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MAKROEKONOMICKE ZPRAVODAJSTVI

V pribé&hu mésice kvétna jsme byli svédky pokradujici
expanze svétové idomaci ekonomiky. Pandemie COVID-19
v Fadé& statl ustoupila natolik, Ze mohlo dojit k dalsim
vindm rozvolnéni pozitivné pUsobicich na narUst
aktivity v sektoru sluzeb. Potvrzeni rostouci davéry
podnikatell ve svétové ekonomice pak pfinesl indikator
pramyslové aktivity PMI (indikator monitoruje rust/
pokles aktivity v primyslu). Ten se v pfipadé zemi
Eurozoény, jak je mozné sledovat na prilozené grafice,
nachazi na nékolikaletém maximu. Rychle rostouci
ekonomicka aktivita spolu s pretrvavajicimi vypadky
v dodavkach materialt s sebou bohuzel pfinasi hrozbu
vysoké inflace, ktera nadale roste nad inflacni cile
centralnich bank. Naposledy se takto vysoka inflace
v nejvétsi ekonomice svéta objevila v roce 2008, kdy
svétovou ekonomiku dusily vysoké ceny ropy v kombinaci
s otfesy na financnich trzich.

Aktudlni trzni sentiment by mohl FED (centralni banka
USA) pfinutit ke zvySeni urokovych sazeb dfive, nez je
vSéeobecné oc¢ekavano. Inflace vSak za¢ind zaméstnavat
taktéz ECB (Evropska centralni banka), prestoze dosud
jsme se v Evropé pfilisného rlstu cen obavat nemuseli.

Obdobny trend lze sledovat i v domaci ekonomice.
Historicky nejvyssi vysledek PMI v pramyslu (pfesnéji
61,8 bodU) potvrzuje vyznamny rdst pramyslové aktivity.
Ceské firmy by tak brzy mohly narazet jesté vice na
své produkéni kapacity. Rostouci inflaci pak zacina
pocitovat tuzemsky spotrebitel, ktery si v soucasné
dobé stale vic pfiplaci za pohonné hmoty, potraviny
nebo ceny bytd. Guvernér &eské narodni banky
Jifi Rusnok komentoval tuto situaci v rozhovoru pro
Hospodarské noviny: ,Nebojime
ochladit*.

se ekonomiku

Prichazi tak jasny signal, ze se \% CR
dockame zvyseni urokovych sazeb uz
v tomto roce, a to vice nez jednou. Vzhledem

k blizicim se parlamentnim volbam také lze oc¢ekavat, ze
dopady rdstu Urokovych sazeb pociti az nova vladda. Ta
se pravdépodobné nevyhne prudkému rlstu spotfebni
dané nebo DPH ve snaze konsolidovat vysoké schodky
rozpoétl zplUsobené pandemii.

POSTREHY AKCIOVEHO OBCHODNIKA
Stejné tak jako ostatni tfidy aktiv, inflace zasahla
i akciovy trh. AvSak neni se c¢emu divit, jde o velmi klicovy
ukazatel ovlivAujici chovani spotrebitele a nasledné
trzby spolecnosti. PfestoZze masivni zvySovani penézni
zasoby uz Ucastnici trh do cen akcii zapocetli, vysledky
inflace prekvapily a zpUsobily na akciovém trhu rozruch.
Nejvyznamnéjsi akciovy index S&P 500 reagoval toho dne
vyprodejem ve vysi -4,36% a stahl s sebou doll vétsinu
americkych akcii.

Jak je z grafiky patrné, zplsobeny propad byl rychle
kompenzovan a ztrata byla vymazana béhem nékolika
malo dni. Stalo se tak predevsim diky nezainvestované
penézni zasob& bank a institucionalnich investorq,
ktefi se snazi zuzitkovat kazdy vyznamnéjsi pokles.
Prestoze ceny akcii neustale rostou a jejich skutec¢na
hodnota (tzv. fair value) je velkym otaznikem, vétsinu
Ucastnikd trhG Zene za nakupy strach z promarnéné
pfilezitosti. Miru aktualniho rizika takovych nakupu
muzeme mapovat prostiednictvim indexu SKEW.
Klicovd je hodnota 150, kterd indikuje pfehfati trha
a vétSinou dfive Ci pozdéji dochazi k vyraznéjsi korekci.
Index SKEW tuto hodnotu jiz kratce prekrocil.

