2543 | 2549 | -0,04 | 017% EUR/CZK 2510 | 24,90
21,26 | 21,66 | 21,25 | 21,35 | -0,09 | 0,41% 21,35 21,34 20,57 | 19,92 18,85
5983 | 6,019 | 5956 | 5,986 0,00 0,04% 5,99 5,98 5,98 6,00 5,98
28,78 | 29,32 | 28,78 | 28,98 | -0,19 | 0,67% 1,194 1,19 1,22 1,25 1,30
4240 | 4297 | 4,235 | 4,257 | -0,02 | 0,42%
1,1960 | 1,1978 | 1,1823 | 1,1938 | 0,00 | -0,18%
313,46 | 315,66 @ 313,38 | 314,90 @ -1,44 | 0,46%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,77
LIBOR USD 1,4713
EURIBOR 0,379

0,99
2,1680
-0,270

1,12
2,4497
-0,191

0,82
1,6207
-0,370

1,9436
-0,328

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni M (3}
CNB 27.6. 0,75 0,75 | 1,00
ECB 14.6. 0,00 0,00 | 0,00 0,25
FED 13.6. 1,75 2,00 | 225 2,50




Vjvoj EUR/CZK

« V prvni poloviné tydne koruna v{¢i euru oslabovala az k hladiné 25,60 CZK/EUR. Ve druhé poloviné tydne se obchodovani pfesunulo zpét pod
aroven 25,50. Obchodovani v priméru kolem hladiny 25,50 se jevi jako nejpravdépodobnéjsi scénar pro nadchazejici tyden.

* Tento tyden byl bohaty na domaci makroekonomicka data a z dilich statistik si Ize ud&lat celkem sluSnou predstavu, jaky byl vykon eské
ekonomiky na za¢atku letoSniho roku. Zaénéme u primyslu, patefe domaci ekonomiky. Letmy pohled na primyslovou vyrobu, a to jak za bfezen,
tak za celé 1. étvrtleti, ukazuje na zpomaleni primyslu. Zde se slusi napsat, Ze zpomaleni sice ano, ale jen velmi mirné. Po sezonnim ocisténi
pramyslova produkce vzrostla ve srovnani s pfedchozim Etvrtletim o 0,4 %, kdyz je dlleZité zminit, Ze zavér lofiského roku byl velmi silny. V
meziro¢nim srovnani po ocisténi kalendaini vlivy, prdmysl pfidal 4,6 %. To jsou s ohledem na kapacitni omezeni prumyslovych
podniki vice nez slusna €isla. Zpracovatelsky primysl vzrostl mezironé po oisténi o kalendaini vlivy dokonce o0 6,1 %. A ani u vyvoje trzeb ¢&i
novych zakazek v prdmyslu nedoSlo zkraje roku k néjakému dramatickému zpomaleni. Pfesto je zjevné, Ze v nadchazejicich CEtvrtleti bude
dynamika pramyslové produkce dale slabnout, coZ je vSak logické vyUsténi primyslové konjunktury poslednich let.

* Na zaCatku roku se kone¢né rozjelo i stavebnictvi, i kdyZ inZenyrské stavitelstvi néjakou zavratnou dynamikou rozhodné neoplyvéa. Dafilo se i
sluzbam a pokracoval i silny rdst spotfeby domacnosti, coz je zfejmé z Udaji o maloobchodnich trzbéach. Pokracujici rist ¢eské ekonomiky nad
potencialem ma zfetelny dopad na vyvoj na domacim pracovnim trhu. Nejen, Ze nezaméstnanost vyjadrena podilem nezaméstnanych osob v
dubnu poklesla na 3,2 % a obecna mira nezaméstnanost je v CR nejniz$i v celé EU, ale v dubnu Ufad prace evidoval vyssi pocet
volnych pracovnich mist (267,1 tis.) nez pocet uchaze¢li o zaméstnani (242,8 tis.). Obracené nlzky mezi volnymi misty a nezaméstnanymi
se budou v nadchazejicich mésicich dale rozevirat. Z tohoto pohledu bude velmi zajimavé sledovat vyvoj mezd v 1. Ctvrtleti, kdyZ tento Udaj vSak
bude zvefejnén az zkraje Cervna.

+ Spotfebitelska inflace v dubnu (1,9 %) ji tfeti mésic v fadé setrvala pod inflacnim cilem Ceské nérodni banky (CNB), tj. pod 2 %. Hlavnim
divodem je vyrazné nizsi pispévek potravin do celkové inflace, nez tomu bylo v lofiském roce. Otazkou je, co udélaji v nadchazejicich mésicich
s inflaci aktualné rostouci ceny ropy.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj USDICZK

« Koruna v prvni poloviné tohoto tydne vici americkému dolaru oslabovala a obchodovani se pfesunulo az k hladiné 21,60 CZK/USD, na leto$ni
korunova minima a nejslabsi hodnoty koruny od zavéru loriského roku. Ve druhé poloviné tydne koruna ¢ast pfedchozich ztrét korigovala a v
patek zkraje odpoledne se kurz nachazel pod hladinou 20,40 CZK/USD.

