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Inflace v Ceské republice
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Prvni polovina tydne byla ve znameni pfiprav na dnesni den. Evropska centralni banka
potvrdi sviij holubiéi tén a spokojenost se soué¢asnym nastavenim ménové politiky. Nova
prognéza ukaze silnéjsi ekonomiku, ale inflaci stale pod cilem. Kvétnova inflace v USA
ukaze pomalejsi mezimésiéni rist, meziroéné vsak vyskoéi na 4,7 %. Rast meziroéniho
tempa zopakuje i tuzemska inflace, ktera podle nas v téchto mésicich dosahne svého
vrcholu. Koruna se tak po tfech tydnech stagnace miize doékat impulsu k vyraznéj$imu
pohybu.

Americka inflace vyskoc€i na 4,7 %
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Ctéte, prosim, dlilezité upozornéni na posledni strang!

Kalendar dnesnich udalosti na finan¢nich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Francie Primyslova produkce (%, m/m) 07:45 Dub 0,8 1,4 0,6
Primyslova produkce (%, y/y) 07:45 Dub 13,7 45,1 44,9
CR CPI (%, m/m) 08:00 Kvé 0,5 0,5 0,4
CPI (%, yly) 08:00 Kvé 3,1 3,2 3,1
Eurozéna ECB depozitni sazba (%) 12:45 -0,5 -0,5 -0,5
USA CPI (%, m/m) 13:30 Kvé 0,8 0,3 0,4
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 13:30 Kvé 0,9 0,3 0,5
CPI (%, yly) 13:30 Kvé 4,2 4,7 4,7
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 13:30 Kvé 3 3,3 3,5
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Udalosti tydne je bez pochyby dnesni zasedani ECB. Podle nas se vSak opét predevsim vysle
holubici signal, Ze o utahovani ménové politiky prozatim nemize byt fe¢. | pfesto, Ze mira rizik
se shiZzuje a nova progndza centralni banky pravdépodobné ukaze rychlejsi rdst ekonomiky,
inflace v jejim vyhledu podle nas zlstane i naddle pod dvéma procenty. Zaroven oCekavame,
politice. Ten podle nas pfijde na podzim a s prvnimi zménami v nastaveni ménové politiky Ize
pocitat az v zavéru roku. Do té doby zlstanou nakupy finanénich aktiv beze zmény.

V kvétnu doslo v tuzemsku k dal$imu rozvolnéni opatfeni, a to i ve sluzbach, coz mlze mit na
vyvoj cenoveé hladiny vyznamny dopad. Jiz duben pfines| mezimésicni zdrazeni o 0,5 %, zatimco
trh pocital s 0,2 %. V kvétnu pocitame jen s mensim zdrazenim u Cerpacich stanic a podobnym
zvy8enim cen potravin. Drobnéj$i narlst cen by mohl byt pozorovan v pfipadé tabaku a
alkoholu. Kli¢ovou otazkou je ovSem vyvoj jadrové inflace, ktera odrazi vyvoj polozek vétsiny
spotrebitelského koSe, zejména sluzeb, kde anekdoticka evidence ukazuje na zdrazeni poté, co
sluzby jako naptiklad restaurace a kadernictvi znovu otevrely. Do ur€ité miry je mozné tento
efekt srovnavat s predchozimi rozvolnénimi, ale nejistota odhadovaného vyvoje je vysoka.
Pocitame s tim, Ze jadrové ceny v kvétnu mezimési¢né vzrostly o 0,5 % a meziro€ni jadrova
inflace zpomalila k 3,2 % z pfedchoziho tempa 3,4 %. Pro celkovou inflaci by to znamenalo
dalsSi mirné zrychleni na 3,2 % z predchozich 3,1 %. Domnivame se, Ze v pfipadé mezimésicni
dynamiky se inflace bude nachazet na svém vrcholu v obdobi kvétna aZz Eervence.

