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Dnesni zasedani americké centralni banky se ponese v opatrnostnim ténu. Diskuze o
omezovani nakupu aktiv je sice na spadnuti, predbézna oznameni ale o¢ekavame az v
prubéhu Iéta. Zména pravdépodobné zatim nenastane ani v medianu vyhledu tGrokovych
sazeb. Ten pocita s jejich stabilitou az do konce roku 2023. Data z amerického trhu
nemovitosti potvrdi jeho dobrou kondici. V €esku budou zvefejnény pouze ceny
prumyslovych vyrobcu. Ty tlaéi smérem nahoru vyvoj na komoditnich trzich.

Americkému nemovitostnimu trhu se dari

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 08:00 Kvé 0,8 0,4 0,4
Ceny primyslovych vyrobcti (%, y/y) 08:00 Kvé 4,6 4,6 4,6
USA Pocet vydanych stavebnich povoleni (%, m/m) 13:30 Kvé -1,3 -0,2
Pocet nové zahajenych staveb (%, m/m) 13:30 Kvé -9,5 55 3,9
Rozhodnuti FOMC (dolni hranice sazeb, %) 19:00 0,00 0,00 0,00
Rozhodnuti FOMC (horni hranice sazeb, %) 19:00 0,25 0,25 0,25
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = BST+1

Na minulém zasedani americké centralni banky jeji Séf J. Powell vyjadril, Ze predstavitelé
Fedu se nad tim, kdy by se o omezovani nakupt aktiv mélo zaéit hovofit, ani nezamysleji.
Dnesni zasedani tak v tomto ohledu mizZe pfinést spiSe jen neurcité naznaky. Konkrétngjsi
zatne Fed podle naseho ndzoru byt az v pribéhu léta. Pfi sestavovani medianu vyhledu
urokovych sazeb vidélo v bfeznu deset guvernéri Grokové sazby beze zmény aZz do konce roku
2023, sedm jich ocekavalo zvySeni. S rostouci inflaci a lepSici se situaci na trhu prace vSak
predpokladame, Ze se median prehoupne ve prospéch zpfisfiovani ménové politiky uz v roce
2023. V Cervnu to tak ale jesté nebude. Vice jsme se tématu vénovali zde https://bit.ly/3gv1Ziq.

Poéet nové zahajenych staveb v USA by mél potvrdit, Ze zajem Ameriéanii nakupovat
nemovitosti neutucha. Motivuji je k tomu nizké Urokové sazby, snaha nakoupit nemovitosti
jesté pred zvySovanim Urok( i potfeba stéhovat se z velkych aglomeraci.

V Cesku dnes budou zvefejnény ceny priimyslovych vyrobct. Ty vlivem vyvoje cen na
komoditnich trzich v meziro€nim srovnani poskocily z breznovych 3,3 % na dubnovych 4,6 %.
V kvétnu ¢ekame zpomaleni jejich mezimési¢niho rlstu na 0,4 %, coz by znamenalo meziro¢ni
stagnaci cen na 4,6 %. PrestoZe tento udaj vétSinou nepatfi mezi nejsledované;jsi, pokud by se
od trzniho konsenzu vyraznéji odchylil, mohl by na misce oCekavani vysledku Cervnového
zasedani CNB zavazit. Za cely letosni rok nas odhad podita s rlistem cen primyslovych vyrobct

0 3,3 %. Posledni data nicméné ukazuiji, ze finalni ¢islo mize byt nakonec vyssi.

