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Meziroéni rtist cen primyslovych vyrobci v USA za prosinec by se podle dneéni statistiky
mél pFiblizit k 10 %. V €R upouta pozornost zvefejnéni maloobchodnich trzeb za listopad.
Od téch &ekame mirné mezimésiéni oslabeni kvuli zvy$ené inflaci a poklesu
spotiebitelské davéry, ale naopak zvy$eni prodeju aut. V meziroénim srovnani uvidime
silny rast diky srovnavani s obdobim lockdownu. Oproti trznim odhadim silnéjsi trzby by
hovorily ve prospéch silnéjsi koruny. V prosinci ale ¢ekame pro maloobchod spiSe
relativné slaby vysledek.

Maloobchodni trzby v CR budou opticky vysoko

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Maloobchodni trzby (%, y/y) 08:00 Lis 0,3 9,3 6,4
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 08:00 Lis 5,6 13,8 11,8
Madarsko Depozitni sazba 1W 08:30 4,0 4,0
CR Bilance bézného uctu (mld. CZK) 09:00 Lis -3,68b -9,00 -9,00b
USA PPI bez potravin a energii (%, y/y) 13:30 Pro 7,7 8,0
PPI bez potravin a energii (%, m/m) 13:30 Pro 0,7 0,5 0,5
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) 13:30 Pro 9,6 9,8
Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 13:30 Pro 0,8 0,5 0,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = GMT+1

Vcéera zverejnény vyvoj spotiebitelskych cen v USA dnes doplni taméjsi statistika vyvoje
cen prumyslovych vyrobci. Pocitame s mezimési¢nim zdrazenim v priméru o 0,5 %, kdyz
urgitou Ulevou je prosincovy pokles cen ropy. | tak se meziro&ni tempo pfiblizi na dosah 10 %.
Obavy z inflace a zvySovani Urokovych sazeb zlstavaji v centru pozornosti finanénich trhd i
centralnich bank, jak predevCirem ostatné pfipomnél i $éf Fedu. | tento Udaj ma potencial
v pfipadé prekvapeni trh ovlivnit. Akciové futures v USA jsou v mirném zaporu, v Evropé
smisené.

Z domaci ekonomiky dnes dorazi udaje o vyvoji maloobchodnich trzeb za listopad. Zde se
odrazi na jednu stranu pfizniva situace domacnosti s rostoucimi mzdami a nizkou mirou
nezaméstnanosti a na druhou stranu obavy z inflace s dramatickym rlistem cen energii. Ty se
spole¢né se zvySenymi obavami z dal§i pandemické viny promitaji i do niz$i spotrebitelské
dlvéry. V pfipadé redinych maloobchodnich trzeb bez zahrnuti prodejd aut &ekame
mezimésicni pokles o 0,8 %, coz by stale mélo s ohledem na podzimni lockdown 2020 vést
k silnému meziroénimu rdstu 13,8 %. Analytici v priméru ¢ekaji necelych 12 % vy/y, takze
naplnéni naSeho odhadu by hovofilo ve prospéch posilovani koruny. Navic oproti pfedchozim
mésiclm tentokrat vidime $anci na vyznamnéj$i rlist prodejll automobilll. Na druhou stranu od
prosincovych dat z maloobchodu ¢ekame spise vyznamnéjsi zhorseni. Zverejnén bude i odhad
vyvoje platebni bilance za listopad. Nas odhad stejné jako median trhu ukazuje na deficit
bézného ucétu 9,0 mid. CZK. OvSem dfive zverfejnény prebytek zahraniéniho obchodu prekvapil
oproti odhaddim pozitivné o téméf 13 mid. CZK, takZe i bézny UuCet ma Sanci dosahnout
v listopadu mirného prebytku. Vliv na finanéni trh by ovSem mél byt zanedbatelny. Blize
k mésiénim odhadlm viz nas report zde https://bit.ly/3t7pxMS.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 13. ledna 2022, 07:36
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Inflace v USA i CR za prosinec naplnila oéekavani