VYVOJ INDIKATORU NAKUPNICH MANAZERU V PRUMYSLU

2019 2020 2021
Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May |Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May
2019 2020 2021
Jun |[Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr [May |Jun |Jul |Aug |Sep |0ct |Nov |Dec [Jan |Feb |Mar |Apr |May
2019 2020 2021
Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May |Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May
2019 2020 2021
Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May |Jun |Jul |Aug |Sep |Oct |Nov |Dec |Jan |Feb |Mar |Apr |May
KRIZOVY PRODUKTIVNI

" POTVRZENI ROSTOUCIi DUVERY PODNIKATELU VE SVETOVE

EKONOMICE, PAK PRINESL INDIKATOR PRUMYSLOVE AKTIVITY PML..."

S&P 500, 1D, CURRENCYCOM
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POSTREHY OBCHODNIKA MENOVYCH TRHU

Co se v mésici kvétnu uddlo na ménovych trzich, zjistime
nejlépe pohledem na obchodovani globalné nejvyznamnéjsi
meény - amerického dolaru. Dolarovy index (DXY) zaznamenal
v poslednich tydnech dalsi propad a prolomil tak i kli¢ovou hranici
90 dolard. Z oslabovani dolaru naopak vyznamné tézi euro
a britska libra. Hlavni pfi¢inou téchto poklesl je zdjem investord
o neamerickd aktiva a pomérné rychle rostouci inflace v USA
(aktualné na drovni 4.2%), kterd kratkodobé snizuje dlvéru
v dolar.

Vidina lepsich vynos mimo trh v USA tak nuti investory
k prodeji dolard, aby si nasledné mohli pofidit cenné papiry na
Starém kontinentu nebo v Asii. Celd situace ma samoziejmé
dopad i na bézného ¢&eského spotiebitele. Ceska koruna je
v post-covidovém obdobi pro zahrani¢ni kapital velmi zajimavou
alternativou, takze koruna posiluje nejen vi¢i dolaru (aktualné
20.75 CZK/USD), ale i v(¢i Euru (aktudiné 25.43 CZK/EUR). Mirné
se tak zlepsuje pozice ¢eského spotrebitele, protoze zahrani¢ni
zbozi i sluzby (napf. dovolené) zlevriuji.

AKTUALNI DENI VE SVETE KRYPTOMEN

Znamé porekadlo ,Nic neroste vécné" dopadlo v mésici
kvétnu i na Bitcoin, ktery zaznamenal v poslednich tydnech
vyrazny pokles hodnoty. Svou roli sehralo nejen velké mnozstvi
neinformovanych obchodnikl obchodujicich na finanéni paku
(tzv. margin), ale také negativni aktivita Elona Muska na socidlni
siti Twitter. Obzvlast' kdyz Musk oznacil Bitcoin za energeticky
neudrzitelnou kryptoménu, propadla se jeho cena z 64 300
dolarll az k hranici 29 500 dolarll za pouhych par desitek hodin.
Vzhledem k aktualné nizkym objem{m obchodu a pfichazejicimu
létu mUze dojit k daldim vyprodejum. Takovy scénaf se vsak
nejevi jako pfili§ pravdépodobny, jelikoz nalada na trzich je
prozatim dobra.

V hledacku investord véak neni pouze Bitcoin. Hodné& pozornosti
investor( pfitahuje také Binance coin, oznadovany jako BNB.
Tento token obchodniho giganta, kryptoménové burzy Binance,
se aktudlné nachéazi na 3. misté zebfricku, ihned za Bitcoinem
a Etherem. Nejvice obchodniky zajima Binance Smart Chain
(transakéni sit’ BNB), kterd pfimo konkuruje Ethereu a dokaze
transakce s kryptoménami vyporddat mnohem rychleji a levnéji.
To v8ak neni jedinym didvodem zajmu o BNB. Binance chysta uz
v ¢ervnu otevieni nového marketu s NFT (zkratka Non-fungible
token), ktery pravdépodobné podpofi uz tak dobry sentiment
na tomto tokenu a spekulanti se budou nejspiSe moci tésit
z dalsich narustl hodnoty BNB.

U.S. Dollar Currency Index, 1D, TVC
Vol: The data vendor doesn't provide volume data for this symbol.

Binance Coin / USD, 1D, BINANCEUS
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