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KOMENTAR

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Index PMI ve vyrobnim sektoru v ¢ervnu vzrostl na 62,7 z kvétnovych 61,8 bodu
EZ - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu predbézné vzrostly 0 0,3 % m/ma 1,9 % rir

PL - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu predbézné vzrostly 0 0,1 % m/m a 4,4 % rir

US - V éervnu bylo podle ukazatele NFP vytvoreno 850 tis. pracovnich mist

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Priimyslova produkce a maloobchodni trzby (kvéten)

EZ - Index ekonomického sentimentu ZEW (Cervenec)

PL - Zasedani polské centralni banky (NBP)

US - Zaznam z ¢ervnového 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
2545 | 25,62 | 25,30 | 2560 @ -0,14 | 0,56% EURICZK

21,31 | 21,66 | 21,29 | 21,65 @ -0,33 | 1,54%

5631 | 5664 | 5618 | 5651 @ -0,02 | 0,35%

29,60 | 29,79 | 29,52 | 29,74 | -0,14 | 0,46%

4,508 | 4,531 | 4,493 | 4528 @ -0,02 | 043%

1,1939 | 1,1944 | 1,1820 | 1,1822 | 0,01 | -0,99%

350,76 | 352,16 | 349,54 | 351,97 | -1,21 | 0,34%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb

Typ sazby

PRIBOR 0,53 0,57 0,66 0,78 0,93
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 5.8. 0,50 0,75 1,00 1,25
ECB 22.7. 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 28.7. 0-0,25 | 0-0,25 | 0-0,25 @ 0-0,25




Vyvoj EURICZK

+ Koruna se vici euru po vétsi ¢ast tohoto tydne pohybovala v blizkosti hladiny 25,50 CZK/EUR. V patek vSak zamifila nad hladinu 25,60 CZK/EUR, coz
jsou nejslabsi hodnoty koruny za téméF dva mésice. Pro nadchazejici tydny nelze vyloudit, ze se dockame dal$i korekce koruny smérem na slab$i drovné
(25,70 - 25,90 CZK/EUR). | nadale plati, ze souc¢asné oslabeni koruny povazujeme za docasné a v nadhledu druhé poloviny letoSniho roku
pocitame s posilovanim ceské mény smérem k hranici 25 CZK/EUR. Rizikem tohoto scénafe je pfipadny negativni vyvoj pandemie, ktery by
pravd&pobné pribrzdil utahovani ménové politiky ze strany Ceské narodni banky (CNB).

« Cervnovy vysledek indexu PMI ve vyrobnim sektoru pfines| dal$i narist na 62,7 z kvétnovych 61,8 bodu, coZ je nové historické maximum tohoto indexu
v CR a vylepseny rekord z kvétna. Celkové Ize Eervnovy vyvoj ve vyrobnim sektoru charakterizovat jako mésicem rekordd, a to jak v pozitivnim, tak i v
komplikace na nabidkové strané. Cerven pfines| dalsi réist vyroby i novych zakazek, coz se pozitivné promitio i do nardistu zaméstnanosti. Stale vice
podnik(i vSak nestiha, coz se v ¢ervnu odrazilo i do nejvy$siho nardstu rozpracovanosti za poslednich deset let. Diivodem v§ak neni ani tak kapacitni
omezeni na strané firem, ale extrémni prodlevy na strané dodavateld.

+ Uzkym hrdlem vyrobniho sektoru jsou tak momentalné predevsim pretrvavaijici problémy v dodavatelsko-odbératelskych Fetézcich, kdyz dodavatelé
nejsou schopni plné uspokojovat silnou poptavku. Vysledkem je extrémni tlak na rlst cen vstupl, ktery se stale vétsi ¢ast podnikl snazi prenaset i na své
odbératele a prudce tak rostou prodejni ceny. V souhrnu tak ve vyrobnim sektoru dochazi k velmi silné kumulaci proinflaénich cenovych tlaki a
jedné se o velké riziko pro vyvoj spotiebitelské inflace ve druhé poloviné letoSniho roku. Aktualni situace na domacim pracovnim trhu navic
vykazuje i nadéle pfevis poptavky po pracovnicich nad poétem nezaméstnanych. V horizontu nadchazejicich Ctvrtleti tak reélné hrozi, Ze se podniky
zacnou potykat i se silicimi mzdovymi poZadavky, jako tomu bylo pfed néstupem pandemie.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vjvoj USD/CZK

+ V(¢ americkému dolaru koruna v tomto tydnu oslabovala a z pondélnich 21,30 CZK/USD se v patek pohybovala nad hladinou 21,60 CZK/USD. Jedna
se 0 nejslabi hodnoty ¢eské mény od poloviny dubna. Tyto Fadky jsou zarover psany pfed zvefejnénim patecnich dat z amerického pracovniho trhu
(NFP), které na dolarové ménové pary bezpochyby piinesou vysokou volatilitu.