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi P¥edchozi Aktualni Trh
CR CPI (%, m/m) 08:00 Pro 0,2 0,4 0,3
CPI (%, yly) 08:00 Pro 6,0 6,6 6,6
Eurozéna  Primyslova produkce, SA (%, m/m) 10:00 Lis -1,3 2,3 0,3
Priimyslova produkce, WDA (%, y/y) 10:00 Lis 0,2 -1,5 0,8
USA CPI (%, m/m) 13:30 Pro 0,8 0,5 0,4
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 13:30 Pro 0,5 0,6 0,5
CPI (%, yly) 13:30 Pro 6,8 7,0 7,0
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 13:30 Pro 4,9 5,5 5,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = GMT+1

Inflace v USA v prosinci v souladu s odhady vzrostla na 7,0 % y/y (nejvys od roku 1982).
Jadrova inflace byla ovéem desetinku nad odhady, kdyZ dosahla 5,5 % y/y. Mezimési¢ni rast
cen celého spotfebniho koSe 0 0,5 % byl také o desetinku nad odhady. Potraviny mezimési¢né
zdrazily o 0,5 % na meziro¢ni tempo 6,3 %, zatimco pohonné hmoty o 0,5 % zlevnily na 49,9
% y/y. Ceny ve sluzbach pfidaly 0,3 % na meziro¢ni tempo 3,7 % a najemné podrazilo o 0,4 %
na 3,8 % y/y. Averze v(ci riziku po zvefejnéni dat klesala. Dolar nasledné mirné oslabil o0 0,6 %
k 1,144 USD/EUR. Akciové trhy v USA i Evropé povyrostly.

Podle véera zvefejnénych dat vzrostla meziroéni mira inflace v €R v prosinci na 6,6 %. To
bylo v souladu s nasim odhadem i odhadem trhu. Odchody od DPI mirné zlevnily elektfinu,
zatimco plyn zdrazil. Ceny potravin mirné stouply, naopak pohonné hmoty zlevriovaly. Jadrova
inflace, ktera nezahrnuje potraviny sice zpomalila v mezimési¢nim rychlém tempu na 0,8 % po
pfedchozich 1,1 %, ale to je zatim spiSe vyjimka z fady. V meziro€nim vyjadreni vzrostla jadrova
inflace na 8,6 % a na zaCatku roku ¢ekame jeji hodnoty nad 10 %. Na zacatku roku Ize navic
poditat i s rstem cen energii, navratu plateb DPH a pravdépodobné i zvyseni cen potravin. Od
lednové inflace tak vtuto chvili Cekame vysledek blizko 9 %. Vice o inflaci viz
https://bit.ly/3akpaNc. Néktefi ¢lenové CNB mluvi o moznosti dosaZeni psychologickych 10 %,
co? s ohledem na aktudlni nejistotu nelze vyloudit. Guvernér Rusnok véera pro viog CNB
uvedl ,Odhadujeme, ze by ta inflace v téch mésicich prvniho ¢Etvrtleti zac¢inajiciho roku
mohla bohuzel se blizit nékde k tém deviti procentim, mlize také piekroéit, neda se to
dost dobie odhadnout, prosté budeme nékde tésné pod tou desitkou, v néjakém
extrémnim pfipadé bychom se mohli i dostat na ni“. Guvernér také indikoval, Ze bychom se

koncem roku mohli vracet do blizkosti toleranéniho pasma.

