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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Ceny primyslovych vyrobci v dubnu poklesly o 1,2 % m/m a vzrostly o 6,4 % rir

EZ - HDP eurozény v 1. ¢tvrtleti vzrostl 0 0,1 % klk a0 1,3 % rir

PL - HDP v 1. ¢tvrtleti podle predbézného odhadu vzrostl o 3,9 % k/k a poklesl 0 0,2 % r/r
US - Maloobchodni trzby v dubnu vzrostly 0 0,4 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkumy (kvéten)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (kvéten)

PL - Indexy PMI ve vyrohé a ve sluzbach (kvéten) - predbézné odhady
US - Hruby domaci produkt (1. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni

2359 | 23,78 | 2345 | 23,75 | -017 | 0,69% EUR/ICZK 24,00 | 24,20 | 24,50
21,73 | 22,08 | 21,63 | 22,00 | -0,27 | 1,23% 22,00 22,24 | 22,86 | 23,73 | 23,33
5215 | 5285 5186 | 5241 | -0,03 | 0,50% 5,24 517 5,11 5,04 510
27,06 | 27,37 | 26,99 | 27,35 | -0,29 | 1,06% 1,080 1,07 1,05 1,02 1,05
4509 | 4,554 | 4,475 | 4,530 | -0,02 | 0,47%

1,0846 = 1,0904 | 1,0760 @ 1,0797 | 0,00 | -0,45%

369,46 | 378,65 | 367,67 376,33 | -6,87 | 1,83%

Urokové sazby

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

Banka Datum  Aktualni 3M
CNB 21.6. 7,00 7,00
ECB 15.6. 3,75 4,00 | 4,00 3,50
FED 14.6. 5,25 525 | 525 4,75

Typ sazby
PRIBOR 7,02 7,11 7,18 7,21
LIBOR USD 5,061 | 5148 | 5379 | 5425 | 5,392
EURIBOR 3,137 | 3,151 | 3,383 | 3,687 | 3,858




Vyvoj EURICZK

+ Koruna v priibéhu tohoto tydne déle oslabovala a zkraje patecniho odpoledne se jiz obchodovalo v blizkosti hladiny 23,75 CZK/EUR, coz jsou nejslabsi
hodnoty koruny od konce brezna. Zatimco od zaéatku leto$niho roku koruna témér vyhradné prekvapovala posilovanim, tak vyvoj v poslednich tydnech
naznacuje, ze se apreciacni trend koruny lame. Koruna se sice letos nedokazala dostat pod hladinu 23 CZK/EUR a plné tak netestovala historicka maxima z
léta 2008, ale primérny mésicni kurz koruny vici euru byl letos v dubnu s hodnotou 23,44 CZK/EUR nejsilngjsi v historii ceské mény. V Cervenci 2008
primérny mésicni kurz koruny ¢inil 23,53 CZK/EUR.

+ Situace se v8ak v poslednich tydnech méni, kdyZz ceské méné neprospiva aktuélni vyvoj na eurodolaru, kde posiluje americky dolar (negativni korelace mezi
korunou a dolarem). Koruné zarovefi aktualné neprospivaji ani dalsi diikazy o tom, Ze je inflace v CR na Ustupu (na prvni pohled to neni tak zjevné, protoze
stale dvouciferna meziro¢ni inflace zakryva prudké zpomaleni mezimésicéniho ristu). V minulém tydnu to byla spotfebitelska inflace, respektive mezimésicni
dynamika celkové a predevaim jadrové inflace. Mimochodem, v tomto tydnu byla na webovych strankach CNB k tématu klesajici inflace zvefejnéna analyza, s
nazvem Inflace klesa — priibézné vyhodnoceni dezinflaéniho procesu v Cesku. V tomto tydnu odeznivajici inflaci potvrdil dubnovy vyvoj cen ve vyrobé. V
mezimésicnim srovnani ceny poklesly jak u primyslovych (-1,2 % m/m), tak i u zemédélskych vyrobct (-3,1 % m/m). Naopak mezimési¢né vzrostly ceny
stavebnich praci (0,3 % m/m) a trznich sluzeb pro podniky (1,4 % m/m).

