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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika podle predbézného odhadu vzrostla 0 0,5 % k/k a 2,5 % r/r
DE- Némecka ekonomika podle predbézného odhadu vzrostla o0 0,4 % k/k a 0,7 % rir
PL - Polska ekonomika podle piredbézného odhadu vzrostla o 1,4 % k/k a 4,6 % rir
US - Maloobchodni trzby v dubnu poklesly 0 0,2 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkum (kvéten)

DE - Indexy podnikatelské divéry - Ifo a PMI (kvéten)

PL - Maloobchodni trzby a primyslova produkce (duben)

US - Zapis z kvétnového zasedani Americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,73 | 25,79 | 25,68 | 2574 | -0,02 | 0,07% EUR/CZK 25,30 2510
22,89 | 23,07 | 22,86 & 23,05 | -0,16 | 0,69% 23,05 22,86 22,37 | 22,00 21,27
5978 | 5991 | 5960 | 5,982 0,00 0,07% 5,98 5,95 5,93 5,95 5,98
29,77 | 29,87 | 29,35 | 29,38 0,39 | -1,31% 1,117 1,12 1,14 1,15 1,18
4294 | 4314 | 4292 | 4302 | -0,01 | 0,19%
1,1235 | 1,1263 | 1,1158 | 1,1169 | 0,01 | -0,59%
323,11 | 326,43 | 322,85 | 326,25  -3,14 | 0,96%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
CNB 26.6. 2,00 2,00
ECB 6.6. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 19.6. 2,50 2,50 2,50 2,75

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06 2,21
LIBOR USD 2,4098 | 2,5169 | 2,6970 | 2,7650 | 2,9483
EURIBOR -0,373 | -0,369 | -0,308 | -0,233 | -0,108




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny viigi euru se v tomto tydnu odehravalo predevaim v rozmezi 25,70 — 25,80 CZK/EUR. Ctvrte¢ni posileni koruny pod
hladinu 25,70 bylo jen kratkodobé.

+ V tomto tydnu se pozornost soustfedila na dvé domaci makroekonomické statistiky — spotfebitelskou inflaci za duben a hruby domaci produkt
(HDP) za 1. Ctvrtleti.

« Svizny rlst spotfebitelskych cen (0,1 % m/m a 2,8 % r/r) pokracoval i na zagatku 2. ¢tvrtleti, ackoliv meziroéni dynamika inflace v dubnu ve
srovnani s bfeznem zpomalila. Meziro¢niho ristu spotrebitelské inflace pfes 3 % se jiz letos pravdépodobné nedockame a lze tak
konstatovat, ze inflace kulminovala v bfeznu. K mezimési¢nimu rlstu inflace v dubnu pfispély pfedevsim drazsi pohonné hmoty a obleceni s
obuvi. Levnéj§i byl naopak alkohol a v souhrnu i potraviny. V meziroénim srovnani z(istavaji i nadale hlavnim zdrojem rlstu inflace naklady
spojené s bydlenim véetné energii, které prispivaji vice jak z poloviny k celkovému rlstu spotfebitelské inflace. Kladné do celkové inflace v dubnu
pfispély i potraviny. Mezirotné podrazily i polozky v oddilu ostatni zboZi a sluzby, v oddilu stravovani a ubytovani a také v segmentu dopravy.
Meziro¢né levnéjsi byl naopak alkohol a také oblegeni a obuv. V pribé&hu roku ofekavam dalSi zpomaleni spotfebitelské inflace smérem k 2,5 %.

* Podle predbézného odhadu Ceského statistického Gradu (CSU) doméci ekonomika v 1. &tvrtleti letodniho roku vzrostla ve srovnani s
predchozim Etvrtletim 0 0,5 % a meziroéné o 2,5 %. Detailngjsi informace CSU jesté neposkytl, a tak je prozatim nutné spokojit se s obecnym
konstatovanim, ze hlavnimi zdroji ristu HDP byly v 1. ¢tvrtleti zahrani¢ni poptavka, spotfeba domacnosti a hruby fixni kapitél. Z nabidkové strany
podle CSU k ristu HDP nejvice prispél zpracovatelsky priimysl v kombinaci se sluzbami a stavebnictvim. Zatimco celkovy rist HDP nijak
prekvapivy neni, tak nastinéna struktura vyvoje ekonomiky v 1. &tvrtleti jiz ano. Velmi prekvapivé je predevsim konstatovani CSU, ze
dominantnim faktorem ristu tuzemského hospodarstvi byl zpracovatelsky primysl. Pohled na slaby vyvoj primyslové produkce v 1.

étvrtleti totiz néco takového rozhodné nenaznacoval. Detailngisi vhled do statistikv HDP poskvtne CSU 31. kvétna.
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Vyvoj USDICZK

« Koruna v0ci americkému dolaru v zavéru tohoto tydne oslabila a zamifila nad hladinu 23 CZK/USD.

+ Z pohledu makroekonomickych ukazatelG v USA tento tyden nebyl az tolik zajimavy. Vyjimkou byla stfeda, kdy byly zvefejnény dubnové
maloobchodni trzby, které poklesem 0 0,2 % m/m zaostaly za trznim oCekavanim. Z tohoto Cisla vSak nelze délat zadné dalekosahlé zavéry k
vyvoji spotfeby domacnosti ve 2. Ctvrtleti, kdyZ navic spotfebitelska dlivéra zlistava na velmi vysokych Urovnich a nezaméstnanost rekordné
nizka.

