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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaéci produkt v 1. ¢tvrtleti 2018 vzrostl 0 0,5 % k/k a 0 4,5 % rir
EZ - Hruby domaci produkt v 1. étvrtleti 2018 vzrostl 0 0,4 % kik a 0 2,5 % rir
PL - Hruby domaci produkt v 1. tvrtleti 2018 vzrostl 0 1,6 % k/k a 0 5,1 % r/r
US - Maloobchodni trzby v dubnu vzrostly o0 0,3 % m/m

7

Ocekavané udalosti a ukazatele v pfistim tydnu

CZ - Souhrnny indikator ddvéry (kvéten)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (kvéten)

EZ - Index nakupnich manazerd PMI (kvéten)

US - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
2546 | 25,63 | 2546 | 2558 | -0,12 | 0,46% EUR/CZK 2510 | 24,90 24,50
21,30 | 21,73 | 21,24 | 21,72 | 0,41 1,91% 21,72 21,34 20,57 | 19,92 18,85
5959 | 5983 | 5932 | 5,954 0,01 | -0,09% 5,95 5,98 5,98 6,00 5,98
28,83 | 29,34 | 28,83 | 29,29 | -0,45 | 1,55% 1,178 1,19 1,22 1,25 1,30
4,256 | 4,301 | 4,252 | 4,295 | -0,04 | 0,92%
1,1946 | 1,1996 @ 1,1763 | 1,779 | 0,02 | -1,42%
315,02 | 317,70 | 314,65 | 317,68 = -2,66 | 0,84%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M 6M
CNB 27.6. 0,75 0,75 | 1,00 1,25
ECB 14.6. 0,00 0,00 0,00 0,25
FED 13.6. 1,75 2,00 2,25 2,50

Typ sazby

PRIBOR 0,77 0,82 0,99 1,12
LIBOR USD 1,4713 | 1,6207 | 1,9436 | 2,1680 & 2,4497
EURIBOR -0,379 | -0,370 | -0,328 | -0,270 | -0,191




Vjvoj EUR/CZK

+ Obchodovani koruny viii euru i v tomto tydnu probihalo v $ir$im okoli hladiny 25,50 CZK/EUR s pevahou obchodt nad 25,50. Ceska ména
zlistava i nadéle pfedevsim ve vieku vyvoje na eurodolaru s dopadem na cely stfedoevropsky region. Oproti tomu doméaci ekonomicka data maji
* Nejsledovanéjsi domaci statistikou tohoto tydne byl bezesporu pfedbéZny odhad ristu ¢eské ekonomiky ze zacatku letodniho roku. HDP v 1.
Ctvrtleti vzrostl oproti pfedchozimu Ctvrtleti 0 0,5 % a mezirotné se zvysil 0 4,5 %. Zatimco ve druhé poloviné lofiského roku doméaci ekonomika
rostla vice jak pétiprocentnim tempem, tak zkraje leto$niho roku ristova dynamika pfeci jen zvolnila. S ohledem na kapacitni omezeni ¢eskych
podniki je logické, Ze pétiprocentni rust je v éeskych podminkach momentalné neudrzitelny.

* Hlavnim zdrojem rdstu HDP byla na zagatku leto$niho roku domaci poptavka. Silna byla jak spotfeba domacnosti, tak i investiéni aktivita. Na
rozdil od predchozich étvrtletich k ristu HDP podle Ceského statistického Gfadu nepfispél v podobé gistych exportd zahraniéni obchod, coz
rovnéZ neni zadné prekvapeni. Staci se ostatné podivat na leto$ni meziroéné nizsi pfebytky obchodni bilance.

* A zpomalovani ekonomiky se velmi pravdépodobné nevyhneme ani v nadchézejicich Ctvrtletich, kdyz predevsim druha polovina letosniho roku
bude ovlivnéna silnou zakladnou z lofiska. V souhrnu za cely letosni rok vSak mlze ¢eska ekonomika pfidat velmi solidnich 3,5 %.

EUR/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EUR/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Americky dolar v tomto tydnu opét mirné roz3ifil své zisky a béhem stfedy posilil az na droven 21,70 CZK/USD, kde se pohyboval i v patek
zkraje odpoledne. Dolaru v tomto tydnu pomohla lep$i makroekonomickd data v kombinaci s ristem vynosd americkych dluhopisti. Vynos
desetiletého statniho dluhopisu zamifil nad 3,10 % a je nejvySe za poslednich témér sedm let.

+ DalSi posilovani dolaru ma vSak v nadchazejicich tydnech své limity s tim, jak se obchodovani na eurodolaru pfiblizuje hladiné 1,15 USD/EUR.
Rovnéz dvoji zvySeni trokovych sazeb Americkou centralni bankou (Fed) je jiz trhem téméf piné zapocteno. Dolar se velmi pravdépodobné do
konce kvétna udrzi nad hladinou 21 CZK/USD, avSak béhem nadchazejicich mésicii ocekavam spiSe ztraty americké mény a navrat
obchodovani pod zminénou hladinu 21 CZK/USD. To vSe za pfedpokladu, Ze nedojde k vyraznéjSimu zhorSeni ekonomickych podminek v
eurozoné a nerozjede se nova krize divéry o budoucnost eura (na zakladé sou¢asného vyvoje v Italii to nelze zcela vyloucit).