Ceska koruna po zvefejnéni dat o inflaci miré posilila, brzy se vratila k 24,40 CZK/EUR. Avéak
v odpolednich hodinach za podpory slabnouciho dolaru posilila az pod hladinu 24,30 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.68 4.586 363.7
24.60 4572 361.2
24.52 4.558 358.7
24.44 4.544 356.2
24.35 4.530 353.7
T T T T  24.27 T T T T » 4.516 T T T T » 351.2
06.01. 07.01. 10.01. 12.01. 13.01. 06.01. 07.01. 10.01. 12.01. 13.01. 06.01. 07.01. 10.01. 12.01. 13.01.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zav ér 12. 01. 22 zm éna mési €ni zména vynos od 31. 12. 21 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,30 -0,6 % -42% -23% -23%
CZK/USD 2123 -14% -52% -28% -2,8%
USD/EUR 1144 0,8 % 11% 0,5 % 0,5 %
USD/JPY 14,5 0,0 % 10% -04 % -0,4 %
USD/CNY 63,58 -02% -0,2% 0,0 % 0,0 %
GBP/USD 1371 0,7 % 33% 13 % 13 %
GBP/EUR 0,835 0,1% -2,1% -0,7 % -0,7 %
CHF/EUR 1045 -05% 0,3% 0,7 % 0,7 %
CHF/USD 0,913 -12% -0,8% 0,2 % 0,2 %
NOK/EUR 9,929 -05% -20% -10 % -10 %
SEK/EUR 10,23 -05% 0,0 % -05% -05%
PLN/EUR 4527 -0,3% -20% -13% -13%
PLN/USD 3,955 -11% -3,0% -18 % -18%
HUF/EUR 354,9 -0,6 % -3,0% -39% -39%
HUF/USD 310,1 -14% -4,0 % -44% -4,4%
RUB/EUR 8551 10 % 29% 0,0 % 0,0 %
RUB/USD 74,72 0,2 % 18% -05% -05%
TRY/EUR 15,173 -35% -33% 0,7 % 0,7 %
TRY/USD 13,251 -43% -44% 0,2 % 0,2 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zav ér 12. 01. 22 (%) denni zm éna (bb) mésicéni zména (bb) spread v u¢i GER (bb)

CZGB 2Y 3,82 -3,6 1024 440,2 2,7
CZGB 5Y 3,53 -44 96,4 390,7 -2,0
CZGB 1Y 3,20 -72 773 326,2 -4,0
GER 2Y -0,59 -0,9 05

GER 5Y -0,38 -24 205

GER 10Y -0,06 -32 28,7

UST 2Y 0,92 0,0 265 150,6 0,9
UST 5Y 152 0,0 26,9 189,6 24
UST 10Y 174 0,0 259 180,2 32
PLGB 2Y 3,39 -23 478 3974 -14
PLGG 5Y 3,93 -13,2 70,1 430,6 -8
PLGB 10Y 4,00 -2,1 80,1 406,0 11
HUGB 3Y 4,30 -8,0 405 488,9 -7,1
HUGB 5Y 4,35 -84 40,3 4727 -6,0
HUGB 10Y 4,54 -7 345 460,2 =)

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zav ér 12. 01. 22 (%) denni zm éna (bb) mésicéni zména (bb) spread v Gu¢i EUR (bb)

CzZK2Y 4,56 -2,0 775 4817 -08
CZK5Y 4,03 -9,2 819 395,8 -57
CZK oY 3,52 =615 76,3 34,9 -4,7
EUR 2Y -0,26 -12 05

EUR 5Y 0,07 =315 05

EUR 10Y 0,37 -18 251

USD 2Y 109 -18 23,6 1351 -0,6
USD 5Y 157 -57 229 150,0 -22
USD 10Y 178 -6,2 217 412 -44
PLN 2Y 3,98 -10,0 810 4237 -8,8
PLN 5Y 3,89 -45 775 3813 -nl
PLN 10Y 3,80 -15,0 75,0 3434 -2
HUF 2Y 5,00 -18 22,0 525,7 -10,6
HUF 5Y 4,87 -13,0 419 479,8 95
HUF 10Y 4,63 -10,0 515 426,4 -8,2
Prehled urokovych sazeb

ménov épolitickd sazba O/N sazba (%) 3M BOR (%) 10Y swap

CzK 3,75 3,88 4,18 457 3,52
EUR (depo) -0,50 -0,56 -0,56 -0,46 0,36
USD (horni limit) 0,25 0,11 0,24 1 180
JPY 0,10 -0,17 0,07 0,01 0,13
GBP 0,25 0,23 0,50 120 121
CHF -0,75 -0,57 -0,75 -0,48 0,17
NOK 0,50 0,34 104 172 2,00
SEK 0,00 -0,15 -0,03 0,37 1mn
HUF 2,40 3,50 4,24 512 4,72
PLN 2,25 120 2,64 3,97 3,79
RUB 8,25 8,52 9,47 9,12 7,36

