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MAKROEKONOMICKE ZPRAVODAJSTVI

Mésic cerven prfinesl hned nékolik ekonomicky
vyznamnych udalosti. Prvni z nich se vaze na setkani
predstaviteld zemi G7, reprezentujicich spolecenstvi
vyspélych demokratickych statd. Spojené staty
americké zde za Ucasti prezidenta Joe Bidena prosadily
klicovou zménu v politice korporatnich dani. Prestoze
uplné nezndame jednotlivé argumenty a cisla, staty se
nakonec dohodly na globalnim ustanoveni této dané ze
zisku ve vysi 15%. Spolecnosti jako Apple, Google nebo
Amazon, jsou pouhym pfikladem firem pulsobicich na
nékolika kontinentech, kterych se tato plosna zména
vyrazné dotkne. Podle nékterych ekonomi hrozi, ze
firmy pfimo promitnou novou danovou zatéz do svych
sluzeb a produktl a zdkaznici tak budou muset sdhnout
hloubéji do svych penézenek.

S napétim jsme taktéz mohli sledovat summit dvou
svétovych lidrd, Joe Bidena a Vladimira Putina. Setkani
zastupcl téchto dvou velmoci se uskutecnilo na
neutralni padé svycarské Zenevy a pfineslo prfedeviim
dohodu o vzajemném navratu velvyslanca.

Americky FED pak vyslal smérem k finanénim trhdm
nékolik dulezitych prohlaseni. A¢koliv bezmala polovina
¢lentd ze skupiny centralnich bankéfd preferovala zvyseni
urokovych sazeb jiz v roce 2022, urokové sazby se odlepi
od nuly az v roce 2023. Prislib tohoto prohlaseni FED
podtrhl faktem, Ze jiz béhem zasedani promptné upravil
depozitni sazbu z 0.10 % na 0.15 %. Komercni banky si
tak mohou nyni u centradlni banky ukladat prebytecné
rezervy za lepSich podminek. Jde o vyznamny posun
v rétorice FEDu, na ktery akciové trhy reagovaly témér

V domaci ekonomice jsou nadale tématem pokracujici
inflacni tlaky. Situaci zvysené inflace napomaha
a bude napomahat celd fada faktord. Za zminku
rozhodné stoji pokracujici rGst komodit, napfiklad
severska ropa BRENT (graf 001) se nyni obchoduje
na svych nékolikaletych maximech okolo
74USD za barel. Dopad drahé ropy na inflaci je
v CR patrny pfedevéim na cendach pohonnych hmot
a elektfiny. To, Ze nemuzeme v dohledné dobé ocekavat
zménu trendu ve zdrazovani, potvrzuje i ¢im dal tim vice
prosazovana politika EU, tzv. Green Deal. Cilem je odklon
od tradi¢nich energetickych zdroju, jako jsou napfiklad
uhelné elektrarny, a pfechod na ,zelené" zdroje. Tlak
na rUst inflace nadale zvy3uje i politika vlady v oblasti
mezd, kterd upfednostiuje rlst platl ve vefejné sfére
nebo rekordni zvyseni minimalni mzdy zaméstnancd.
Séfka MPSV Jana Maldéova prosazuje tyto opatfeni
prestoze se ekonomika dosud nestacila vzpamatovat z
pandemie. Minimalni mzda by mohla rdst az o 3000 K&
meési¢né, coz se zvysovanim platl vefejné sféry vede
k paradoxni situaci, kdy pramér platl vefejné sféry mlze
prekonavat ohodnoceni v soukromém sektoru.

Zavérem naseho makroekonomického prehledu se
podivejme na vyjadfeni ¢lent CNB Mory, Holuba, ktefi
v poslednich tydnech prohlasovali, Ze nebude problém
nalézt shodu pfi hlasovani o zvyseni sazeb. Doslo
k tomu oficidlné 23.6. a centralni bankéfi tak s kone¢nou
platnosti zahdjili boj s rostouci inflaci. Kolikrat nakonec
sazby v tomto roce porostou, jesté uvidime. Je vSak jasné,
jaky je dlouhodoby zamér CNB.

graf 001
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ROPA BRENT

Brent je typ ropy, ktera je slozena z 15 druhl ropy. Tyto druhy ropy jsou vétsinou téZzeny v ropnych oblastech v Severnim
mori. Mezi zakladni slozky Brentu patfi Brent crude, Brent sweet, Oseberg nebo Forties. Cena ropy Brent se vyuziva
k ocenéni dvou tretin svétovych dodavek ropy.