* Pozitivné v tomto tydnu vyznéla €isla z dubnového maloobchodu. Mezimésiéni rist o 0,3 % a predevsim Uprava bfeznového maloobchodu
smérem nahoru, na 0,8 %. Rlst maloobchodu v souladu s odhady byl zaznamenan i v tzv. kontrolni skuping, tj. po o€isténi o volatilni polozky jako
auta Ci stavebni material. Je to pozitivni zprava pro rist americké ekonomiky, ktera je silné provazana se spotfebou domacnosti.

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

+ Obchodovani koruny vici polskému zlotému probihalo po cely tento tyden pod hladinou 6 CZK/PLN, pfi¢emZ v Utery a ve stfedu se koruna
dokonce kratce pohybovala pod urovni 5,95 CZK/PLN. Jedna se nejen o letoSni korunové maximum, ale zéroven jeji nejsilnéjSi hodnoty od
¢ervence 2013. M0ze koruna v zavéru kvétna dale posilit a zamifit je$té hloubgji pod hladinu 6 CZK/PLN? Ano, a to v pfipadé, ze bude
pokracovat posilovani amerického dolaru v kombinaci s vyprodejem stfedoevropskych mén.

+ Pozornost v tomto tydnu v Polsku poutal zejména Uterni pfedbéZny odhad rlistu tamni ekonomiky a stfede¢ni zasedani tamni centralni banky
(NBP). Polska ekonomika v 1. &tvrtleti letodniho roku trochu prekvapivé zrychlila meziroéni rist na 5,1 % ze 4,9 % ve 4. Ctvrtleti lofiského roku.
Jedna se o predb&zny odhad a podobné jako v CR nebyly zvefejnény detaily, aviak je jasné, Ze hlavnim zdrojem ristu byla domaci poptavka —
spotfeba domacnosti v kombinaci s ristem investic.

* Kvétnové zasedani NBP Zadnou vyznamnéj$i zménu v nastaveni ani ve vyhledu na ménovou politiku nepfineslo. Hlavni Grokova sazba byla
ponechana na hodnoté 1,50 %. Soucasné nastaveni Urokovych sazeb je podle NBP v souladu s aktualnim vyvojem polské ekonomiky a inflace.
Lze témér s jistotou fici, ze NBP letos urokové sazby nezvysi a podle guvernéra A. Glapinského by bylo vhodné prvni zvySeni sazeb
nacasovat az na rok 2020. Je pravda, Ze inflace zkraje letoSniho roku sice zaostala za odhady, na druhé strané rychlejsi rist mezd, ktery zacina
predbihat produktivitu prace a zrychlujici ceny nemovitosti nelze rozhodné podcefovat. Osobné predpokladam, ze NBP pfistoupi ke zvySeni
Urokovych sazeb v roce 2019.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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* Na hlavnim ménovém péru doSlo v tomto tydnu k dalSimu oslabeni eura a béhem stfedeéniho odpoledne se letos poprvé obchodovalo pod
hladinou 1,18 USD/EUR.

+ Podle pfedbézného odhadu Eurostatu zpomalila ekonomika eurozény v 1. &tvrtleti letoSniho roku na 2,5 % z 2,8 % ve 4. Ctvrtleti. KliCovou
otdzkou nyni je, zda bude tempo evropské ekonomiky vyraznéji zpomalovat v nadchézejicich Etvrtletich a negativné tim ovlivni rist HDP
stfedoevropského regionu, Ci zda se vyvoj evropské ekonomiky stabilizuje. Rizika pro prvni negativni variantu jsou nasnadé — nejistota ohledné
nardstu protekcionismu, mozny vyrazny nardst cen ropy ¢i rizika spojena s politickym vyvojem v Itlii. | nadale v8ak pravdépodobnéji vnimam
druhy, optimisticko-realisticky scénar, kdy k zddnému vyraznému zpomaleni evropské ekonomiky nedojde, a to jak s ohledem na stéle velmi
uvolnénou ménovou politiku Evropské centralni banky (ECB), tak i expanzivni fiskalni politiku v USA.

obavy zacina napliovat. V tomto tydnu byla zvefejnéna zprava, Ze tyto strany budou usilovat napf. o to, aby ECB odepsala italské statni
diuhopisy v hodnoté 250 mld. eur, coz je zhruba 11 % celkového italského statniho diuhu. Zatim se jedna jen o spekulace, ale jen letmy pohled
na nové predstaveny ekonomicky plan rysujici se italské viady (danové Skrty, vy$si dichody, vyssi socialni benefity vSeho druhu,
jednoduse feceno populisticka opatfeni) naznacuje, ze to ECB, eurozona a mozna i euro, nebudou mit jednoduché.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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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.