+ Situace na finanénich trzich byla po cely tyden ovliviiovana vyvojem obchodnich vztahti mezi USA a Cinou. Cina v reakci na zvyseni cel
ze strany USA oznémila, Ze uvali reciproéni cla ve vysi 5-25 % na dovoz amerického zboZi ve vysi 60 mid. dolard s platnosti od 1. ¢ervna.
Vypjatou obchodni situaci mezi obéma zemémi se nasledné snaZil zmékcit D. Trump, ktery oznémil, Ze vyjednavani i nadale pokracuji a Ze pevné
véfi, Ze bude obchodni dohoda nakonec uzavfena. Zaroved se objevily informace, Zze D. Trump hodla aZ o Sest mésicl odlozit rozhodnuti o
zavedeni cel na dovoz automobilli do USA, coZ na kratko pomohlo skrz eurodolar i koruné. Vysledné Ize ogekavat, Ze nejistota ohledné nardstu
obchodniho protekcionismu bude silné ovliviiovat finanéni trhy a dolar i v nadchézejicich tydnech.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Na ménovém paru koruny s eurem v tomto tydnu prevazovalo obchodovani v rozmezi 1-3 haléfi pod hranici 6 CZK/PLN.

* Tento tyden byl bohaty na makroekonomické statistiky a udalosti v polské ekonomice. Polsky statisticky urfad (GUS) publikoval pfedbézny odhad ristu
HDP za 1. Etvrtleti letodniho roku (1,4 % k/k a 4,6 % r/r) a potvrdil rGst dubnové spotfebitelské inflace 0 1,1 % m/m a 2,2 % r/r, pfi¢emz rlst jadrové slozky
inflace €inil v dubnu 1,7 % r/r (nejrychlej$i rlst za poslednich Sest let). Na ménovou politiku Polské centraini banky (NBP) vSak zatim zminéné statistiky viiv
nemaji. Na kvétnovém zasedani NBP ponechala Urokové sazby beze zmény a hlavni sazba setrvava na drovni 1,50 % jiz déle jak Ctyfi roky. Na nasledné
tiskové konferenci guvernér A. Glapinski zopakoval, ze si dovede predstavit stabilni vysi sazeb az do roku 2022. Nazor v bankovni radé NBP vSak
v tomto sméru neni upiné jednotny a v pfipadé, ze by inflace béhem roku dale vyznamnéji zrychlovala, tak se zvySuje i Sance, ze by NBP
nakonec preci jen mohla ke zvyseni sazeb pfistoupit. Pokud by se tak skutecné stalo, tak vSak pravdépodobné ne dfive nez v 1. étvrtleti roku
2020.

« Strukturu HDP GUS zvefejni az na konci kvétna (31/5), ale z diléich statistik za 1. &tvrtleti vyplyva, Ze hlavnim zdrojem rlstu zlistala spotfeba
domécnosti a kladné prispély i investice a velmi pravdépodobné i zahraniéni obchod. Dynamika polské ekonomiky sice 1. Ctvrtleti zvolnila, avSak s
ohledem na fadu politicko-ekonomickych rizik ve vnéj§im prostredi zlistava velmi solidni. Polsko zaroveri i nadale setrvava na $pici zemi EU z pohledu
tempa rastu HDP, kdyZ rychleji rostlo v 1. Etvrtleti jen Madarsko a Rumunsko (v obou pfipadech pfes 5 %). Co se tyka dubnové inflace, tak vyrazné
zrychlily pfedevsim ceny sluzeb (3,6 % rr), avSak rychlejsi rist zaznamenaly i ceny zboZi (1,7 % rir). Silny rGst HDP v kombinaci s fiskélni expanzi a
utazenym trhem prace by mél v nejblizSich Ctvrtletich generovat dal$i poptavkové inflaéni cenové tlaky a promitnout se do dalSiho zrychleni spotfebitelské
inflace a jeji jadrové slozky.
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Vjvoj EUR/USD

+ Na hlavnim ménovém péaru euro vici dolaru béhem tydne oslabovalo a ve druhé poloviné tydne pfevazovaly obchody pod hladinou 1,12
USD/EUR.

* RUst ekonomiky eurozény byl v 1. ¢tvrtleti potvrzen na 0,4 % ki/k a 1,2 % r/r, kdyZ hlavnim zdrojem rdstu byla velmi pravdépodobné domaci
poptavka v Cele se spotfebou domacnosti. Strukturu HDP zvefejni eurostat zacatkem Cervna. Nejpomalej§i meziroéni rist HDP zaznamenala
Italie (0,1 % r/r) a Némecko (0,7 % r/r). Nadpramémé rychle z velkych zemi rostlo Spanélsko (2,4 % r/r). Riist HDP eurozény tak nakonec neni
tak slaby jak se mozna béhem 1. ¢étvrtleti mohlo zdat. Rizika pro vyvoj evropské ekonomiky v letosnim roce vSak pretrvavaji. Némecko,
nejvétsi evropska ekonomika, je silné exponované na vyvoj zahraniéni poptavky a prohloubeni obchodniho konfliktu mezi USA a Cinou je z
némeckého a tim padem i evropského pohledu velmi negativni. Velkou vyhodou Némecka vSak z(stava silna domaci poptavka a stabilni vefejné
finance. Prostor pro expanzivni fiskalni politiku ze strany némecké viady je totiz i s ohledem na zéporny vynos némeckych dluhopist (az do
splatnosti 10 let) znacny. To vSak o fadé dalSich zemi EU rozhodné fici nelze, kdyz zemé jako Francie, a predevsim Italie, maji prostor pro
fiskélni expanzi velmi omezenou. A tak i nadale plati, Ze v pfipadé vyraznéjSiho hospodarského zpomaleni by situaci musela zachrafovat
Evropska centralni banka.
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni 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.