+ Meziroéné ceny zemédélskych vyrobcl jiz de facto stagnuiji (0,1 % r/r), coz by se v dalSim pribéhu roku mélo zacit pozitivné promitat do koncovych cen
potravin. V rostlinné vyrobé ceny poprvé od fijna 2020 klesly, a to 0 12,0 %. V primyslu je vidét citelné zpomalovani cenové dynamiky (v dubnu 6,4 % r/r z
bfeznovych 10,2 % r/r). Ceny prumyslovych vyrobct bez energii v dubnu zvolnily na 5,7 % r/r z bfeznovych 9,5 % r/r. Zvolfiuje i cenova dynamika u energii a
napf. ceny chemickych a ropnych vyrobkd dokonce klesaji. Meziroéni tempo inflace naopak v dubnu zrychlilo u trznich sluzeb pro podniky (6,6 % r/r).

« Vratme se je$té do minulého tydne, kdy byl zvefejnén zaznam z kvétnového zasedani bankovni rady CNB, kde se vyjasnilo, kdo z centralnich bankéti
hlasoval pro zvySeni Urokovych sazeb. Pro zvySeni sazeb hlasovala trojice Holub, Kubelkova, Prochédzka, kdyz pfedevsim jméno K. Kubelkové je pro nas
prekvapivé. Argumenty pro rist sazeb se nesly v nékolika propojenych liniich — (1) odolnost ekonomiky a pracovniho trhu a jejich jen malé ochlazeni v
poslednich mésicich, (2) riziko mzdové-inflaéni spiraly a (3) riziko odkotveni inflaénich ocekévani. Vzhledem k tomu, Ze v poslednich tydnech oslabuje koruna a
rist mezd v 1. Ctvrtleti mze prekvapit k 10 %, tak na ¢ervnovém zasedani bankovni rady muze nakonec skute¢né dojit k marginainimu zvySeni drokovych
sazeb o 0,25 procentniho bodu. V minulém tydnu byl sice zvefejnén baliek opatfeni na snizeni schodku statniho rozpodtu, ale vzhledem k prodlevé fiskalni
politiky (opatfeni budou navic realizovana az v r. 2024) se tim bankovni rada nemusi pfili$ Fidit.

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

+ Koruna viici americkému dolaru v tomto tydnu pomérné vyrazné oslabila a obchodovani se poprvé od konce bifezna presunulo nad hladinu 22 CZK/USD.
Dolar tézil z pomérné silnych statistik z USA v kombinaci s jestrabimi komentafi americkych centralnich bankéfu (Fed). Pravdépodobnost, ze
Fed v poloviné ¢ervna jesté jednou zvysi Urokové sazeb, nardsta. Klicové vSak podle nas budou teprve statistiky na zac¢atku cervna (kvétnova éisla z
pracovniho trhu, ISM ve sluzbéach a pochopitelné kvétna inflace).

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj PLN/ICZK

+ Obchodovani koruny v(ici polskému zlotému bylo i v tomto tydnu velmi volatilni a pohyby na tomto ménovém paru byly vyraznéjsi, nez na ménovém paru
koruny s eurem. V prvni poloviné tydne koruna oslabila az tésné pod hladinu 5,30 CZK/PLN (nejslab$i hodnoty koruny od loriského &ervna), coz bylo dano
predevsim prudkym posilovanim zlotého vGci euru (pod hladinu 4,50 PLN/EUR). Ve druhé poloviné tydne zloty odevzdal ¢ast predchozich ziski a obchodovani
se vracelo smérem k Urovni 5,20 CZK/PLN. Prostor pro dalsi vyrazné posilovani zlotého je podle nas stale vice omezen a nyni se jevi pravdépodobnéji,
Ze v nadchazejicich tydnech obchodovani stabilizuje v rozmezi cca 5,20 - 5,30 CZK/PLN.

