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Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Ceny primyslovych vyrobcti v dubnu vzrostly 0 0,8 % m/ma o0 4,6 % rir

EZ - Kompozitni index PMI v kvétnu predbézné vzrostl na 56,9 z dubnovych 53,8 bodu

PL - Jadrova slozka spotrebitelské inflace v dubnu vzrostla 0 3,9 % r/r

US - Index vyrobni aktivity v okoli Philadelphie v kvétnu poklesl na 31,5 z dubnovych 50,2 bodu

Ocekavané udalosti a ukazatele

CZ - Konjunkturalni prizkum (kvéten)

DE - Index podnikatelského klimatu Ifo (kvéten), HDP (1. ¢tvrtleti) - zpfesnény odhad
PL - Primyslova produkce a maloobchodni trzby (duben)

US - Jadrovy deflator vydajl na osobni spotiebu PCE (duben)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje
Open | Max Min | Close | Zména| v% Ména BID Aktualni
2541 | 25552 | 2535 | 2544 | -0,03 | 0,11% EURICZK 2530 | 25,00

20,84 20,73 20,57 | 20,66 & 19,92
5,67 5,67 5,69 5,68 5,70
1,220 1,23 1,23 1,21 1,23

2092 | 21,01 | 2072 | 20,84 | 0,07 | -0,35%
5599 | 5678 | 5593 | 5666 | 0,07 | 1,18%
2049 | 2971 | 2938 | 2058 | -0,09 | 031%
4522 | 4544 | 4487 | 4488 | 0,03 | -0,75%
1,2137 | 1,2245 | 1,2126 | 1,2204 | -0,01 | 0,55%
35492 | 355,14 | 348,25 | 348,92 6,00 | -1,72%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum Aktualni  3M 6M
()]} 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

Typ sazby
PRIBOR 0,28 0,31 0,36 0,52 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




Vyvoj EURICZK

+ Koruna se v(iéi euru v tomto tydnu pohybovala tzv. do strany, a to primarné v rozmezi 25,40 — 25,55 CZK/EUR. Efekt kvétnového zasedani bankovni
rady Ceské narodni banky (CNB) zagal pozvolna vyprchavat. RovnéZ dalsi riist trznich Grokovych sazeb nebyl v tomto tydnu jiz zdaleka tak rychly jako v
minulém tydnu. Na apreciaénim trendu koruny se v3ak nic neméni, ackoliv do¢asnou korekci Ceské mény na slabsi urovné (25,80 CZK/EUR) samoziejmé
vyloucit nelze.

+ V tomto tydnu Eurostat zvefejnil dubnovy vyvoj spotebitelské inflace v zemich EU a letmy pohled na zemé s nejrychlej$im meziroénim ristem cen jasné
ukazuje, ze nejvyrazngjsi inflacni tlaky se jednoznacné kumuluji ve stfedoevropském regionu. Zarover nemlze byt pochyb o tom, Ze razantné zrychluje
inflace na pocatku vyrobniho fetézce a ¢ast této inflace se nasledné promita i do vysledné inflace pro spotfebitele. Konkrétné v dubnu vzrostly ceny
primyslovych vyrobcti o 0,8 % m/m a v meziro¢nim srovnani dynamika zrychlila na 4,6 %, coZ je nejvy$si hodnota od listopadu 2011. Pokracoval velmi
rychly rist cen v odvétvich navazanych na cenu ropy jako je chemicky primysl. Dale silné rostly i ceny obecnych kovi a ceny energii. Ve zatim
nasvédcuje tomu, Ze rychly rist cen mezi primyslovymi vyrobci bude pokracovat i v nejbliz§ich mésicich.