+ Obchodovani v tomto tydnu bylo z vétsi ¢asti o vyckavani na patecni €isla z amerického pracovniho trhu. | pred tim vSak byly zvefejnény
dulezité statistiky. Spotrebitelska divéra v cervnu vzrostla na 127,3 z kvétnovych 120,0 bodu a nachézi se jiz t€sné pod hodnotami z pfed zacatku
pandemie. Index ISM ve vyrobnim sektoru v &ervnu mirné poklesl na 60,6 z kvétnovych 61,2 bodu, ale i nadale se drzi na velmi vysokych drovnich. Silny
byl i ¢ervnovy (daj o tvorbé pracovnich mist v soukromém sektoru podle agentury ADP (692 tis. novych pracovnich mist). Zde je vSak vhodné
pfipomenout, Ze v dubnu i v kvétnu byla lepsi Cisla ADP nasledné kompenzovana slab$i tvorbou pracovnich mist v celé americké ekonomice kromé
zemédélského sektoru (ukazatel NFP). V ¢ervnu to vSak bylo jinak. Pocet nové vytvofenych pracovnich mist pfekonal s 850 tis. trzni konsenzus, aviak
mira nezaméstnanosti pro zménu vzrostla na 5,9 % z kvétnovych 5,8 %. V souhrnu vSak Ize ervnova data z pracovniho trhu hodnotit pfeci jen pozitivné.

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

+ Obchodovani koruny viiéi polskému zlotému se v tomto tydnu odehravalo v $ir§im okoli hladiny 5,65 CZK/PLN.

* Podle predbéZzného odhadu Eervnova spotfebitelska inflace v Polsku vzrostla o 0,1 % m/m a v meziroénim srovnani zvolnila na 4,4 % z kvétnovych 4,7
%. Jedna se o prvni zvolnéni inflace poté, co v predchozich mésicich spotfebitelské ceny prudce akcelerovaly. V ervnu zvolnila i jadrova slozka inflace, a
to pravdépodobné na 3,6 % rir, kdyz presné Cislo zvefejni polska centrélni banka (NBP) v ¢ervenci. Navzdory ¢ervnovému zpomaleni inflace i nadale
plati, ze se inflace v Polsku nachazi vyrazné nad inflaénim cilem NBP s 2,5 % a na tom se nic nezméni ani v nadchézejicich mésicich. Cervnové
zpomaleni inflace vSak pravdépodobné velmi dobfe poslouzi NBP jako argument, aby na ¢ervencovém zasedani (8/7) ponechala vyhled na
nastaveni ménové politiky beze zmény a neodhodlala se k zadnym vétSim akcim (centraini bankéfi, ktefi v rdmci bankovni rady NBP volaji po
rychlej$im utazeni ménové politiky, jako je napf. K. Zubelewicz, jsou v mensing). NBP totiz vzedmuti inflace z poslednich mésicl i nadale vnima jako
pfechodnou zalezitost. Pokud se v3ak podivame na aktualni nastaveni v polské ekonomice, tak zde mame rychlé oziveni ekonomiky, nizkou
nezaméstnanost, naakumulované Uspory domacnosti za posledni rok a inflacni tlaky na nabidkové i poptavkové strané. To znamena v souhrnu silné
argumenty pro to, aby vyznamné vy3si inflace pretrvavala i ve druhé poloviné roku i na horizontu ménové politiky NBP. To, ze ve druhé poloviné roku NBP
zahdji cyklus utahovani ménové politiky, i nadale rozhodné nelze vylougit, ackoliv éervencové zasedani si v tomto sméru mizeme zcela jisté vyskrtnout.

+ Velmi rychlé oZiveni polské ekonomiky ve 2. étvrtleti v tomto tydnu signalizoval i Eervnovy index PMI ve vyrobnim sektoru, jehoz hodnota vzrostla na
59,4 z kvétnovych 57,2 bodu, coZ je nové historické maximum. Cerven pfines| pokradovani trend(i z minulych mésicu. Velmi silné rostou nové zakazky i
vyroba, coz se promitd do rekordniho naristu nedodélkl. Rekordné dlouhé jsou i prodlevy v dodavkach kvili narusenym dodavatelsko-odbératelskym
fetézcim. A vysledkem je i rekordni rlst cen vstupll a vystupd. V ndvaznosti na pfedchozi odstavec (Cervnova spotfebitelska inflace Polsku) jsou ve
vyrobnim sektoru aktualné patrné velmi silné inflacni tlaky.

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

* Vyvoj na hlavnim ménovém paru byl v tomto tydnu charakterizovan oslabovanim eura. Obchodovani se z pondélnich 1,194 USD/EUR pfesunulo az k
hladiné 1,182 USD/EUR zkraje patecniho odpoledne. Tento komentaF je zaroven psan zvefejnénim patecnich dat z amerického pracovniho trhu (NFP).

* Predbézny odhad spotiebitelské inflace v eurozéné ukazal, ze v éervnu doslo k meziroénimu zpomaleni dynamiky na 1,9 % z kvétnovych 2 %.
Inflace se tak vratila tésné pod cil Evropské centralni banky (ECB). Meziroéni rist jadrové slozky inflace rovnéz zpomalil a to na 0,9 %. Cerven je
zaroved prvnim mésicem letoSniho roku, kdy inflace meziroéné zvolnila. Z &ervnového zvolnéni inflace v3ak nema smysl délat néjaké vyznamnéjsi
zavéry, kdyz dllezitou roli hral efekt statistické zakladny. Loni v éervnu totiZ jiz rostla cena ropy, a pravé meziroéni priisak cen ropy do inflace nebyl jiz v
letoSnim Cervnu tak silny jako v dubnu ¢&i v kvétnu. Nic se v tomto sméru neméni ani z pohledu ECB. Jadrova inflace v eurozéné se nachazi pod 1 %,
zatimco v zemich, kde centrélni banky prikrogily ke zvySeni rokovych sazeb (CR, Madarsko) se pohybuje kolem 3 %. A meziroéni riist jadrové inflace
nad 3 % se tyka i USA.

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.