Ropa typu Brent je lehka ropa, i kdyz v porovnani s konkurenénim typem ropy WTI zas tak lehka neni. Obsahuje zhruba
0,37 % siry. Tento typ ropy je idealni pro vyrobu benzinu a stfednich destilatl. Ke zpracovani této komodity dochazi
v rafinériich severozapadni Evropy, USA i v zemich okolo Stredozemniho more. Ropa je na burze oznacena zkratkou "SC".
Plvodné bylo mozZné s timto typem ropy obchodovat pouze na Mezinarodni ropné burze v Londynég, ale v roce 2005
bylo zavedeno elektronické obchodovani na Mezinarodni burze znamé pod zkratkou ICE. Velikost jednoho kontraktu
na ropu Brent je 1000 barell a obchoduje se v americkych dolarech.

okamzité prudkym vyprodejem. Na druhé strané
evropska centrdlni banka (ECB) po zasedani bankérd
neoznamila zadné vétsi zmény, kdyz jen upravila svij
vyhled pro ekonomicky rlst a inflaci. Program nakupt
aktiv znamy jako PPP (Pandemic Purchase Program)
zUstal v nezménéné vysi.
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POSTREHY OBCHODNIKA MENOVYCH TRHU

V prvni puli mésice ¢ervna vladla na ménovych trzich realativné
poklidna atmosféra, obdobna té z predchozich mésicd. Trendy
na hlavnich parech, jmenovité americky dolar s eurem, librou
¢i japonskym jenem pretrvavaly a volatilita obchodnich seanci
nebyla ni¢im vyjimeéna. V puli druhé vsak prisel dfive zminény
zasah FEDu a vse bylo rdzem jinak. Dolar v dobé prohlaseni zmén
depozitni sazby zacal okamzité posilovat o stovky bodl béhem
nékolika malo minut. Tento bezprostfedni narust vsak byl pouze
pocate¢nim impulsem, dolar s kazdou dalsi hodinou pridaval
procenta a nakonec ukoncil treti cervnovy tyden znacnym
procentudlnim ziskem va¢&i vétsiné hlavnich mén. Napfiklad
v paru s britskou librou se dolar dokazal vratit béhem pouhych

3 dni na Urovné ze zacatku dubna.

Poptavka po dolaru, umocnéna vyprodejem na akciovém trhu, se
promitla také na paru CZK/USD (graf 002). Ceska ména pomérné
rychle zacala ztracet, kdyz se z 20.90 CZK/USD béhem nékolika
dni propadla témér az na 21.60 CZK/USD. Oslabeni ¢eské koruny
tak b&hem tretiho ¢ervnového tydne presahlo hranici 3%. Ceska
nadrodni banka sice pfisla 23.6. se zvys$enim Urokovych sazeb
0 25 bazickych bodd na 0.5%, ale nad dalsimi zisky oproti dolaru
zatim visi otaznik. Sentiment trhu totiz naznacuje, Ze investofi jiz
zvySovani sazeb do kurzu zapocetli v prechozich mésicich, kdy
o nich CNB relativné hlasité hovofila. Z hlediska kurzu je tedy

v dohledné dobé k hranici 22 K¢.

POSTREHY AKCIOVEHO OBCHODNIKA

Akciové trhy nadale pokracovaly v rlstu a dosahly opét novych
maxim, nejvyznamnéjsi americky index S&P 500 tak dokonce
presahl hranici 4250 USD. Jak jiz bylo naznaceno drive, kartami
nejvice zamichal FED, presnéji jeho hlavni predstavitel Jerome
Powel. Jeho vystoupeni pfed americkymi kongresmany prineslo
mirné znepokojivé zavéry, kdyz Powel prohlasil, Zze infla¢ni tlaky
jsou vétsi, nez FED plUvodné oc&ekaval. Zaroven vsak investory
ujistil, Ze celou situaci ma centrdini banka pod kontrolou
a durazné odmitl jakoukoliv spekulaci, ze by se inflace mohla
priblizit situaci ze 70. let. Tehdy totiz prekrocil meziro¢ni inflaéni
rdst 10% hranici.

