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- Ceny primyslovych vyrobcl v dubnu vzrostly 0 0,2 % m/mao 1,4 % r/r

- Souhrnny indikator divéry v kvétnu poklesl o0 0,6 % bodu m/m na hodnotu 96,4

Obchodovéani koruny vUcCi euru po cely tento tyden
probihalo v okoli hladiny 24,70 CZK/EUR. Zatim se tak
potvrzuje predpoklad z minulého tydne, Ze s dalSim
posilovanim smérem k hladiné 24,50 CZK/EUR mUZe mit
koruna problémy. Pod nizkou volatilitu koruny se v tomto
tydnu podepsala i absence vyznamnégjSich domacich
makroekonomickych statistik.

Jaky oc¢ekavat dalsi vyvoj koruny vici euru? V kvétnu za
posilovanim koruny dominantné stoji ménova politika
CNB, konkrétné nové naértnuta trajektorie Urokovych
sazeb, na kterou reagovaly trzni Urokové sazby a
samoziejmé i kurz koruny. Od zac¢atku leto$niho roku se
v8ak zlepsuji i fundamenty Ceské ekonomiky. Po 1.
Ctvrtleti to vypada na rychlejsi rist HDP v letoSnim roce
a vztah mezi HDP a korunou je historicky vétSinou
takovy, Ze koruna mé tendenci posilovat v obdobi rlstu
Ceské ekonomiky. Zaroven se v 1. Ctvrtleti letodniho roku
vyrazné&ji do prebytku dostal b&zny ucet (BU) platebni
bilance a to hodné diky silné prebytkové obchodni
bilanci se zbozim. Zde pfitom vétSinou plati, Ze ¢im
vyrazné&;j$i prebytek BU relativné k HDP, tim v&tsi prostor
pro posileni koruny. Zatimco kratkodobé (tydny) muze
mit koruna s dal§im posilovanim vici euru problémy, tak
béhem druhé poloviny leto$niho roku si naopak muze
pfipsat daldi zisky (novd prognéza v tabulce). Dali
posilovani koruny je v3ak podminéno pozitivnim
vyvojem ve vngjsim prostfedi, tj. v USA nedojde k
hospodarské recesi, v eurozéné se udrzi oZiveni
ekonomické aktivity ve sluzbach a zacne se pomalu
zlep$ovat i situace v priimyslu a v Ciné se realitn( krize
udrzi pod kontrolou. Specifickymi riziky jsou navic
podzimni prezidentské voloy v USA a geopolitika
obecné.

Z doméacich makroekonomickych statistik staly v tomto
tydnu za pozornost indexy cen vyrobcl za duben a
v zavéru tydne kvétnové konjunkturdini prazkumy. Ceny
prdmyslovych vyrobct v dubnu +0,2 % m/ma +1,4 % r/r.
V mezimési¢nim srovnani vzrostly ceny ropnych
produktl a chemickych latek, zvysily se napriklad i ceny
oprav, Udrzby a instalace stroji a zafizeni. Mezimési¢né
naopak poklesly ceny elektfiny a plynu a také
elektrickych zafizeni. Meziro¢né sice ceny primyslovych
vyrobcl vzrostly o 1,4 % r/r, ale detailnéjsi pohled
ukazuje na rozdilnou cenovou dynamiku. Vy8§i rlst cen
elektfiny a plynu, strojd a zafizeni ¢&i motorovych vozidel,
a naopak pokles cen zékladnich kov( a potravinarskych

vyrobkd. Ceny zemédélskych vyrobcl v dubnu -3,5 %
m/ma-13,4 % r/r. Pozitivni je jak mezimési¢ni pokles cen
(b&hem 1. &tvrtleti mezimé&siéné ceny rostly) a to
predevsSim diky poklesu cen rostlinné vyroby. Dalsi
zdrazovéni potravin (v dubnu zdrazeni potravin ve
spotiebitelské inflaci) tak zatim neni pravdépodobné,
respektive jak vyvoj cen v zemédélstvi, tak vyvoj cen
v potravinarském pramyslu, dalsi zdrazovani
nepodporuji. Ceny stavebnich praci +0,2 m/ma +2,0 %
r/r. Ceny trznich sluZzeb pro podniky +0,7 % m/m a +3,4
% r/r.

Souhrnny indikator duavéry v kvétnu oproti dubnu
poklesl o 0,6 bodu na hodnotu 96,4. DOvéra mezi
podnikateli mirné poklesla o 0,2 bodu na hodnotu 95,4 a
dlvéra mezi spotiebiteli se snizila 0 2,2 bodu na hodnotu
101,6. Podle jedté detailngjSiho pohledu podle odvétvi
davéra vzrostla v obchodu (+3,7 bodu) a ve vybranych
sluzbach (+1,1 bodu) a naopak se snizila ve stavebnictvi
(-1,2 bodu) a v pramyslu (-2,0 bodu). Pokles davéry
v pramyslu jde vkvétnu téméf vyhradné na vrub
zhorSeni ocekdvaného vyvoje vyrobni ¢innosti v pristich
tfech mésicich. Hodnoceni soucasné celkové poptavky
se mezi pramysiniky mezimésicné nezménilo. Za
pozornost stoji v kvétnu i prvni pokles spotrebitelské
dlvéry poté, co v prvnich ¢tyfech mésicich roku divéra
spotfebitell prudce rostla. Zhorsil se pfedevsim vyhled
spotfebiteldl na hospodafskou situaci v nasledujicich
dvanacti mésicich. Mirné zhorseni spotfebitelské dlveéry
podle mé& miZe naznaCovat, Ze oziveni spotieby
domacnosti bude béhem roku sice pokracovat, ale o
néco pomalejSim tempem nez v 1. Ctvrtleti.
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