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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Domaci ekonomika po zpresnéni v 1. ¢tvrtleti poklesla 0 0,3 % kik a0 2,1 % rir

EZ - Spotiebitelské ceny v kvétnu predbézné vzrostly 0 0,3 % m/ma 02,0 % rir

PL - Spotiebitelské ceny v kvétnu predbézné vzrostly 0 0,3 % m/ma 04,8 % rir

US - V kvétnu bylo podie podle ukazatele NFP vytvoreno 559 tis. novych pracovnich mist

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Primyslova produkce (duben), Index spotrebitelskych cen (kvéten)
EZ - Zasedani Evropské centralni banky (ECB)

PL - Zasedani polské centralni banky (NBP)
US - Index spotiebitelskych cen (kvéten)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2545 | 2552 | 2536 | 2543 @ 0,02 | -0,07% EURICZK 2530 | 25,00
20,87 | 21,04 | 20,74 | 20,94 @ -0,07 | 0,33% 20,94 20,73 | 20,57 | 20,66 | 19,92
5670 | 5719 | 5664 | 5692 @ -0,02 | 0,38% 5,69 5,67 5,69 5,68 5,70
29,59 | 29,70 | 29,32 | 29,65 @ -0,06 | 0,19% 1,214 1,23 1,23 1,21 1,23
4,478 | 4,488 | 4,445 | 4465 0,01 | -0,29%
1,2193 | 1,2254 | 1,2104 | 1,2143 | 0,01 | -0,41%
347,45 | 348,21 | 34522 | 346,06 | 1,39 | -0,40%
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

+ K vyvoji koruny v0éi euru nic nového pfili§ napsat nelze. Pokracuje obchodovani primarné v rozmezi 25,40 — 25,50 CZK/EUR. Korunu by vyznamnéji mohly
ovlivnit doméaci ekonomickeé statistiky v pfistim tydnu, a to hlavné kvétnova spotfebitelska inflace. Pfedevsim v§ak budou nejblizsi tydny ve znameni vyckavani
na dervnové zasedani (23/6) bankovni rady Ceské narodni banky (CNB).

+ ZaCatek Cervna byl bohaty na domaci makroekonomické statistiky. Zvefejnén byl napf. zpfesnény odhad HDP za 1. &tvrtleti letoSniho roku ¢i mzdovy vyvoj za
toto obdobi. Pozornost viak vzbudily i vefejné finance — navrh Ministerstva financi CR se schodkem statniho rozpoctu pro pristi rok ve vysi 390 mid. korun! Za
prvnich pét mésich letoSniho roku je pritom statni rozpocet hluboce schodkovy, a to ve vysi 255 mld. korun, t. skoro o 100 mld. hlub$i neZ loni.
vybér dané z piijml fyzickych osob. Naopak vydajova strana doposud rostla rychleji, nez se predpokladalo, a to pfedevsim kvali vydajim spojenych s
pandemii. Vzhledem k tomu, ze se doméci ekonomika zaCala v kvétnu vyznamné otevirat, tak Ize predpokladat, ze se velmi prudké tempo prohlubovani
schodku v nadchazejicich mésicich zpomali, takze pro letoSek planovanych 500 mld. korun dosazeno nebude.

« Zpfesnény odhad HDP za 1. ¢tvrtleti letoSniho roku byl na vias stejny jako odhad pfedb&zny z konce dubna, tj. pokles 0,3 % mezikvartéiné a o0 2,1 %
meziro¢né. Vzhledem k probihajici pandemii a silnym restriktivnim omezenim v prvnich mésicich letoSniho roku je nutné tato Cisla i pfes minusové znaménko
hodnotit vlastné pozitivné. A to i vzhledem k tomu, Ze hruba pfidana hodnota dokonce meziétvrtletné o 0,1 % vzrostla a kladny mezikvartaini rist si pfipsaly
investice. V pfipadé HDP se vSak jedna o Cisla minulosti. Aktualni vyvoj reflektuje kvétnovy index PMI ve vyrobé. Hodnota PMI v kvétnu vzrostla na 61,8 z
dubnovych 58,9 bodu, coz je nejvyssi hodnota od zacatku méfeni indexu. V kvétnu prudce rostl objem vyroby, nové zakazky i zaméstnanost. Zaroven vSak
pokracovalo zhorSovani vykonu dodavateld a prudky rlst cen vstupd, a to nejvice v historii prizkumu. Celkové tak kvétnové PMI potvrdilo, Ze pokracuje
silny rast vyroby ve zpracovatelském primyslu, coz ladi s rychlym oZivenim ceské ekonomiky. Negativem je vyvoj na strané nabidky v podobé rychle
rostoucich cen vstupli a pokracujicich problém( v dodavatelsko-odbératelskych fetézcich.

