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Dalsi Tydenni zpravy budou zverejnény az 23.6.2023

Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Pramérna mzda v 1. étvrtleti vzrostla o 8,6 % rr a $ance, ze CNB zvysi v éervnu irokové sazby se snizuji
DE - Primyslova produkce v dubnu +0,3 % m/m a nové zakazky -0,4 % m/m

PL - Polska centralni banka ponechala urokové sazby bez zmény s hlavni sazbou na 6,75 %
US - Index ISM v sektoru sluzeb v kvétnu poklesl na 50,3 z dubnovych 51,9 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Index spotiebitelskych cen (kvéten)
EZ - Zasedani Evropské centralni banky
US - Index spotrebitelskych cen (kvéten)
US - Zasedani americké centralni banky (Fed)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

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

23,62 | 23,68 | 2346 & 23,65 | -0,04 | 0,15% EUR/ICZK 24,00 | 24,20 | 24,50
22,05 | 2214 | 21,90 | 21,96 | 0,09 | -0,40% 21,96 22,24 | 22,86 | 23,73 | 23,33
5257 | 5294 @ 5219 | 5290 @ -0,03 | 0,63% 5,29 517 5,11 5,04 510
2746 | 27,58 | 27,13 | 27,55 | -0,09 | 0,33% 1,077 1,07 1,05 1,02 1,05
4,491 | 4,498 | 4,462 @ 4471 | 0,02 | -0,44%

1,0708 | 1,0787 | 1,0667 | 1,0770 | -0,01 | 0,58%

369,60 | 370,40 | 367,13 | 368,77 | 0,83 | -0,23%

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. 5,25 550 | 5,50 4,75

Typ sazby

PRIBOR 7,02 7,10 7,16 7,19
LIBOR USD 5,066 @ 5182 | 5510 | 5644 | 5,746
EURIBOR 3,136 | 3,271 | 3,459 | 3,733 | 3,923




Vyvoj EURICZK

+ Koruna se viici euru v tomto tydnu pohybovala v rozmezi 23,50 — necelych 23,70 CZK/EUR. K vyvoji koruny Ize tézko napsat néco nového. Pravdépodobnost,
Ze koruna najede na silnou apreciaéni vinu z obdobi leto$ni leden aZ polovina dubna, se déle snizuje. ,,Slabsi“ riist mezd na zacatku letosniho roku totiz
podle nas bankovni radé Ceské narodni banky (CNB) potfebny argument pro zvyseni sazeb nedal. Dalsimu posilovani koruny navic nyni nepfeje ani
hospodaisky vyvoj v eurozong, kde panuji obavy predevsim z horsich &isel z primyslu s vazbou na ¢esky primysl a zahraniéni obchod.

+ Doméci makroekonomicky kalendar byl v tomto tydnu bohaty na nové statistiky. Primérna hruba mésiéni nominaini mzda v 1. ¢tvrtleti sice vzrostla o 8,6 %
rlr, avak kviili vysoké inflaci byl realny rist zapomy (-6,7 % r/r). Nominalni riist mezd navic skongil lehce pod kvétnovou prognézou CNB (9,1 % rir), coz podle
nas snizuje argumenty pro bankovni radu CNB, aby na ¢ervnovém zasedani zvysila Urokové sazby. Argumentem proti zvy$eni sazeb je navic zhorsujici se
situace ve vnéj§im prostfedi a také rychleji ustupujici inflace. Tuzemska spotfebitelské inflace za kvéten bude zvefejnéna v pfistim tydnu a ocekavame
mezimésicni stagnaci. Situace na pracovnim trhu sice zlistava vzhledem k okolnostem velmi dobré, ale rozjezd mzdové inflacni spiraly nepozorujeme.

