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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Souhrnny indikator divéry v kvétnu vzrostl o 5,0 bodu m/m na hodnotu 99,7

DE - Index podnikatelského klimetu Ifo v kvétnu vzrostl na 99,2 z dubnovych 96,6 bodu
PL - Primyslova produkce v dubnu poklesla o 0,4 % m/m a vzrostla o 44,5 % r/r

US - Hruby domaéci produkt v 1. ¢tvrtleti vzrostl po zpresnéni o 6,4 % k/k anualizované

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Hruby domaci produkt (1. ¢tvrtleti) - zpresnény odhad, Index PMI ve vyrobnim sektoru (kvéten)
EZ - Index spotrebitelskych cen (kvéten) - predbézny odhad

PL - Index spotrebitelskych cen (kvéten) - predbézny odhad, Index PMI ve vyrobnim sektoru (kvéten)
US - Mira nezaméstnanosti a tvorba pracovnich mist NFP (kvéten)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2542 | 2549 | 2534 | 2544 | -0,02 | 0,07% EURICZK 2530 | 25,00
20,87 | 20,90 | 20,71 | 20,89 | -0,02 | 0,08% 20,89 20,73 | 20,57 | 20,66 | 19,92
5651 | 5679 | 5636 | 5668 @ -0,02 | 0,29% 5,67 5,67 5,69 5,68 5,70
29,53 | 29,66 | 29,25 | 29,61 & -0,08 | 0,27% 1,218 1,23 1,23 1,21 1,23
4,488 | 4,503 | 4,477 | 4,487 @ 0,00 | -0,03%
1,2176 | 1,2266 | 1,2171 | 1,2180 | 0,00 | 0,03%
348,16 | 351,38 | 346,57 | 347,64 | 0,52 | -0,15%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby
PRIBOR 0,28 0,31 0,39 0,53 0,71
LIBOR USD 0,0868 | 0,1156 | 0,1836 | 0,2194 | 0,2868
EURIBOR -0,566 | -0,550 | -0,538  -0,509 | -0,482

DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum  Aktualni 3M 6M
CNB 23.6. 0,25 0,50 0,75 1,00
ECB 10.6. 0,00 0,00 0,00 0,00

FED 16.6. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Obchodovani koruny v(éi euru se v tomto tydnu odehravalo témér vyhradné v rozmezi 25,40 — 25,50 CZK/EUR. Z projevt ¢len(i bankovni rady ¢eské narodni
banky (J. Rusnok, V. Benda) sice vyplynulo, Ze prvni zvySeni Urokovych sazeb mize pfijit jiz na ¢ervnovém zasedani, avsak pro korunu to dostate¢ny impuls k
posileni nebyl. Pre$lapovat na misté tak muze koruna i v dalSich tydnech pravé do éervnového zasedani CNB. Zaroveri je vak tfeba zminit, ze eska
ména mize byt citlivéj$i na nové domaci makroekonomické statistiky v prvni poloviné ¢ervna. A to prfedevsim kvétnovou inflaci.

+ Viyhlidky na rychlé oZiveni doméci ekonomiky ve 2. ¢tvrtleti letoSniho roku se dale vyjasfiuji. Souhrnny indikator divéry v doméaci ekonomiku v kvétnu vzrostl o
5,0 bodu m/m na hodnotu 99,7 (jedna se o nejvy$si hodnotu od prosince 2019). Meziro¢né je dlvéra vy$si dokonce o 24 bodu, coz je vSak dano jejim prudkym
poklesem loni na jafe z diivodu zacatku pandemie Covidu19. V kvétnu doslo k vyraznému nartstu diivéry mezi spotrebiteli i mezi podnikateli. Optimismus
Ize jednoznacné odvodit od zrychlujici vakcinace, zpomalujici pandemie a ruseni protiepidemickych opatreni a samoziejmé i zlepSujicich se vyhlidek na dal3i
mésice.