Regionalni mény ztraceji

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Ptedchozi Aktudlni Trh
USA Maloobchodni trzby (%, m/m) 13:30 Kvé 0,0 -1,3 -0,7
Maloobchodni trzby v kontrolni skupiné (%, m/m) 13:30 Kvé -0,8 -0,7 -0,5
Duvéra ve zprac. pramyslu v okoli New Yorku (b.) 13:30 Cer 24,3 17,4 22,7
Pramyslova produkce (%, m/m) 14:15 Kvé 0,5 0,8 0,7
VyuZiti vyrobnich kapacit (%) 14:15 Kvé 74,6 75,2 75,1

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

Stifedoevropsky ¢as = BST+1

Datum a ¢as dokonceni: 16. ¢ervna 2021, 07:51
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K nastaveni ménové politiky se véera vyjadrili ¢lenové bankovni rady Oldfich Dédek a
Marek Mora. Ukong¢ili tak sérii vystoupeni, pfed medidlni karanténou. Nékteré rozhovory
v8ak byvaiji pfipravené s predstinem, a tak nelze vylougit, Ze se v médiich do konce tydne jesté
néjaké vyjadreni objevi. Oldfich Dédek by povazoval ponechani sazeb v ¢ervnu beze zmény za
rozumnéjsi. Poc¢kal by si na jasnéjsi obrazek o inflaci a ekonomice. Kvétnova inflaéni data podle
jeho nazoru poskytuji vice komfortu pro vyckani se zvySovanim sazeb. Koruna na nynéjSich
urovnich ho neznepokojuje. Naproti tomu Marek Mora se spi$ pfiklani k ervnovému zvysSeni
sazeb. Inflaéni tlaky jsou sice podle jeho vyjadreni pfechodného charakteru, nemély by ale byt
podcenény. CNB by podle ného méla vyslat jasny signdl, e trvalé zvySeni cenové hladiny
nepfipada v tvahu. Koruna v priibéhu uterniho obchodovani oslabila o 0,1 % na Uroven 25,46
CZK/EUR. Jednalo se vSak spiSe o korekci, ktera posledni dny postihla vSechny regionalni
mény. Polsky zloty béhem verejSka ztratil 0,3 % (na 4,530 PLN/EUR), madarsky forint 0,5 %
na 351,8 HUF/EUR:

Maloobchodni trzby za kvéten ve Spojenych statech zklamaly. Ve srovnani s pfedchozim
mésicem poklesly skoro jednou tolik, neZz s ¢im pogital trh. Na druhou stranu trzby za duben
byly revidovany vyrazné smérem nahoru. Z plvodni stagnace na 0,9 % m/m. Pohled na vyvoj
spotiebitelské poptavky tak vcerejsi statistika zfejmé nezméni. | tak ale dolar na zvefejnéni
reagoval oslabenim a umoznil tak euru umazat ztraty, které v prlbéhu dne udrZelo. Ve srovnani
s pfechozim dnem tak spole¢na evropskd ména nakonec skoncila téméf beze zmény na
1,213 USD/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
2550 4537 s
2545 4519 3514
2541 4501 3498
2536 4483 3481
2531 4.485 465
T T T v \ 3448
WDs 10m. 16 1506 tobe B Ok e e me . ke TeR. R mie
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 15. 06. 21 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 05. 21 vynos od 31. 12. 20
CZK/EUR 25,45 0,1 % 0,0 % 0,1 % -3,1 %
CZK/USD 20,99 0,0 % 0,1 % 0,9 % -2,3 %
USD/EUR 1,212 0,0 % -0,1 % -0,9 % -0,8 %
USD/JPY 110,1 0,0 % 0,6 % 0,6 % 6,6 %
USD/CNY 64,06 0,1 % -0,5 % 0,6 % -1,9 %
GBP/USD 1,408 -0,2 % -0,1 % -0,9 % 3,1 %
GBP/EUR 0,861 0,3 % 0,0 % 0,0 % -3,8 %
CHF/EUR 1,090 -0,1 % -0,5 % -0,9 % 0,7 %
CHF/USD 0,899 -0,1 % -0,4 % 0,0 % 1,5 %
NOK/EUR 10,107 0,2 % 1,1 % -0,6 % -3,7 %
SEK/EUR 10,11 0,2 % -0,2 % -0,3 % 0,6 %
PLN/EUR 4,532 0,3 % 0,1 % 1,1 % -0,8 %
PLN/USD 3,738 0,3 % 0,2 % 2,0 % 0,0 %
HUF/EUR 351,9 0,5 % -0,9 % 1,4 % -3,0 %
HUF/USD 290,2 0,5 % -0,8 % 2,3 % -2,2 %
RUB/EUR 87,63 0,2 % -2,4 % -2,4 % -3,4 %
RUB/USD 72,27 0,2 % -2,3 % -1,6 % -2,6 %
TRY/EUR 10,378 1,8 % 1,0 % -0,1 % 14,2 %
TRY/USD 8,556 1,8 % 1,2% 0,8 % 15,1 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 15. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi GER (bb)