+ Dubnova cisla z primyslu zklamala (-1,9 % m/m a +1,2 % r/r) a to pfedevSim kvdli slabym vysledkim zpracovatelského primyslu véetné produkce
automobilt. Ceny vstuptl a problémy v dodavatelskych fetézcich se sice dale stabilizuji, avSak stale vyznamngjsi roli hraje slaba poptavka. Nové primyslové
zakazky vzrostly jen 0 2,7 % rlr, avSak nominainé, takze bez zapoéteni vysoké inflace. V zahraniénim obchodu se zboZim vyvoz vzrostl 0 2,3 % rlr, zatimco
dovoz 0 7,8 % r/r poklesl. Obchodni bilance byla pfebytkova ve vysi 8,4 mid. korun a to primarné kvdli meziroéné niz8imu schodku s ropu a zemnim plynem
(21,2 mld. korun) a vy$8imu pfebytku obchodu s motorovymi vozidly (10,2 mid. korun). Stavebnictvi se v dubnu nedafilo (-3,4 % m/m a -6,4 % r/r)

+ Maloobchodni trzby v dubnu pokracovaly v poklesu (-0,3 % m/m a -7,7 % r/r) a pokles maloobchodu tak stéle hleda dno. Pfesto vSak v dubnovych ¢islech
vidime znamky toho, Ze se dalsi propad maloobchodu zastavuje (urcita stabilizace u potravin a nepotravinarského zboZi). Navic v kvétnu koruna vyrazné
oslabila vici polskému zlotému, takze Ize pfedpokladat se ¢ast poptavky realizované v zahranici vrati zpét do ¢eskych obchodl. Na oZiveni maloobchodu a
spotfeby domacnosti si vSak budeme muset pockat nejdfive do druhé poloviny letoSniho roku, spise vSak az do r. 2024.

+ Kvétnova nezaméstnanost (podil nezaméstnanych osob) poklesla na 3,5 % z dubnovych 3,6 %. Pocet volnych pracovnich mist v kvétnu naopak mirmné vzrost|
(01,2 tis.) a opét tak platilo, Ze neobsazena mista v souhrnu pfevy$ovala pocet nezaméstnanych. Situace na doméacim pracovnim trhu zatim zdstéva az nad
ocekavani pfizniva a fadu firem trapi nedostatek vhodnych pracovniki. Mirna technické recese z druhé poloviny lofiského a ze zacatku leto$niho roku méla na
pracovni trh jen minimalni dopad. V souhrnu za letosni rok oekavame, Ze podil nezaméstnanych osob mirné vzroste na 3,6 % z lofiskych 3,4 %.

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

+ Obchodovani koruny vGéi americkému dolaru v tomto tydnu setrvavalo v okoli hranice 22 CZK/USD. Ve ¢tvrtek dolar oslabil, avak vyraznéjsi ztraty si
zatim nepfipsal. Aktualné se vyckava na zasedani centrélnich bank v USA a v eurozoné v pfistim tydnu. A také na kvétnovou inflaci v USA, ktera bude
zvefejnéna jesté pred zasedanim Fedu. Teprve poté Ize na ménovém paru s dolarem oCekavat vyraznéjsi pohyby.

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

+ Koruna vuci polskému zlotému v priibéhu tohoto tydne oslabovala a obchodovani se ke konci tydne presunulo k hladiné 5,29 CZK/PLN. Z technického
pohledu se i nadale obchoduje v postrannim trendu cca 5,20 — necelych 5,30 CZK/PLN. Jaké jsou scénare nejbliz§iho vyvoje na tomto ménovém paru? (1)
Obchodovani se v ¢ervnu udrZi ve zmifiovaném rozmezi 5,20 — 5,30 CZK/PLN. Toto je na$ zakladni scénar od poloviny kvétna. (2) Vyvoj v éervnu vSak zatim
ukazuije, ze si zloty mize pfipsat dali zisky a vaci koruné jesté posilit. V tomto pripadé je dal$i dllezitou hladinou Urover 5,40 CZK/PLN. Zloty si totiz zatim
udrzuje silny aprecia¢ni trend vici euru a zac¢ind mu pomahat i zjevné rychlejsi pokles dynamiky spotiebitelské inflace v Polsku i v eurozoné. Zaroven zloty
zlstava imunni vici vzkaztim z Polské centralni banky (NBP), kdyZ ¢ast centralnich bankér( zacina zfetelné signalizovat zahajeni procesu snizovani trokovych
sazeb ve druhé poloviné letoSniho roku.

