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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika podle zpfesnéného odhadu vzrostla v 1. ¢tvrtleti 0 0,6 % k/k a 2,6 % r/r
DE- Pocet nezaméstnanych v kvétnu vzrostl o 60 tis. a nezaméstnanost se zvysila na 5 %

PL - Polska ekonomika podle zpfesnéného odhadu vzrostla v 1. étvrtleti 0 1,5 % a 4,7 % rir

US - Rast HDP v 1. étvrtleti po zpiesnéni mirné snizen na 3,1 % anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Vyvoj mezd (1. ctvrtleti); Maloobchodni trzby a primyslova produkce (duben)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky

PL - Index spotiebitelskych cen (kvéten) - predbézny odhad; Zasedani tamni centralni banky
US - Index podnikatelské nalady ISM (kvéten); Data z pracovniho trhu NFP (kvéten)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Aktualni
25,81 | 25,87 | 25,80 | 25,81 0,00 | -0,01%
23,01 | 23,24 | 23,00 2316 | -0,15 | 0,66%
6,002 | 6,028 | 6,002 @ 6,023 | -0,02 | 0,36%
29,27 | 29,39 | 29,0 & 29,11 0,16 | -0,56%
4288 | 4,304 | 4,281 | 4,284 | 0,00 | -0,11%
1,1209 | 1,1215 | 1,1116 | 1,1143 | 0,01 | -0,59%
325,13 | 327,53 | 324,21 | 324,25 0,88 | -0,27%

25,30
23,16 22,86 22,37 | 22,00 @ 21,27
6,02 5,95 5,93 5,95 5,98
1,114 1,12 1,14 1,15 1,18

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 2,50

Typ sazby

PRIBOR 1,79 1,90 2,06
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 vGéi euru v tomto tydnu nevykazalo vyraznéjsi vykyvy a odehravalo se v rozmezi 25,80 — 25,90 CZK/EUR. Prazdny
doméci makroekonomicky kalendar s vyjimkou pate¢niho odhadu hrubého domaciho produktu (HDP) také koruné divody k pohyblm nezadal. V
patek zkraje odpoledne se kurz nachazel t&sné nad hladinou 25,80.

+ Kliovou a vlastné i jedinou statistikou tohoto tydne byl zpfesnény odhad HDP za 1. Ctvrtleti letoSniho roku. Domaci ekonomika vzrostla o 0,6 %
k/k a 2,6 % r/r, 1j. v obou pfipadech o 0,1procentniho bodu rychleji ve srovnani s pfedbéznym odhadem. Tahounem ristu ¢eské ekonomiky byla
predevsim domaci poptavka, a to jak spotfeba domacnosti, tak i vydaje viadnich instituci. Kladné k mezironimu rlistu prispély i investicni vydaje
a zahrani¢ni obchod. Z nabidkové strany byl hlavnim zdrojem rlstu ekonomiky zpracovatelsky primysl, kdyZ vyroba strojl a zafizeni spole¢né s
vyrobou pryZovych a plastovych vyrobkd dokézaly kompenzovat slab$i produkci automobilli a elektrickych zafizeni. K meziroénimu rdstu
ekonomiky vak kladné pfispéla vSechna odvétvi s vyjimkou zemédélstvi.

* Vykon ceské ekonomiky na zacatku letoSniho roku Ize hodnotit kladné. Pozitivem je pfedevsim silna spotieba domacnosti. Zatimco v
zavéru lofiského roku to vypadalo, ze domacnosti zacinaji vice Seffit, tak 1. ctvrtleti letoSniho roku naznadilo, Ze tomu tak upiné neni.
Lze predpokladat, ze vy$$i spotfeba méa divod v rychlém ristu mezd na zacatku roku (Udaj o vyvoji mezd za 1. étvrtleti bude zvefejnén v pfistim
tydnu) a vys$§i zaméstnanosti. DalSim pozitivem je vykon primyslu. Mésiéni statistiky prdmyslové produkce, které chodily v 1. Etvrtleti, pfilis
nenaznacovaly, Ze by mélo toto odvétvi pfispivat kladné k ristu HDP. Z pohledu pidané hodnoty byl vak podle CSU zpracovatelsky pramysl
nakonec hlavnim zdrojem riistu doméaci ekonomiky na nabidkové strané.

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

« Koruna v prvni poloviné tydne vici americkému dolaru oslabovala a ve stfedu odpoledne zamifila nad hladinu 23,20 CZK/USD. Béhem Ctvrtku
své ztraty jeSté mirné rozsifila na 23,25, coZ je nejslabSi hodnota koruny v letoSnim roce. Béhem patku dokézala koruna pfedchozi ztraty
CasteCné eliminovat a zkraje patecniho odpoledne se obchodovalo pod hladinou 23,20.

+ Atmosféra na finanénich trzich nebyla v zavéru kvétna zrovna optimisticka. Eskalace obchodniho protekcionismu mezi USA a Cinou se do
vyvoje na trzich negativné promitala i v tomto tydnu a pesimisticky sentiment byl umocnén i zavedenim cel ve vy3i 5 % na dovoz mexického zbozi
do USA v reakci na pokradujici nelegaini migraci z Mexika do USA. Paradoxem je, Ze zavedeni cel (s Ucinnosti od 10. ¢ervna) bylo zvefejnéno ve
stejny den, kdy USA zahdjily proces ratifikace nové obchodni dohody USMCA, ktera nahradi dosavadni NAFTU. Kromé toho byl v tomto tydnu
sentiment na trzich negativné ovlivnén i stéle vice inverzni americkou vynosovou kfivkou (inverzni kiivka na zakladé historickych
sledovani naznacuje pfichod hospodarskeé recese) a obavami o dal$i zpomaleni globalniho ekonomického ristu.