CZGB 2Y 1,15 0,1 3,2 182,5 0,0
CZGB 5Y 1,62 0,1 1,0 222,7 -1,1
CZGB 10Y 1,67 0,2 -15,2 190,4 -1,7
GER 2Y -0,67 0,1 -1,6

GER 5Y -0,60 1,2 -8,3

GER 10Y -0,23 1,9 -10,3

UST 2Y 0,16 0,0 1,6 83,5 -0,1
UST 5Y 0,78 0,0 -3,2 138,4 -1,2
UST 10Y 1,49 0,0 -13,6 172,4 -1,9
PLGB 2Y 0,31 0,1 14,9 98,6 0,0
PLGG 5Y 1,22 1,5 -11,2 182,3 0,3
PLGB 10Y 1,75 1,8 -15,6 197,9 -0,1
HUGB 3Y 1,76 8,7 31,7 243,5 8,6
HUGB 5Y 2,03 11,2 15,0 262,9 10,0
HUGB 10Y 2,84 13,2 -21,6 306,8 11,3

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 15. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viiéi EUR (bb) [(])]
CzZK 2y 1,30 1,5 -1,0 177,7 1,2
CZK 5Y 1,66 2,0 -12,5 194,4 1,7
CZK 10Y 1,68 5,5 -17,3 156,8 1,0
EUR 2Y -0,48 0,3 -1,1
EUR 5Y -0,28 0,3 -5,5
EUR 10Y 0,11 4,5 -5,0
UsD 2y 0,24 0,5 -1,6 72,1 0,2
USD 5Y 0,86 0,1 -5,0 114,2 -0,2
UsD 10Y 1,48 -0,1 -13,0 137,0 -4,6
PLN 2Y 0,74 2,5 -9,0 121,2 2,2
PLN 5Y 1,35 4,0 -16,8 163,4 3,7
PLN 10Y 1,78 3,5 -15,8 167,3 -1,0
HUF 2Y 1,82 5,0 33,4 229,2 4,7
HUF 5Y 2,28 10,0 14,5 255,9 9,7
HUF 10Y 2,62 13,5 -2,3 251,3 9,0
Prehled urokovych sazeb
CzZK 0,25 0,20 0,42 1,30 1,68
EUR (depo) -0,50 -0,54 -0,54 -0,51 0,11
USD (horni limit) 0,25 0,12 0,12 0,24 1,47
JPY 0,10 -0,15 0,07 -0,04 0,08
GBP 0,10 0,09 0,08 0,33 1,01
CHF -0,75 -0,57 -0,75 -0,65 0,01
NOK 0,00 0,01 0,20 0,93 1,72
SEK 0,00 -0,12 -0,04 0,02 0,78
HUF 0,60 0,23 0,93 1,76 2,50
PLN 0,10 0,07 0,11 0,73 1,78
RUB 8,25 5,56 6,21 6,38 5,81

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

denni zména

mésicni zména

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie

DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

RTS - Rusko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

posledni zavér 15. 06. 21
34 299
4 247
14 073
4144
6 640
15730
7172
1175
2 230
49 299
367

11 615
1665
1443
29 441
28 639
3 557

-0,3 %
-0,2 %
-0,7 %
0,3 %
0,4 %
0,4 %
0,4 %
-0,4 %
-1,0 %
0,6 %
-0,1 %
0,4 %
-1,3 %
-0,8 %
1,0 %
-0,7 %
-0,9 %