+ Oslabeni koruny nebylo v tomto tydnu jiz zdaleka tak prudké jako zkraje kvétna, coz nasvédcuje tomu, Ze koruna (respektive euro na EURUSD)
zisk&va na ménovém paru s dolarem pevnéjsi plidu pod nohama. Druha polovina kvétna tak mize byt vice o hledani sméru nez o dal§im
prudkém posilovani amerického dolaru. Pfipadné kratkodobé posileni koruny by mélo pokryt pasmo 20,90 — 21 CZK/USD.

+ Na kvétnovém zasedani Fed vypustil z prohlaSeni vétu o pozorném sledovani inflace, coz Ize prelozit tak, ze se snizily obavy Fedu ze
zpomaleni inflace. V tomto tydnu zvefejnénd dubnova inflace zrychlila na 2,5 % mezironé a jadrova inflace setrvala na 2,1 %. Jadrova inflace tak
sice mirné zaostala za trznimi odhady, coz vSak z pohledu Fedu nic zasadniho neméni.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému v tomto tydnu probihalo pfedevsim v blizkosti hladiny 6 CZK/PLN, respektive pfevazovaly obchody
pod hladinou 6 CZK/PLN. Kritickym dnem byla z pohledu zlotého stfeda, kdy zloty vici euru kratce oslabil nad hladinu 4,29 PLN/EUR, coz
synchronné v{ici koruné zpusobilo oslabeni zlotého tésné pod Uroveri 5,96 CZK/PLN (leto$ni maximum koruny).

« Oproti CR v Polsku v tomto tydnu nebyla zvefejnéna zadna vyznamngjsi data z tamni ekonomiky. Pro Polsko je celkem dilezitou zpravou, ze
probihajici vyjednavani o budoucich tocich penéz z EU v ramci programového obdobi 2021-2027 nebudou mit pravdépodobné zadny
dopad na zménu ratingu od nejvétsich ratingovych agentur - vyjadreni od S&P i Fitch. Po roce 2020 je totiz velmi pravdépodobné, Ze se
objem penéZnich transferl z EU do Polska vyznamné snizi, kdyz Polsko je momentalné jednim z nejvétSich pfijemct evropskych penéz.
Nedavno rovné probéhly ve Financial Times informace o pfesmérovani &asti evropskych prostfedkd ze stfedoevropského regionu do
jihoevropskych zemi zasazenych posledni financni krizi po roce 2020. Pravdou je, Ze fada feckych, Spanéiskych ¢i italskych regiond bojuje s
velmi vysokou mirou nezaméstnanosti, avsak téZko Fici, zda by vétsi pfisun evropskych penéz do téchto regionli né¢emu vyznamnéji pomohl.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj EUR/USD

* Na hlavnim ménovém paru pokraCovalo i v tomto tydnu oslabovani eura. Obchodovani zamifilo hloub&ji pod hladinu 1,20 USD/EUR a ve stfedu
rano se kurz nachazel na trovni 1,182 USD/EUR. Euro tak dale prohloubilo svoje letodni minima a dostalo se na hodnoty, na kterych se
pohybovalo naposledy v zévéru lofiského roku. Ve druhé poloviné tydne vSak euro Cast ztrat dokazalo korigovat a v patek zkraje odpoledne se
obchodovalo tésné pod hladinou 1,195 USD/EUR.

+ Makroekonomicky kalendar v eurozéné toho v tomto tydnu mnoho zajimavého nenabidl. Zkraje tydne zvefejnéna primyslovéa produkce z
Némecka meziroénim ristem 3,2 % mirné pfekonala trzni odhady. O néco slab3i byl naopak bfeznovy riist némeckych primyslovych zakazek.

* Evropska centralni banka (ECB) v tydnu publikovala pravidelny Ctvrtletni bulletin. V ném ECB hodnoti pozitivné vyvoj evropské ekonomiky, i pres
mirné zpomaleni v 1. Ctvrtleti letoSniho roku. ECB i nadale pocita se silnou spotfebou doméacnosti a silnym rlstem investic a pozitivné hodnoti
pokles nezaméstnanosti a tvorbu novych pracovnich mist. Rizika dalSiho hospodarského vyvoje vnima ECB jako vyrovnana, kdyz mezi
riziky vyslovné zminuje globalni faktory a hrozbu protekcionismu. Co se tyka inflace, tak ECB uvadi, Ze jadrova inflace v eurozéné zlstava
aktualné tlumend, avSak zérover jsou patrné znaky jejiho zrychleni v nadchézejicich mésicich. Kazdopadné, na dvouprocentni inflaci si budeme
muset v eurozéné jesté pockat, protoZze ECB neocekava udrzZitelny rist spotfebitelské inflace kolem 2 % ani letos ani v roce 2019. S takto

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
nakupu ¢&i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych ndstrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdroj, které povazuje za diivéryhodné.
Zaroveni necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo tplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou prévni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.
(c) AKCENTA CZ a.s.