+ Americka ména v8ak zatim zdstava viéi vySe uvedenému imunni, kdyZ dolar jako ,safe haven currency” z narlistu napéti na finanénich trzich
profituje. Je dobré napsat zatim, protoZe pokud se aktuaini nejistoty zacnou vice promitat do vyvoje americké ekonomiky, tak na to bude muset
dfive &i pozdéji zacit reagovat Americka centralni banka (Fed). A pokud Fed za¢ne signalizovat snizeni sazeb, tak to pro dolar nebude pozitivni
zpréva. To je vak zatim hudba budoucnosti.
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Vyvoj PLN/CZK

+ Na ménovém paru s polskym zlotym se v tomto tydnu obchodovani odehravalo zhruba 1-3 haléfe nad hranici 6 CZK/PLN.

+ Z pohledu makroekonomickych statistik byl zajimavy az patek, kdy byl zvefejnén zpfesnény odhad rdstu polské ekonomiky v 1. Ctvrtleti
letodniho roku. Polsky HDP vzrostl podle tamniho statistického Ufadu (GUS) 0 1,5 % kik a 4,7 % tir, tj. jeSté rychleji, neZ uvadél prvni odhad (1,4
% k/k a 4,6 % r/r). Hlavnim zdrojem rlstu byla doméci poptavka, ktera v meziro¢nim srovnani vzrostla 0 4,2 %. K rlstu ekonomiky prispély
vSechny slozky domaci poptavky, tj. spotfeba doméacnosti, vladni vydaje i investice. Kladny byl i pfispévek zahrani¢niho obchodu. Rust polské
ekonomiky na zaCatku letoSniho roku Ize hodnotit jednoznacné pozitivné, kdyz se do néj zatim neprojevuje zpomaleni Némecka. Aktualni
makroekonomicka progndza polské centralni banky (NBP) po¢ita s letoSnim ristem HDP o 4,0 %, avSak rychlejsi rust 1. ctvrtleti a silné
dubnové statistiky by mohly pfinutit NBP posunout v nové prognéze HDP mirné nahoru.

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

+ Na hlavnim ménovém péaru euro vici dolaru v zavéru kvétna pozvolna oslabovalo. V pondéli rano se kurz nachazel tésné nad hladinou 1,12
USD/EUR a v pribéhu tydne sestoupal az k drovni 1,112 USD/EUR (Ctvrtek odpoledne). V patek na zaCatku odpoledne se kurz nachazel v
blizkosti trovné 1,115 USD/EUR. Euru v tomto tydnu nepomahala slovni pfestfelka mezi italskou vladou a Evropskou komisi ohledné dodrzovani
fiskalnich pravidel.

+ Makroekonomicky kalendaf v eurozéné byl v tomto tydnu chudSi a mnoho zajimavych statistik nenabidl. V tomto ohledu bude o poznani
zajimavéjsi prvni Cervnovy tyden, kdy bude zvefejnén predbézny odhad kvétnové spotiebitelské inflace v eurozéné a predevsim ve Etvrtek
probéhne zasedani Evropské centréini banky (ECB), od kterého je mozné ocekévat detailn&jSi informace smérem k novému kolu levnych
dlouhodobych pujcek evropskym bankam (LTRO). ECB zaroven zvefejni aktualizovanou makroekonomickou prognézu. S ohledem na radu
nejistot ve vnéjsim prostiedi s eskalaci obchodniho konfliktu mezi USA a Cinou a stle nevyfeSenym brexitem Ize oéekavat dal$i mirné
zhor$eni vyhledu na rist evropské ekonomiky v leto$nim roce.

+ V/ tydennich zpravach pravidelné sledujeme situaci v némeckém primyslu. Ta v posledni dobé neni optimisticka a s ohledem na posledni vyvoj v
némecké ekonomiky je naopak sektor sluzeb a spotfeba domécnosti. | zde je vSak mozné sledovat zndmky zhorSeni. V minulém tydnu kvétnové
indexy podnikatelskych nélad (Ifo, PMI) ukézaly na snizeni dlvéry v sektoru sluZeb. V tomto tydnu byla zvefejnéna slabsi Cisla z némeckého
pracovniho trhu, kdyz poCet nezaméstnanych v kvétnu pfekvapivé vzrostl o 60 tis. na 2,279 mil. osob a mira nezaméstnanosti se diky tomu
zvySila na 5,0 % z dubnovych 4,9 %. Na jedné strané do této statistiky promluvil technicky vliv, kdyz byl revidovan status nékterych
nezaméstnanych. Druhou pficinou vSak byl i fakt, Ze v Némecku poptavka firem po novych zaméstnancich v poslednich mésicich zpomaluje a
slabsi riist némecké ekonomiky z poslednich Ctvrtleti se tak zacina pozvolna neaativné promitat i do situace na pracovnim trhu.
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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.