-0,2 %
1,7 %
4,8 %
3,1 %
4,0 %
2,0 %
1,8 %
4,8 %
6,6 %
8,5 %

0,1 %
0,2 %
75 %
0,1 %
4,8 %
2,2%
1,9 %

vynos od 31. 05. 21
-0,7 %
1,0 %
2,4 %
2,6 %
3,0 %
2,0 %
21 %
1,1 %
-0,1 %
6,3 %
-0,1 %
1,6 %
4,2 %
1,6 %
2,0 %
-1,8 %
-1,6 %

vynos od 31. 12. 20
12,1 %
13,1 %

9,2 %
16,6 %
19,6 %
14,7 %
11,0 %
14,4 %
12,4 %
17,2 %

0,6 %
18,5 %
20,0 %
-2,3 %

7,3 %

5,2 %

2,4 %

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

PX

posledni zavér 15. 06. 21 (CZK)
143,6
637,0
857,0
283,0
784,0
78,3
286,0
1450,0
80,9
593,0
430,0

posledni zavér 15. 06. 21 (CZK)

denni zména

1,0 %
0,4 %
0,6 %
-0,7 %
-0,4 %
-0,5 %
-1,3 %
0,0 %
-0,2 %
0,3 %
-0,2 %

maximum za
poslednich

tydenni zména
25 %
0,4 %
1,4 %
0,4 %
-1,0 %
-0,8 %
-3,2 %
0,3 %
-4,0 %
0,2 %
-0,7 %

minimum za
poslednich

mésiéni zména
7,6 %
4,5 %
1,3 %
-0,4 %
14,3 %
2,6 %
5,5 %
-0,8 %
-3,6 %
-1,8 %
14,4 %

objem obchodu -1D
(v ks)

ro¢ni zména
2,7 %
29,1 %
37,1 %
22,0 %
32,9 %
35,6 %
30,9 %
7,4 %
12,7 %
9,9 %

pomér objemu
obchod -1D k 6M

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

Komodit

143,6
637,0
857,0
283,0
784,0

78,3
286,0
1450,0
80,9
593,0
430,0

52 tydna

177,0
644,5
888,0
295,0
807,5

84,3
298,0
1578,0
87,5
619,0
438,0

52 tydnu
130,4
433,5
458,1
212,0
460,0

50,2
214,0
1304,0
55,2
469,0
280,0

350938
109709
18658
587
51951
488934
59591
520
22059
423
5839

pruméru
15,2 %
4,7 %
1,7 %
0,9 %
3,0 %
2,9 %
16,3 %
7,4 %
12,9 %
0,9 %
5,3 %

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stfibro (USD/trojska unce)
Méd' (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)

Emisni povolenky (EUR/t)

Elektrina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

posledni zavér 15. 06. 21
73,9
72,1

1859,0
27,7
9537,5
2467,0
2175,5
210,2
51,3
65,0

denni zména

0,0 %
1,7 %
0,0 %
0,0 %
-4,0 %
-1,1 %
-1,6 %
-0,4 %
-2,8 %
-1,9%

mésic¢ni zména
7,4 %
10,3 %
0,8 %
0,9 %
-6,6 %
0,2 %
1,0 %
3,4 %
9,2 %
51 %

vynos od 31. 05. 21
7,5 %
8,7 %

-2,5 %
-1,3 %
-6,9 %
-0,6 %
-0,8 %
2,2%
-0,6 %
2,4 %

vynos od 31. 12. 20
44,4 %
48,6 %
2,1 %

4,8 %
23,1 %
24,6 %

9,1 %
25,3 %
57,4 %
36,0 %

Zdroj: Bloomberg, 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 nazory pochézeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolenosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd

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

Zameéstnanci Komeréni 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 tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komer¢ni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarovern 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 vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlzZe stoupat i klesat a neni
zaru¢ena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzd s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisluSnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stietu zajm( pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajmd.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva 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 verejnosti a pred jeho zverfejnénim 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
zverejnénim. Kazdy z autorll 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 zakona Spojenych statdl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

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

nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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