« Za pozornost stala v tomto tydnu slova ¢lena bankovni rady CNB A. Michla, ktery by osobné se zvy$ovanim rokovych sazeb vyékal do doby, neZ bude
pandemie Covidu19 pod kontrolou. Na jednu stranu je tento pfistup logicky. Na strané druhé je v3ak nutné dodat, Ze Eekani na dobu, kdy bude
pandemie pIné pod kontrolou muize trvat jesté dlouho a CNB zaroveii potiebuje Fesit i aktualni stav véci jako je napt. zrychlujici spotiebitelska
inflace. CNB sice primarné ciluje inflaci na horizontu ménové politiky, coz je obdobi 12-18 mésicii od soucasnosti, ale s ohledem na
ukotvenost inflacnich ocekavani nemlze Uplné ignorovat ani aktualni vyvoj inflace. Zarovei se v bankovni radé po kvétnovém zasedani
vykrystalizovaly hlasy pro co mozna nejrychlejsi zvySovani sazeb (M. Mora, T. Holub, V. Benda), zatimco A. Michl by se zvySovanim sazeb radéji
poseckal.

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

+ Koruna vuci americkému dolaru v prvni poloviné tohoto tydne posilila az na hladinu 20,80 CZK/USD. Ve druhé poloviné tydne koruna ¢ast zisku
odevzdala. Obchodovani se udrzelo pod hladinou 21 CZK/USD. Z technického pohledu ma koruna naslapnuto smérem k pasmu 20,10 — 20,50 CZK/USD
(hodnoty koruny ze zagatku roku 2018).

+ Ze zaznamu z dubnového zasedani americké centralni banky (Fed) vyplynulo, Ze ¢ast centralnich bankéit vidi realné, Ze se na nejbliz8ich zasedanich
zagne probirat omezovani mésicnich nakupl cennych papird v ramci programu kvantitativniho uvolfiovani (mési¢né 120 mid. dolar(). Hlavnim
pfedpokladem tzv. utahovani ménové politiky je vSak silné pokracujici oziveni americké ekonomiky. Skute¢nost je pfitom takova, ze dubnové statistiky v
USA zatim GpIné presvédCivé nejsou, a to v Cele s dubnovym vyvojem na pracovnim trhu (NFP). Podle nékterych ¢lenii Fedu se rovnéz zvysila
pravdépodobnost, Ze se inflace dostane na ,,nezadouci“ (rozuméno pfili§ vysoké) urovné. V dobé konani zasedani Fedu (konec dubna) pfitom
jesté centrélni bankeéfi nevédéli, jak moc zrychli dubnova inflace. Dvojiho cile Fedu, tj. zaméstnanosti a inflace, tak bude pravdépodobné problematické
dosahnout, aniz by nebyl jeden z cilti upozadén. V tuto chvili to spiSe vypada na to, Ze Fed bude docasné tolerovat vy$si inflaci. Statistiky z pracovniho
trhu a statistiky inflace budou proto v nadchazejicich mésicich poutat mimofadnou pozornost a velmi ostfe sledované bude i Eervnové zasedani Fedu.

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

* Koruna vaci polskému zlotému v tomto tydnu oslabila z pondélnich 5,60 CZK/PLN na 5,67 CZK/PLN zkraje patecniho odpoledne. Klicovym dnem byl
Ctvrtek, kdy zloty dokazal na ménovém paru s eurem posilit pod hladinu 4,50 PLN/EUR, coZ se odrazilo i do obchodovani s korunou.

* Rychly rast spotrebitelské inflace se v dubnu promitl i do jeji jadrové slozky se silnym mezirocnim ristem o 3,9 %. Rust jadrové inflace, tj. inflace po
vylouceni cen potravin a energii, se od za¢atku letoSniho roku nachazi tésné pod 4 % a ani v nadchézejicich mésicich pravdépobné nelze oéekavat, ze
by doSlo v tomto sméru ke zvolnéni jeji dynamiky. S postpandemickym oteviranim sluzeb navic mize jadrova inflace kratkodobé jesté zrychlit.
Tento predpoklad ostatné podporuije i fakt, Ze polsky pracovni trh zlstava ve velmi slu$né kondici. Zaméstnanost v soukromém sektoru v dubnu vzrostla o
0,9 % rlr amzdy 0 9,9 % r/r (zde se sice jedna pfedevsim o efekt nizké statistické zakladny z lofiského dubna, ale i pfes to je vyvoj mezd velmi slusny). V
kvétnu vyrazné vzrostla i spotiebitelska divéra. | pres zjevné inflaéni tlaky v polské ekonomice zatim nadéle predpokladame, Ze se polska centrélni banka
(NBP) prozatim nevyda cestou eské CNB a madarské MNB a nezacne signalizovat zvy$ovani Grokovych sazeb. Na druhé strané véak podle nas jiz NBP
nebude vyraznéji zasahovat do pfipadného posilovani zlotého na ménovém paru s eurem.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