* Primérna hruba mésicni nominalni mzda v 1. Ctvrtleti leto$niho roku vzrostla 0 3,2 % r/r na 35 285 K¢&. Reélné, po o€isténi o inflaci, primérna mzda vzrostla o
1,0 % r/r. O néco slabsi byl rust tzv. medianové mzdy, ktera vzrostla meziroéné o 2,5 % v nominalnim vyjadfeni. Vyvoj mezd byl v 1. Etvrtleti letodniho roku i
nadale vyznamné ovliviiovan mimoradnymi faktory souvisejicimi s pandemii Covidu19, kdyZ fada zaméstnancl pobirala nahradu mzdy ¢i oSetfovné. Navic
doslo ke zruseni superhrubé mzdy, coz mélo pozitivni dopad na vysi mezd v Cistém vyjadreni, takze podniky nebyly pfili§ nuceny mzdy zvySovat. A do vyvoje
primérné mzdy zasahly i revize z let 2019 a 2020. Mzdovy vyvoj byl v ramci jednotlivych odvétvi velmi rozkolisany. V souhrnu Ize fici, Ze rychlejsi rist platli se
tykal odvétvi s pfevahou vefejného sektoru, zatimeo rlst mezd v trznych odvétvich byl na zacatku leto$niho roku utiumeny.

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

+ V(¢ americkému dolaru koruna ve ¢tvrtek odpoledne vyraznéji oslabila v ndvaznosti na silna kvétnova Cisla z amerického pracovniho trhu (report ADP) a v
patek zkraje odpoledne se nachazela tésné nad hranici 21 CZK/USD (nejslab$i hodnoty koruny od poloviny kvétna). Ukazatel NFP sice opét mirné zklamal, ale
pokud v pfistim tydnu v USA bude zverejnéna opét rychlejsi inflace, tak se jednoznacné zvysuji argumenty pro dalsi posileni dolaru.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
21,60 21,10
ANEU. YA
21,40 vv v \ 21,00 l\v"_
21,20
\_‘ N\ 20,90 A
21,00 V \ / /u
A n
20,80 VA 20,80 -\~
20,60 20,70
< w3 w3 w3 w3 w8 8 w w3 S % v S o
(=} o o =] =] =] =] =} o o =} o =} =} =}
< i o] n o~ [e)] n o~ o — — (o] o < wn
[o\] o o - (o] (o] o — o™ m o o o o o




Vyvoj PLN/CZK

+ Koruna vUci polskému zlotému v tomto tydnu oslabila a zamifila lehce nad hladinu 5,70 CZK/PLN. Zlotému pomohla vy$§i kvétnova inflace.

+ Inflacni pfibéh v Polsku nabira dale na sile. Spotfebitelské ceny v kvétnu podle pfedbézného odhadu vzrostly 0 0,3 % m/m a 0 4,8 % t/r, coz je nejrychlejsi
meziroéni rlst inflace od ¢ervna 2011. V dubnu meziro¢ni rast inflace Cinil 4,3 %. Za silné zrychlujici inflaci sice stoji meziroéné vyrazné drazi pohonné hmoty,
ale ty rozhodné nevysvétluji vSe. Tzv. jadrova slozka inflace, tj. celkova inflace o¢isténa o ceny potravin a energii, se pohybuje kolem 4 % r/r a nachazi se tak
vyrazné na inflaénim cilem NBP s 2,5 %. Vzhledem k tomu, Ze polsk& ekonomika je aktuainé na cesté velmi silného hospodafského oziveni, tak vyznamné
proinflacni tlaky mohou pretrvavat i po vétsi ¢ast druhé poloviny leto$niho roku. Pfedpoklady polské centralni banky (NBP) o docasnosti inflace tak zacinaji
dostavat trhliny, coz se muze projevit i na zméné rétoriky NBP. K vyraznéj§i zméné nastaveni ménovépolitickych parametri vSak podle nas NBP zatim
nepfistoupi a prvni rlst Urokovych sazeb neprobéhne dfive nez ve 4. ¢tvrtleti leto$niho roku. Kazdopadné Ize oéekavat, Ze nadchazejici zasedani NBP budou
velmi zajimava, a to pfedevsim to Gervencové (8/7), na kterém NBP bude mit k dispozici novou makroekonomickou prognézu.