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

Svétové akciové trh

denni zm éna

posledni zav ér 12. 01. 22

US DowJones

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

36290
4726
15188

4316
7237
16010
7552

1443

241
54 406
402
13447
1613
2064

28766

24 402
3597

0,1%
0,3 %
0,2%
0,8 %
0,7%
04 %
0,8 %
0,7 %
28 %
15%
0,0%
13 %

11%
0,9 %
19%
28%
0,8 %

denni zm éna

mési éni zména 'ynos od 31. 12. 21 rynos od 31. 12. 21

0,9 %
0,3%
-28%
28%
35%
25%
3,6 %
2,7%
8,9 %
6,5 %

0,1%
73%
0,0 %

14 %

12%

17%
-19%

-0,1%
-0,8 %
-29 %
04 %

12%
0,8 %
23%

12%
6.4 %
73%

0,1%
30%

11%
11%
-0,1%
43 %
-12%

mési éni zména

-0,1%
-0,8 %
-2,9%
0,4 %
12%
0,8 %
23%
12%
6,4 %
73%
0,1%
3,0%
11%
111%
-0,1%
4,3%
-12%

roéni zména

posledni zav ér 12. 01. 22 (CZK)

Avast

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta MoneyBank

02 Czech Republic

Philip M orris Czech Republic
Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

PX

78,0
8135
10610
312,0
986,5
935
269,0
1646,0
506,0
635,0

posledni zav ér 12. 01. 22 (CZK)

0,3%
-04 %

13 %
03 %

3,1%
-0,1%
0,2 %

10%
0,0 %
-0,2%

maximum za
poslednich
52 tydnu

tydenni zm éna
-16 %
0,0 %
16 %
10%
58 %
-0,3%
0,0 %
-0,4%
0,4 %
0,6 %

minimum za
poslednich
52 tydnu

-29 %
16 %
6,3 %
10%
9.2 %
-15%
2,1%
42 %

-0,4 %
14%

objem obchod u -
1D (v ks)

2,7%
49,8 %
58,5 %
22%
39,1%
299%

5,5 %

6,3 %
413 %
104 %

pomér objemu
obchod G -1D k
6M pruméru

Avast

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta M oneyBank

02 Czech Republic

Philip M orris Czech Republic
Ceska zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

Komodi

78,0
8135
10610
312,0
986,5
935
269,0
1646,0
506,0
635,0

posledni zav ér 12. 01. 22

1834
842,0
1068,0
334,0
986,5
97,9
2935
1666,0
604,0
6810

denni zm éna

1304
512,0
629,0
246,0
635,0
66,1
2482
16,0
336,0
5345

47312
250709
90666
7458
383013
371383
78315
594

mésiéni zména 'ynos od 31. 12. 21

3,6 %
8,3%
9,1%
122,1%
272%
5,0%
»2,7%
23%
11%
5,0%

rynos od 31. 12. 21

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojskéa unce)

Stiibro (USD/trojska unce)

M éd (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)

Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh)

85,0
82,6
1826,2
23,1
100810
29825
2346,0
2452
79,8
116,0

0,0 %
17%
0,0 %
0,0%
3,6 %
04 %
20%
15%
-16 %
-17 %

13,8 %
53%
24 %
4,3 %
6,0 %
144%
2,7%
8,5%
-4.8 %
-37,9 %

9,8 %
73%
-0,2 %
-0,7%
35%
6.2 %
18 %
55%
-0,6 %
-47,9 %

9,8 %
73%
-0,2%
-0,7%
35%
6,2 %
18 %
55%
-0,6 %
-47,9 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komer¢&ni 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 treti 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 predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou 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 vysSe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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.

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 mlze stoupat i klesat a neni
zaruéena 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 pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s poZadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stéet zajma.

Z4dné 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 ndastroji 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 zvefejnénim 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 statd 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 investi¢ni 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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