Americka inflace v dubnu prekvapivé vyskocila mezimési¢né o 0,8 %. Pro kvéten ocekavame

opétovné zpomaleni na 0,3 %. Do hry vSak vstupuje nizsi srovnavaci zakladna z minulého
roku, kterd pomlze meziro¢nimu tempu z aktualnich 4,2 % na 4,7 %. Dubnové zvySeni cen by
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USD/EUR

se nemélo jiz opakovat a naopak veéfime, ze dalSi mésice budou diky tomuto prekvapeni slabsi,
nez by odpovidalo tradi¢nimu sezénnimu pohybu. S tim by mélo pfijit i zpomaleni mezirocniho
tempa zpét pod 4% hranici.

Koruna marné hleda impuls k dalSimu posileni
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Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktualni Trh

Polsko Kli¢ova sazba centralni banky (%) 0,1 0,1 0,1

Madarsko CPI (%, m/m) 08:00 Kvé 0,8 0,5 0,5
CPI (%, yly) 08:00 Kvé 51 5,1 5,3

Madarsko Zaznam z posledniho zasedani MNB 13:00

USA Velkoobchodni zasoby (%, m/m) 15:00 Dub F 0,8 0,8

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

| strede¢ni obchodovani na finanénich trzich se neslo v poklidném duchu a vy¢kavani na
dnesni zasedani ECB a inflacni data z USA. Pfipravy trhu na tyto udalosti reflektoval i
desetilety vynos americkych statnich dluhopist, ktery poprvé od zac¢atku kvétna poklesl pod
1,5 %. Akciové trhy nabidly pouze smiSeny obrazek bez vyznamného pohybu, a to stejné Ize
fict i o devizovém trhu.

Na tuzemském trhu stala alespon za pozornost prvni éervnova aukce statnich dluhopisd,
ktera ukazala pokles zajmu investord oproti rekordnim pfedchozim mésicdim. Dlvodem vsak
mUlze byt neatraktivni nabidka ¢i pfichod letni nizké aktivity na finanéni trhy. Cely komentar
k aukci zde https:/bit.ly/3csGN6j. Letni nalada prevlada i na korunovém trhu. CZKEUR se
druhy den v fadé marné snazi udrzet pod urovni 25,40, nicméné pro vyraznéjSi pohyb ji schazi

stimuly z ekonomiky. Zlomovym by mohlo byt dnesSni zvefejnéni domaci inflace ¢&i vyjadreni
nékterého &lena bankovni rady pred zadatkem mediélni karantény &ervnového zasedani CNB.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.50 4.480 349.2
2547 4.472 348.4
25.44 4.464 347.6
2542 4.457 346.7
25.39 4.449 345.9
T T T T » 25.36 T T T T 4,441 T T T T v 345.0
03.06. 04.06. 07.06. 09.06. 10.06. 03.06. 04.06. 07.06. 09.06. 10.06. 03.06. 04.06. 07.06. 09.06. 10.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financ¢ni trhy

Svétové devizové trh

posledni zav ér 09. 06. 21

CZK/EUR 25,39
CZK/USD 20,85
USD/EUR 1218
USD/IPY 109,7
USD/CNY 63,87
GBP/USD 141
GBP/EUR 0,863
CHF/EUR 1092
CHF/USD 0,897
NOK/EUR 10,075
SEK/EUR 10,06
PLN/EUR 4,475
PLN/USD 3,676
HUF/EUR 3464
HUF/USD 2845
RUB/EUR 87,97
RUB/USD 72,25
TRY/EUR 10,474
TRY/USD 8,598

Svétové dluhopisové trh

posledni zav ér 09. 06. 21 (%)

denni zm éna meési éni zména vynos od 31. 05. 21  vynos od 31 12. 20
-0,1% -10% -02% -33%
-0,1% -12% 0,3% -29%
0,0 % 0,2% -04 % -04 %
0,0 % 0,9 % 0,2% 6,1%
-0,2% -0,7% 0,3% -2,1%
-0,2% 0,9 % -0,6 % 34%
0,2% -0,7% 0,2% -3,7%
0,0 % -0,4 % -0,7 % 0,9 %
0,0 % -0,6 % -0,3% 13 %
0,0 % 0,8% -09 % -4,0 %
-0,1% -0,6 % -0,8% 0,1%
0,2% -17% -0,1% -2,0%
0,2% -19% 0,3% -16 %
-0,7 % -3,3% -02% -45%
-0,7 % -35% 0,2% -4,1%
-0,2% -18% -2,0% -3,0%
-0,2% -20% -16 % -2,6 %
-0,2% 45% 0,8% 5,3%
-0,2% 42 % 13 % B,7%