« Tento tyden byl v Polsku bohaty na nové makroekonomické statistiky. Spotfebitelské ceny v dubnu fininé vzrostly 0 0,7 % m/m a o 14,7 % r/r, kdyz v jadrové
slozce inflace zvolnila na 12,2 % r/r z bieznovych 12,3 % r/r. Mezimésicni dynamika jadrové inflace (inflace po vylou€eni cen potravin a energii) vSak v dubnu
zlistava velmi vysoka (1,2 % m/m). Potvrzuje se tak nas predpoklad, e inflace v Polsku bude v priib&hu letoniho roku sice zpomalovat, ale oproti CR dojde k
dosazeni infla¢niho cile NBP (2,5 %) vyrazné pozdgji. Zvefejnén byl i prvni odhad polského HDP v 1. ¢tvrtleti letodniho roku, ktery prekvapil mohutnym
mezikvartalnim ristem o 3,9 % a jen mirnym meziroénim poklesem 0 0,2 % r/r. Od zagatku roku 2022 jsou mezikvartalni vysledky polského HDP extrémné
rozkolisané, coz platilo i pro letosni 1. ¢tvrtleti. Co pfesné stalo silnym mezikvartalnim ristem HDP zvefejni Polsky statisticky Ufad az na konci kvétna, ale témér
s jistotou Ize jiz nyni Fici, ze rGstu HDP vyznamné pomahal pfedev$im zahrani¢ni obchod. Na zékladé silného 1. ¢tvrtleti se zlepSuje i vyhled na rist polské
ekonomiky v letodnim roce blize k 1 %.

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

+ Euru se v(¢i americkému dolaru v tomto tydnu nedafilo. Spolecna evropska ména oslabovala a ve ¢tvrtek odpoledne se obchodovani piesunulo pod hladinu
1,08 USD/EUR. Euro se tak dostalo na nejslab$i trovné od konce leto$niho brezna. Dolar téZil z lepSich makroekonomickych statistik v USA a z jestfabich
komentaii americkych centrélnich bankéfd a tim padem i ze zvySujicich se sazek na to, Ze americky Fed na ¢ervnovém zasedani jesté jednou zvysi trokové
sazby. Paradoxné dolaru mohla pomahat i nervozita ohledné navySeni dluhového stropu v USA. Zaroveri se nedomnivame, Ze Ize aktualni posilovani dolaru
chépat jako konec apreciaéniho trendu eura, ackoliv se euro v tomto tydnu letos poprvé propadio pod 100 denni klouzavy primér. Z technického pohledu se
véak euro zatim i nadale drzi nad 200 dennim klouzavym primérem a 100 i 50 denni priméry jsou sefazeny nad sebou. O tom, zda euro zacne opét
posilovat smérem k hladiné 1,15 USD/EUR ¢i se obchodovani prenese nize k hladiné 1,05 USD/EUR (naSe prognéza) se podle nas rozhodne nejdrive v
poloviné ¢ervna v souvislosti se zasedanimi centralnich bank (Fed, ECB).

+ Z makroekonomickych statistik byl v tomto tydnu zvefejnén zpfesnény odhad HDP eurozony v 1. Ctvrtleti (potvrzeni +0,1 % k/k a +1,3 % r/r) a eurozona se tak
velmi pravdépodobné vyhne technické recesi, ktera je definovana jako dvoji mezikvartélni pokles HDP v fadé. Nepfijemné prekvapilo zhorSeni kvétnového
indexu ZEW (pokles na -9,4 z dubnovych 6,4 bodu), avSak dulezitéj$i budou indikatory v pfistim tydnu — PMI a Ifo. Finalni dubnova inflace v eurozéné (+0,6 %
m/m a +7,0 % rir). Jadrova inflace i pfes zpomaleni zlistava vysoko (5,6 % r/r), kdyz mezimésicni rlst jadrové slozky inflace ¢inil v dubnu 1,0 %. Inflace ve
sluzbach, necelé polovina spotiebniho kose, v dubnu vzrostla o velmi silna 1,2 % m/m. V USA maloobchodni trzby v dubnu vzrostly 0 0,4 % m/m a primyslova
produkce 0 0,5 % m/m. Pozitivné vyznél i kvétnovy index vyrobni aktivity v okoli Philadelphie (rist na -10,4 z dubnovych -31,3 bodu). Nové tydenni Zadosti o
podporu v nezaméstnanosti do 13/5 poklesly na 242 tis.

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

Sifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