+ DetailnéjSi pohled ukazuje, Ze optimismus mezi podnikateli v kvétnu vzrostl v ramci vSech odvétvi. Vyrazné zlepSeni zaznamenaly sluzby a obchod, kdyz oba
dva tyto sektory jednoznaéné tézi z otevirani ekonomiky. Zlepsila se i situace ve stavebnictvi. Stavebni firmy maji pomérné dostatek zakazek a s rysujicimi se
penézi z EU (investiéni plan obnovy) o zakéazky mit nouzi rozhodné nebudou. Pretrvavajicim problémem ve stavebnictvi je nedostatek zaméstnancl. A v
neposledni fadé se zlepSeni tykalo i prdmyslu, kde poprvé od ledna 2018 pievazoval pocet primyslovych podnikl hodnoticich svou souc¢asnou celkovou
poptavku jako vice nez uspokojivou. Problémem primyslovych firem zlstavaji pfekazky na strané nabidky — kombinace vy$Sich cen vstupl a dopravy a
prodlevy v dodavkach. V radmci spotfebitelt je dllezité, Ze jejich vyhlidky smérem k vyvoji ekonomiky jsou optimistictéj$i a klesa i obava z narlstu

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

+ Koruna vUc¢i americkému dolaru na grafu v tomto tydnu vykreslila tvar ,V*. VV prvni poloviné tydne koruna posilila k hladiné 20,70 CZK/USD a ve druhé poloviné
se vratila k drovni 20,90.

+ Tento tyden byl pomérné bohaty na nova makroekonomicka cisla. Spotfebitelska dlivéra v kvétnu mirné poklesla na 117,2 bodu. Celkové &islo véak zlstava
velmi vysoké a ukazuje na pokracujici optimismus americkych spotfebitell. Americka ekonomika v 1. ¢tvrtleti po zpfesnéni silné vzrostla mezikvartalné o 6,4 %
anualizované, k ¢emuz vyrazné pfispély masivni fiskalni stimuly do americké ekonomiky. Dominantnim motorem hospodarského rlstu byla spotieba
doméacnosti. Kladné do rlistu HDP pfispivaly i viadni vydaje a fixni investice. Zaporné naopak zména zésob a Cisty export. Dal$i statistika z USA v podobé
dubnovych objednavek zbozi dlouhodobé spotfeby sice na prvni pohled zklamala (-1,3 % m/m), avSak detailngjSi pohled vyzniva daleko privétivéji, kdyz
mezimésicni pokles byl ovlivnén bfeznovou revizi smérem nahoru. Po o€isténi o volatilni automobily navic objednavky mezimésicné o 1 % vzrostly.

+ Vzhledem k vyraznému zrychleni inflace maji zvy$enou vahu projevy americkych centrélnich bankéf(i. Celkové se mezi vétSinou ¢lenti Fedu (americka
centralni banka) udrzuje narativ, ze aktualni zrychleni inflace je docasné. Zaroven vSak néktefi z nich (napf. Kaplan) akcentuji, Ze je potfeba zahajit

na prohlaseni centralnich bankér, kdyz Fed zaseda 16. Cervna, kde zéroven predstavi novou makroekonomickou prognézu.

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

+ Koruna se v(i¢i polskému zlotému v tomto tydnu pohybovala primarné v rozmezi 5,65 - 5,68 CZK/PLN.

+ VV Polsku v tomto tydnu poutaly pozornost dubnové vysledky z maloobchodu a z primyslu. Zde je nutné pfipomenout, Ze lorisky duben byl v Polsku, stejné
jako ve vétsiné zemi EU ve znameni velmi tvrdych protiepidemickych opatieni. Mezirocni Cisla tak byla extrémné silné zatizena efektem nizké statistické
zakladny, coz se projevilo jak v silném meziro¢nim ristu maloobchodu (21,1 % r/r), tak v jesté vyraznéjSim rustu prdmyslu (44,5 % r/r). Hodnotnéjsi
pohled nabizi mezimésiéni srovnani po sezonnim ocisténi, kde maloobchodni trzby poklesly o 7,7 % (zde se pro zménu do maloobchodu negativné promitla
zpfisnéna protiepidemicka opatreni, ktera trvala témér cely duben a také termin Velikonoc) a primyslovéa produkce poklesla o 0,4 %. Pokud hodnotime
dubnova ¢isla i v kontextu pfedchozich mésict a zakomponujeme do nich i vyrazny rist podnikatelskych nalad a spotebitelské dlvéry, tak to pro dal$i dva
mésice 2. Ctvrtleti vypada na silné oziveni ekonomicke aktivity.