denni zména spreadu

CZGB 2Y 155
CZGB 5Y 162
CZGB 1Y 170
GER 2Y -0,68
GER 5Y -0,62
GER 10Y -0,24
UST 2Y 0,15
UST 5Y 0,75
UST oY 149
PLGB 2Y 0,44
PLGG5Y 128
PLGB Y 183
HUGB 3Y 169
HUGB 5Y 191
HUGB 10Y 2,76

Svétové trhy IRS

denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread v uéi GER (bb) (bb)
-04 10,8 1822 0,3
-13 8,0 2231 0,2
-23 -19 1944 -0,3
-0,7 10
-15 -28
-2,0 -29
0,0 10 83,1 0,7
0,0 -2,4 136,5 15
0,0 -8,6 1735 20
22 33,0 m1 29
-3,7 345 189,2 22
-23 1,7 207,7 -0,3
16 46,3 236,6 23
03 28,2 2526 18
-29 43 300,4 -0,9

denni zména spreadu

posledni zav ér 09. 06. 21 (%)

CzZK2Y 134
CZK5Y 175
CZK Y 175
EUR 2Y -0,48
EUR 5Y -0,29
EUR Y 0,08
USD 2Y 0,22
USD 5Y 0,82
USD 1Y 147
PLN 2Y 0,84
PLN 5Y 148
PLN 0Y 186
HUF 2Y 173
HUF 5Y 2,25
HUF 0Y 2,62

zména (bb) mésiéni zména (bb) spread v uéi EUR (bb) (bb)
-05 143 82,1 0,2
-2,0 -0,2 204,2 -0,1
-25 -1,0 1675 0,0
-0,7 -0,4
-19 -2,2
-25 -39
-0,1 -2,6 69,8 0,6
-24 -3,7 mz2 -05
-28 -7,8 139,6 -0,3
18 24,0 1318 25
-25 2,3 176,9 -0,6
-38 -2,0 178,0 -13
49 38,6 2204 5,6
-05 27,3 253,9 14
-15 9,8 253,8 10

Prehled urokovych sazeb
ménov époliticka sazba (%) O/N sazba (% 3M BOR (%) 2Y swap (% 10Y swap (%)

CzZK 0,25
EUR (depo) -0,50
USD (horni limit) 0,25
JPY 0,10
GBP 0,10
CHF -0,75
NOK 0,00
SEK 0,00
HUF 0,60
PLN 0,10
RUB 8,25

0,20 0,42 134 175
-0,55 -0,54 -0,51 0,06
0,07 0,13 0,22 145
-0,15 0,07 -0,04 0,09
0,09 0,08 0,31 0,99
-0,57 -0,75 -0,65 -0,01
0,01 0,22 0,93 174
-0,12 -0,04 0,03 0,76
0,23 0,92 169 2,63
0,07 01 0,84 187
515 6,07 6,31 5,83