Jakdakoliv situace, kterou predstavitelé FEDu hodnoti jako
pfekvapivou, rozhodné nepfindsi investordm a spekulantim
priliSnou jistotu, i proto témér okamzité doslo na akciovych
trzich ke korekci. Cast ziskl paradoxné odepsalo i zlato, které
povétsinou slouZi investordm jako alternativa v dobé, kdy
akcie vyprodavaji. Samotny propad ceny zlata (graf 003)
ve vysi cca - 8 % je tak skute¢né zajimavym okamzikem pro

akcie je vyhledové zlato zajimavé, obzvlast' pak jeho potencial jako
tzv. bezpecného pristavu. Najdou se ale i investori, ktefi zlato
povazuji stale za nadhodnocené a poohlizeji se po zhodnoceni
prostiedkd spi$e na akciovych trzich v Ciné nebo na blizkém
vychodé.

USD/CZK, 1D, Currency.com
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POHLED NA TRH KRYPTOMEN

Cenu Bitcoinu (BTC) obchodnici béhem celého mésice cervna
udrzovali v pdsmu mezi 30 000 a 40000 dolary za BTC.
Konsolidace ceny v tomto rozpéti naznacuje, kde se aktualné
nachazi tzv. férovad hodnota Bitcoinu, coz je velice dulezité pro
dalsi vyvoj ceny a investice do nejvétsi svétové kryptomény.
Stabilitu cenového pasma opakované potvrdily situace
kratkodobych odchylek, kdyz se cena BTC objevila nad 40,
respektive pod 30 tisici dolary za BTC. Jiz nyni jsou objemy
nakupl i prodeju relativné nizké a s prichazejicim létem se
pravdépodobné jesté snizi. Pokud by se BTC podafilo pasmo
opustit alespon na par obchodnich seanci, tedy stabilnéji, monhl
by to byt signal pro ukonceni konsolidace. Ne¢ekame vsak, ze
v obdobi nizkych objem0 transakci bychom byli svédky takovéto
situace.

Trzisté NFT pod zastitou kryptoménové burzy Binance bylo dle
ocekavani spusténo v planovaném terminu 24. ¢ervna. Vliv na
cenu BNB (Binance coin), reprezentujici aktivity této gigantické
burzy, vdak byl takika nulovy. Dadvodem je aktualni negativni
sentiment na altcoinech, kde si témér cely trh konstantné pripisuje
ztraty a pro BNB je tak velmi tézké jit proti tomuto trendu. Co se
samotné technologie tyce, Ize trh s NFT na Binance povazovat
za dalsi dalezity milnik v historii kryptomén. V den samotného
spusténi se prostrednictvim NFT dala nakoupit fada uméleckych
dél, a kdo tento okamzik nepromeskal, mohl rozsifit svou sbirku
alternativniho digitalniho uméni o par péknych kousku.

RUSKA CENTRALNI BANKA BUDE STUDOVAT RIZIKA KRYPTOMEN

Ruskad centrdini banka shromazduje Udaje od 15 Uvérovych
spoleénosti a platebnich systém, jako jsou Visa a Mastercard.
Ruskéa centralni banka naplanovala posouzenirizik pro kryptomény,
jako jsou bitcoiny (BTC) a dalsi altcoiny, podle screeningového
programu Banky Ruska na druhou polovinu roku 2021.
Zkoumanim potencidlnich rizik investovani do kryptomeén zvazi
systémova rizika spojena s investovanim do kryptomén ruskymi
jednotlivci a “subjekty*.

V rdmci vysetfovani bude Ruskéa banka shromazdovat Gdaje od 15
uvérovych organizaci, véetné velkych bank, jako jsou Sberbank,
VTB a Tinkoff Bank, platebnich systému jako Visa a Mastercard
a poskytovatell elektronickych plateb jako Western Union, Qiwi
a WebMoney.

Ruské centralni banka rovnéz planuje do fijna nebo listopadu 2021
vydat studii o kapitalovych nerezidentskych investicich.

Rusky tvrdy postoj viéi kryptu

Hodnoceni rizik spojenych s kryptoménou ze strany Bank of
Russia pfichazi uprostfed rostouci kritiky mistnich zakonodarct
a podnikateld ohledn& tvrdého postoje instituce vUiéi krypto
pramyslu.

V poloviné Cervna ¢len ruské Statni dumy Fedot Tumusov uvedl,
Ze Ruska banka je vi¢i kryptomé&nam velmi kratkozraka, zatimco
pramyslovy magnat Oleg Deripaska nabadal centraini banku, aby

tlacila na mistni pramysl, aby se kryptomé&nam vyhnul.

Zacatkem tohoto tydne zfidila Ruska banka prvni pilotni skupinu
pro testovani digitdlni mény centralni banky v zemi, digitdlniho
rublu.