+ K ménové politice polské centralni banky (NBP) se v tomto tydnu vyjadfilo nékolik centralnich bankéfl. E. ton nepiekvapivé prohlasil, ze by NBP rozhodné
neméla zvySovat Urokové sazby a v pfipadé vyraznéjSiho posileni zlotého by méla naopak uvazovat o jejich snizeni. Naopak J. Kropiwnicki zminil, Zze se do
ristu inflace mohou brzy zacit pfidavat i poptavkové tlaky a pokud se potvrdi, Ze hospodarské oziveni bude trvalé, tak se bude muset zacit jednat o zvy$eni
sazeb. Podle t. Hardta inflace nema do konce leto$niho roku $anci zpomalit na inflacni cil a je proto nutné zvysit Grokové sazby, aby se ukotvila inflacni
ocekavani. Jak je vidét, tak mezi polskymi centralnimi bankeéfi panuji velmi rozdilné nazory ohledné sily hospodéarského oZiveni, pfechodnosti inflace a vysledné
i nastaveni ménové politiky. Podle naseho nézoru bude rozhodujici vyvoj inflace v nadchazejicich mésicich. A v pfipadé pokracujiciho rychlého ristu inflace
bude NBP pravdépobné svolné&j$i mirné zvysit sazby v zavéru letoSniho roku, coz se jesté v 1. ¢tvrtleti zdalo jako nemyslitelné.

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

+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,215 - 1,226 USD/EUR. V prvni poloviné tydne euro posilovalo a zamifilo az na troven
1,226 USD/EUR (nejsilnéj$i eurové hodnoty od zacatku ledna). Vyraznéji vSak euro posilit nedokazalo a ve druhé poloviné tydne zisky odevzdalo. V pfitim
tydnu bude eurodolar citlivy na projevy centralnich bankéfu (pfedevsim téch z USA) a rovnéz na kvétnova Cisla z amerického pracovniho trhu (4/6), kdyz ta
dubnova pomérmné znacné zklamala.

+ Finalni odhad hrubého doméaciho produktu (HDP) v Némecku v 1. Etvrtleti potvrdil pokles tamni ekonomiky o 1,8 % kik a 3,1 % r/r. Za poklesem HDP stéla
dominantné spotfeba doméacnosti, ktera nemohla byt realizovana vzhledem k protiepidemickym opatfenim. Do HDP naopak kladné pfispivaly investice.
Neuspésny zacatek letoSniho roku v Némecku budiz zapomenut. Vyvoj ve 2. ctvrtleti totiz vypada o poznani optimistictéji. Index podnikatelského
klimatu Ifo v kvétnu vzrostl na 99,2 z dubnovych 96,6 bodu, coz je nejvy$si hodnota indexu za posledni dva roky. Némecké podniky v souhrnu Iépe hodnoti
sektorech. Nejvyraznéj$i nardst si pipsaly neprekvapivé sektory sluzeb a obchodu, které téZi z otevirani ekonomiky a které byly v poslednich mésicich v silném
Utlumu. Mimé se zlepsila i situace ve stavebnictvi. Relativné malé je zlepSeni ve zpracovatelském primyslu, kde se vSak index v poslednich mésicich pohybuje
na velmi silnych hodnotéach. Kvétnovy index Ifo v kombinaci s kvétnovym indexem PMI naznaduji velmi prudké oZiveni némecké ekonomiky ve 2. ¢tvrtleti a jsou
i pfislibem pro druhou polovinu leto3niho roku.

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

3ifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