« Zasedani NBP v tomto tydnu skongilo bez prekvapeni. Urokové sazby byly ponechany beze zmény a hlavni sazba tak setrvava na 6,75 %. Pravdépodobnost
toho, Ze NBP sazby jesté zvysi, se vyrazné snizila poté, co v kvétnu doslo k rychlejSimu zpomaleni inflaéni dynamiky a podle nas bude inflace rychleji
ustupovat i nadale a to nejen v Polsku a v CR, ale zaroveri i v eurozéné. Klicové nyni je, kdy zaéne NBP sazby snizovat. Ve hie je prvni snizeni sazeb jiz v
letoSnim roce. Podle $éfa NBP A. Glapinského muze snizovani sazeb ze strany NBP zagit za predpokladd, Ze inflace zpomali pod 10 % r/r a zaroveri bude
dostatecné jisty inflacni vyhled (tj. ze inflace bude dale zvolfiovat).

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,067 — 1,078 USD/EUR, kdyz ve druhé poloviné tydne euro posilovalo. Tento tyden byl
zaroven ve znameni stabilizace na eurodolaru. Jednalo se od zacatku kvétna o prvni tyden, kdy si dolar v tydennim srovnani nedokazal pfipsat dal$i zisky.
Zaroven bylo z obchodovani ziejmé, Ze finanéni trh zacal vyckavat na velmi dulezita zasedani centralnich bank v USA a v eurozoné, ktera se uskutecni
v pristim tydnu. Podle nas je riziko nyni vice na strané dolaru — mozné posileni eura v(i¢i americké méné.

+ V tomto tydnu byla zvefejnéna fada dulezitych makroekonomickych statistik, na které v§ak eurodolar reagoval jen velmi omezené (zasedani centralnich bank
v piistim tydnu). V eurozoné byl zvefejnén finalni kvétnovy index PMI ve sluzbach (55,1 bodu). HDP eurozoény byl findlné v 1. Etvrtleti revidovan na -0,1 % ki/k a
vzhledem k tomu, ze HDP pokles! i ve 4. ¢tvrtleti 2022 0 0,1 % k/k, tak byla napinéna definice technické hospodarské recese. Navzdory probéhnuvsi/probihajici
velmi mimé recesi vSak v 1. ¢tvrtleti vzrostla zaméstnanost (0 0,6 % k/k). K HDP v 1. &tvrtleti kladné pfispival zahrani¢ni obchod a investice a zaporné spotfeba
domécnosti a viady a zména stavu zasob. V Némecku byla zvefejnéna slabsi Cisla z dubnové primyslu — produkce (jen 0,3 % m/m) a nové zakazky (-0,4 %
m/m). V USA neprijemné prekvapil slabsi kvétnovy index ISM ve sluzbach (pokles na 50,3 bodu) ¢&i rlist novych tydennich Zadosti o podporu v nezaméstnanosti
(261 tis.).

+ Pfisti tyden bude dominanté o centralnich bankach a v obou pfipadech budou navic zvefejnény aktualizované makroekonomické prognézy. Americky Fed
zaseda ve stfedu (14/6) a tentokrat ocekavame, ze Fed sazby nezvysi (tj. hlavni sazba setrva v rozmezi 5 — 5,25 %). DuleZitd bude komunikace Fedu
ohledné pfipadného zvySeni sazeb v Cervenci, ale popravdé i v tomto pfipadé jsme k dalSimu zvySeni sazeb skepticti. Navic v USA zacéina zjevné zpomalovat
inflace. Evropska ECB zaseda ve ¢tvrtek (15/6) a je téméf jisté, ze ECB zvysi urokové sazhby o 25 bazickych bodi (hlavni sazba na 4 %) a dale bude dale
velmi zalezet na komunikaci ohledné postupu ECB ve 3. Ctvrtleti. ECB se bude i nadale rozhodovat podle pfichozich dat (data dependent), ale diky rychleji
zpomalujici inflaci podle nas nelze vyloucit, Ze ervnové zvySeni sazeb bude v rdmci aktuélniho cyklu zvySovani sazeb tim poslednim.

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.