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

+ Na hlavnim ménovém paru euro na zacatku tohoto tydne zamifilo nad hladinu 1,22 USD/EUR a po zbytek tydne se obchodovalo v rozmezi 1,216 —
1,224 USD/EUR.

+ Z makroekonomickych statistik v eurozoné stal v tomto tydnu za pozornost zpfesnény odhad hrubého doméaciho produktu (HDP) v 1. Etvrtleti letodniho
roku a také finani vysledek dubnové spotebitelské inflace. HDP eurozény v 1. ¢tvrtleti poklesl o 0,6 % kik a o 1,8 % r/r. Jednalo se tak o druhy
mezikvartalni pokles HDP v fadé, kdyZ prvni mésice letoSniho roku byly negativné poznamenany protiepidemickymi opatfenimi. Detaily je$té Eurostat
nenabidl, ale vzhledem k vyvoji pandemie je teméf jisté, ze v Utlumu byl z pohledu nabidkové strany sektor sluzeb a z poptavkové strany pfedevsim
spotfeba domacnosti a pravdépobné i investice. Cést propadu spotfeby doméacnosti sice kompenzovala vlada, ale rozhodné ne v piném rozsahu. 2.
Ctvrtleti bude jiz ve znameni silného hospodarského oziveni a to samé plati i pro druhou polovinu leto$niho roku. Hlavni nejistotou zlstava i nadale
pandemie, ackoliv s ohledem na postupujici vakcinaci v eurozéné se pravdépodobnost rozsifeni dalSich protiepidemickych opatfeni jednoznacné snizuje.

+ Rlst spotfebitelskych cen v eurozoné byl v dubnu potvrzen na 0,6 % m/m a 1,6 % r/r. Jadrova slozka inflace v dubnu zvolnila na 0,7 % r/r z bfeznovych
0,9 % rir. Zatimco celkova inflace na meziroéni bazi jednoznaéné zrychluje, na emz se velkou mérou podileji meziro¢né vyrazné drazsi pohonné hmoty,
tak jadrova slozka v dubnu zvolnila. To je zatim velky rozdil oproti vyvoji v USA, kde v dubnu vyrazné zrychlila celkova i jadrova inflace. Inflace, celkova i
jadrova, sice bude v dal$ich mésicich v eurozéné zrychlovat také, ale tak silny narlst jako v USA preci jen oéekavat nelze. Navic je v pfipadé eurozony
stale pomémé vysoka pravdépodobnost, Ze zrychleni inflace bude pouze docasné. Z pohledu aktualniho vyvoje inflace na centralni banky je jasné,
ze po daleko vétsim tlakem zacit na inflaci reagovat je americky Fed oproti evropské ECB, a to i diky velmi expanzivni fiskalni politice v USA.

+ Kompozitni index PMI za eurozénu v kvétnu podle pfedbézného odhadu vzrostl na 56,9 z dubnovych 53,8 bodu. Vyrazné zlepSeni zaznamenal
predevsim sektor sluzeb (narlst na 55,1 z dubnovych 50,5 bodu), zatimco ve vyrobnim sektoru se situace velmi lehce zhorsila. Z regionalniho pohledu
stal za kvétnovym ristem PMI predev$im pozitivni vyvoj ve Francii.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovény spole¢nosti AKCENTA CZ a.s. a slouZi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zadnou pobidku k
ndkupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za diivéryhodné.
Zéroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebira za obsah téchto informaci zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale

sifit. (<) AKCENTA CZ a.s.