+ V tomto tydnu byly publikovany i dal$i statistiky. Hruby doméaci produkt (HDP) byl po zpfesnéni v 1. Etvrtleti revidovan smérem nahoru +1,1 % k/k a - 0,9 % rir.
Pozitivné pfekvapila spotfeba domacnosti a investice. Mirné naopak zklamal Cisty export. Polska ekonomika si tak na zacatku letoSniho roku i pres
koronavirova omezeni nevedla vibec zle. 2. Ctvrtleti jiz bude ve znameni velmi silného oZiveni, coz podporuije i kvétnovy ukazatel PMI ve vyrobnim sektoru (v
kvétnu narlst na 57,2 z dubnovych 53,7 bodu) — nejvy$si hodnota indexu v historii méfeni.

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro ve druhé poloviné tydne oslabilo po lepSich Ctvrteénich Cislech z amerického pracovniho trhu (ADP) a zkraje pate¢niho
odpoledne se obchodovalo tésné nad hladinou 1,21 USD/EUR.

+ Zatatek Cervna patfil v eurozéné spotfebitelské inflaci. Inflaéni tlaky v pribéhu leto$niho roku evidentné zrychluji a ani eurozéna neni v tomto sméru
usetiena. Podle pfedbézného odhadu spotfebitelské ceny v kvétnu vzrostly 0 0,3 % m/m a 2,0 % r/r. V meziroénim srovnani se tak inflace na 2 % dostala
poprvé od konce roku 2018. Jadrova slozka inflace zrychlila na 0,9 % r/r z dubnovych 0,7 % rir, coZ zatim neni nijak dramaticky narGist. K pokracujicimu
zrychlovani inflace vyznamné pfispiva rlst cen ropy. Na druhé strané jadrova inflace zlistava v eurozoné v porovnani s USA nebo se stfedoevropskym
regionem stale pomémé nizko pod 1 %. Zasedani Evropské centraini banky (ECB) se blizi (10/6), ale je nepravdépodobné, Ze by na aktualni inflaci ECB néjak
reagovala. Soucasnou inflaci vnimaji evropsti centralni bankeéfi jako prechodnou zaleZitost a pokud se na tomto pohledu nic nezméni, tak se od ECB Zadnych
vyznamnéjSich akci zatim nedockame. Zaroven je tfeba zminit, Ze vladni pomoc v eurozoné neni tak masivni jako v USA, takze i v tomto sméru je
pravdépodobnost utrzené inflace o poznani mensi nez pravé v USA. Na druhé strané inflacni tlaky ve vyrobni sektoru se dale kumuluji a pokud se pfida i sektor
sluzeb, tak se mize inflace ve druhé poloviné leto$niho roku pohybovat vyse oproti pfedpokladiim ECB. Nejistota je v tomto sméru opravdu vysoka.

+ V USA stéla za pozornost predevsim vyrazné lepsi Eisla z pracovniho trhu. V kvétnu bylo v soukromém sektoru podle reportu ADP vytvoreno 978 tis. novych
pracovnich pozic, coz vyznamné pfekonalo trzni konsenzus (650 tis.). Nejsledovanéjsi statistika o tvorbé pracovnich mist, NFP, vSak opét mirné zklamala
- v kvétnu pribylo jen 559 tis. novych pracovnich mist. V souhrnu kvétnova ¢isla z pracovniho trhu v kombinaci s rychlym rlstem inflace (kvétnova inflace

bude v USA zvefejnéna v pfistim tydnu) stupriuji tlak na americkou centralni banku (Fed), aby zahajila dfivéjsi Ustup z velmi expanzivni ménové politiky.

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.