Zavér

Rusko oficidlné pfijalo sv(j hlavni zdkon o kryptoméné
“O digitalnich finan¢nich aktivech“ v lednu tohoto roku. Minuly
mésic mistni regula¢ni orgdny zahdjily ¢astec¢né zruseni ruského
zdkazu vU¢i krypto platbam. Vypada to, Ze je jen otazkou &asu,
nez banky tyto sluzby budou v Rusku bézné nabizet.

PROMENY TRZNIHO SENTIMENTU

DOW JONES DAX S&P 500

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
34 575 USD 34 594 USD 15567 USD 15 586 USD 4202USD 4309USD

APPLE TESLA MICROSOFT PFIZER

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
124 USD 136 USD 623 USD 679 USD 247 USD 271USD 38 USD 39 USD

CZK/EUR CZK/USD CZK/GBP

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
25,41 CZK 25,50 CZK 20,80 CZK 21,51 CZK 29,44 CZK 29,75 CZK

USD/EUR USD/GBP EUR/GBP USD/JPY

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
1,22 USD 1,19 USD 1,42 USD 1,38 USD 1,16 EUR 1,17 EUR 0,0091USD 0,0090 USD

BTC/USD

ETH/USD LTC/USD

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
34 806,50 USD 3506950 USD J2634,20 USD 2274,18 USD @ 188,05 USD 144,36 USD

BNB/USD ADA/USD XRP/USD DOT/USD

01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21 01.06.21 30.06.21
362,47 USD 303,20 USD 1,73 USD 1,38 USD 1,01 USD 0,70 USD 23,4 USD 16,4 USD
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OCHLADIL CRISTIANO RONALDO AKCIE COCA-COLY?

Vyhlaseny portugalsky fotbalista Cristiano Ronaldo dal v pondéli
na tiskové konferenci pred zadpasem Portugalska s Madarskem
jasné najevo, co si mysli o Coca-Cole. Pri usednuti pred novinare
vzal dvé lahve limonady a nahradil je vodou. Zacala hodnota akcii
Coca-Coly skutec¢né klesat?

Nejvyraznéjsi propad v den Ronaldova vyjadreni dosahl jen 49
centl, coz predstavuje zhruba 0,8 procenta, a tedy pfiblizné dvé
miliardy v trznim ohodnoceni firmy.

Cty#i miliardy, o kterych informovaly zpravodajské titulky, a propad
o 1,6 procenta vychazi z ceny, se kterou Coca-Cola ukoncila
obchodovani v patek, upozornily HN.

SLOVNIK

FED - FederdIni rezervni systém je centrdlni bankovni systém
Spojenych statl americkych. Fed je neziskovou spoleénosti, ktera
neni nikym formalné viastnéna.

BRENT - Brent je typ ropy, slozena z 15
druhG  ropy. Tyto

kterd je
druhy ropy jsou vétSinou tézeny
v ropnych oblastech v Severnim mofi. Mezi zakladni slozky Brentu
patfi Brent crude, Brent sweet, Oseberg nebo Forties. Cena ropy

Brent se vyuziva k ocenéni dvou tretin svétovych dodavek ropy.

NFT - je jednotka dat ulozend v digitalni knize, kterd se nazyva
blockchain a kterd potvrzuje, ze digitalni aktivum je jedinecné,
a proto neni zaménitelné. NFT Ize pouzit k reprezentaci polozek,
jako jsou fotografie, videa, zvuk a dalsi typy digitalnich souboru.

Ekonom BH Securities Stépan Krecek vysvétluje, Ze priblizné
polovina 1,6procentniho poklesu totiz byla zpisobena skuteénosti,
ze pondéli bylo prvnim dnem, kdy se akcie Coca-Coly obchodovaly
bez naroku na dividendu.

»Zbytek poklesu byl zpisoben dalsimi faktory. Mezi ty mizeme
zaradit i incident kolem Cristiana Ronalda”, vysvétluje ekonom BH
Securities Stépan Krecek.

zdroj: Pavla Adamcova / aktualné.cz

BINANCE - Binance je kryptoménova burza zaloZena v pullce roku
2017. Jeji zakladatel je Changpeng Zhao. Burza ma od bfezna
2018 sidlo na Malté, funguje ve 14 jazykovych mutacich a nabizi
ke sméné vice nez 149 kryptomén. Umoznuje také jejich sménu
s fiat ménou. Burza ma také svou vlastni kryptoménu Binance Coin.

GREEN DEAL - Zelend dohoda pro Evropu je balicek opatreni
Evropské komise, ktery byl predstaven 11. prosince 2019 a ktery
by mél ob&anim a spole¢nostem v Evropské unii zajistit pfechod
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