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

posledni zav ér 09. 06. 21 denni zm éna meésiéni zména ynos od 31. 05. 21 ynos od 31. 12. 20
US DowJones 34447 -0,4 % -10 % -0,2 % 5%
US S&P 500 4220 -0,2 % -0,3% 04 % 23%
US Nasdaq BIR -0,1% 12 % 12% 79 %
Euro STOXX 50 4097 0,0% 16 % 14 % 53 %
CAC 40 - Francie 6563 0,2% 28% 18 % B2%
DAX - Némecko 15581 -0,4 % 12% 10 % 1,6 %
UK FTSE 100 7081 -0,2 % -0,7 % 0,8 % 9,6 %
PX - Cesko 1180 0,2% 6,3% 15% “U9%
WIG20 - Polsko 2218 -0,9 % 58 % -0,7 % 18 %
BUX - Madarsko 48207 -0,7 % 9,2 % 40% “6%
SAX - Slovensko 367 -0,1% -0,2 % -0,1% 0,6 %
BET - Rumunsko 1359 04 % -20% -0,6 % 58%
RTS - Rusko 1675 11% 6,2 % 48 % 20,7 %
ISE 100 - Turecko 1449 0,1% 0,5% 20% -19 %
Nikkei 225 - Japonsko 28861 -0,4 % -17 % 0,0 % 52 %
Hang Seng - Hong Kong 28743 -0,1% 0,5% -14 % 56 %
Shanghai - Cina 3591 0,3% 50% -0,7 % 34 %
PX
posledni zav ér 09. 06. 21 (CZK) denni zm éna tydenni zm éna meési éni zména ro éni zména
Avast 1410 0,7% 14 % 28% -19 %
CEZ 637,5 0,5% 0,4 % 50% 278%
Erste Group Bank 862,2 -0,8 % -12% 7,0% 38,1%
Kofola CeskoSlovensko 2810 -11% -0,7% -11% 19,1%
Komeréni banka 799,5 09 % 13 % 17,1% 36,9 %
M oneta MoneyBank 79,4 0,6 % 11% 4,0 % 382 %
02 Czech Republic 2945 -0,3 % 23% 95 % 36,3%
Philip M orris Czech Republic 1444,0 -0,1% -03% -22% 73%
Stock Spirits Group 83,3 -12 % 15 % 0,6 % 5.2 %
Vienna Insurance Group 595,0 0,2% -02% 0,8 % 18 %
Ceska Zbrojovka Group 433,0 0,0 % 0,0 % 16,4 %
PX
R maximum za minimum za objem obchod - pomér objemu
posledni zav ér 09. 06. 21 (CZK) poslednich poslednich (v ks) obchod @ -1D k
52 tydnu 52 tydnu 6M pruméru
Avast 1410 77,0 B04 238323 04 %
CEZ 637,5 6445 4335 150659 6,5%
Erste Group Bank 862,2 888,0 458,1 82073 73%
Kofola CeskoSlovensko 2810 295,0 2120 6632 105%
Komeréni banka 799,5 8075 460,0 154119 8,6 %
M oneta MoneyBank 79,4 843 50,2 6506054 38,6 %
02 Czech Republic 2945 298,0 225 17208 48 %
Philip M orris Czech Republic 1444,0 1578,0 1304,0 649 9,0%
Stock Spirits Group 83,3 875 55,2 514 0,3 %
Vienna Insurance Group 595,0 619,0 469,0 T4 15 %
Ceska Zbrojovka Group 433,0 438,0 280,0 1306 12 %
Komodi
posledni zav ér 09. 06. 21 denni zm éna meésiéni zména ynos od 31. 05. 21 ynos od 31. 12. 20
RopaBrent (USD/barel) 715 0,0 % 4.8 % 41% 39,8%
RopaWTI (USD/barel) 70,0 -0,1% 78 % 55% 442 %
Zlato (USD/trojskéa unce) 1888,6 0,0 % 3,1% -10 % -0,5 %
Stiibro (USD/trojska unce) 27,8 0,0% 12 % -0,9 % 52 %
M éd' (USD/t) 9952,8 0,2% -4.5 % -29% 284 %
Hlinik (USD/t) 2458,5 0,2% -3,2% -10 % 242 %
Olovo (USD/t) 2199,0 0,7% -17 % 0,3 % 03%
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 21,2 0,0% 20% 27 % 258 %
Emisni povolenky (EUR/t) 53,4 2,6 % 6,1% 35% 63,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 65,6 0,9 % 40% 33% 372%

Zdroj: Bloomber g, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nakupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a ndzory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skutec¢nosti. Nazory Komercni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez predchoziho upozornéni.

Komercni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodi

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdim.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaruCuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mdze stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzli s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislugnych pravnich predpist,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajmé pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komercni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(l, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podmin&no nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu

na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam spliujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zdkona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investicnim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisy.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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