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Po vcerejSim zklamani, které prinesly evropské PMI ocekavame, ze némecky Ifo
podnikové divéry zaznamena za éerven zleps$eni. Vyhlidky ale ztistanou znaéné nejisté.
Jak soucéasnou a ocekavanou situaci hodnoti ¢esti producenti i domacnosti, odhali
éervnovy konjunkturalni prizkum. Prozatim bylo zhorSeni patrné zejména v pfipadé
tuzemské spotrebitelské dlvéry.

Némecké podniky by meély ocenit zmirfiovani potizi
v dodavatelském retézci

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Celkova divéra v ekonomiku (b.) 08:00 Cer 10,0
Podnikatelska diivéra (b.) 08:00 Cer 20,3
Spotrebitelska divéra (b.) 08:00 Cer -31,0
Madarsko Prdmérné hrubé mzdy (%, y/y) 08:00 Dub 17,5
Némecko IFO index (b.) 09:00 Cer 93,0 94,0 92,8
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) 09:00 Cer 99,5 100,5 99,0
IFO, slozka o¢ekavani (b.) 09:00 Cer 86,9 88,0 87,4
Polsko Mira nezaméstnanosti (%) 09:00 Kvé 5,2 5,1
USA Duveéra v ekonomiku dle Michigan. univerzity (b.) 15:00 CerF 50,2 50,2
Prodeje novych domii (tis.) (%, m/m) 15:00 Kvé -16,6 11,0 -0,2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Po odrazeni se od bfeznového dna ocekavame, ze némecky Ifo index podnikatelské
divéry zaznamenda za cerven dal$i mirné zlepseni, i kdyz trzni konsensus to tak nevidi.
Vnimame signaly zmirfujicich se obtizi na nabidkové strané, coz by se mélo podle nas pozitivné
odrazit na subindexu hodnoceni sou¢asné situace. Slozka oCekavani bude za hodnocenim
soucasné situace zaostavat a odrdzet tak pretrvavajici vyraznou nejistotu ohledné vyvoje
v nadchazejicich mésicich. Otazniky se vznasi prfedevSim nad tim, jak se sinflacni vinou
vyporadaji domacnosti. Ochlazeni spotfebni poptavky je do budoucna (nejenom) pro némecké
producenty velkym nebezpec€im. | pfes v€era zverejnény pokles némeckych PMI za Eervenec
z(stava Ifo index nize a mél by tedy k PMI zespodu konvergovat.

Tézko océekavat, ze by zrovna némecky Ifo mél byt tim impulsem, ktery euro viéi dolaru
vyznamnym zpusobem podpofi. Potencial tento kurz ovlivnit ale nemaji ani odpoledni
statistiky prodeji novych dom( v USA za kvéten, i kdyZ ve srovnani s trznim ocekavanim jsme
vyraznymi optimisty. Podle nas to ale bude spi$e dlsledkem dramatického dubnového propadu
nez néco, co by ménilo trend zasadné smérem k lepSimu. Obecné& vnimame dolar jako
nadhodnoceny. Ve druhé poloviné roku véfime euru stim, jak ECB zacne s utahovanim
ménovych podminek.

Koruna zlstava pfipevnéna k hladiné 24,75 CZK/EUR, kde podle naseho nazoru CNB
svymi intervencemi brani jejimu oslabovani. A na tom v samotném zavéru tyden nic
nezméni ani zverejnéni éervnového konjunkturalniho prizkumu. Ten odhali, jaka nalada
panuje mezi ¢eskymi producenty a domacnostmi. Zatimco podnikatelska divéra se dosud
relativné drzela, ta spotrebitelskd pod naporem vysokeé inflace dramaticky spadla. Ve findle tak
zadné povzbudivé informace pro korunu od tohoto reportu neCekame. Riziko oslabeni koruny

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonc&eni: 24. Cervna 2022, 07:36
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v souvislosti s pfichodem nové bankovni rady jsme diskutovali vtomto pfispévku
https://bit.ly/3Nh7TwL. Uvidime, jestli se dnes néco nedozvime od nastupujiciho guvernéra

A. Michla, ktery vystupuje na konferenci v Praze a mél by promluvit o o&ekdvaném
ekonomickém vyvoiji.

CNB nadale brani oslabovani koruny

Prehled véerejsSich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni  Trh
Némecko PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) 08:30 CerP 54,8 52,0 54,0
PMI ze sluzeb (b.) 08:30 CerP 55,0 52,4 54,5
Kompozitni PMI (b.) 08:30 CerP 53,7 51,3 53,0
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 09:00 CerP 54,6 52,0 53,8
PMI ze sluzeb (b.) 09:00 CerP 56,1 52,8 55,5
Kompozitni PMI (b.) 09:00 CerP 54,8 51,9 54,0
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k 18. 6. 229 229 226
PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 14:45 CerP 57,0 52,4 56,0
PMI ze sluzeb (b.) 14:45 CerP 53,4 51,6 53,3
Kompozitni PMI (b.) 14:45 Cer P 53,6 51,2 52,9
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky letni ¢as = BST+1

Véera zvefejnéna predbézna data Eervnovych PMI aktivity v primyslu i ve sluzbach
ve velkych evropskych zemich véetné Némecka i eurozéné jako celku zklamala. Indexy se
tak pfiblizily hladiné 50 bodd, i nadale ale zlstavaji nad ni, tedy v pasmu zvys$ujici se aktivity.
Z hlediska struktury povzbudivou zpravu pfineslo zkraceni ¢asu dodavek, coz dokumentuje
zlepSovani situace v dodavatelskych fetézcich. Silné bylo i islo zaméstnanosti. Bohuzel je ale
patrny vyrazny pokles v objednavkach v prlimyslu. Zejména némedéti primysinici se obavaji
dopadu vysokych cen plynu, a dokonce si kladou otazku, jestli plyn vibec bude. Zvefejnéni
téchto slabych dat navic pfiSlo vden, kdy némecka vlada vyhldsila kvili problémdm
s dodavkami plynu stav vystrahy, coz je druhy varovny stupen ze tfi. Euro tak vC€era dopoledne
vUc¢i dolaru spadlo o téméF 1 cent pod 1,05 USD/EUR. A prestoze i odpoledni americké PMI
zklamaly, k vyraznéjsi korekci dolarovych ziskll to nevedlo.

Posileni dolaru se negativné projevilo na stiredoevropskych devizovych trzich,
nejvyraznéji véera oslabil zejména madarsky forint. Naopak ¢eska koruna zlstala
v regionu mezi slepymi jednookym kralem, kdyz neoslabovala, ale stagnovala. | béhem
véerejSka zUstala pfilepena k hladiné 24,75 CZK/EUR. Podporu ji nevytvofilo stfedeéni
rozhodnuti bankovni rady CNB zvysit kli¢ovou Urokovou sazbu na 7 %, trh totiz dekal o néco
vic (podrobné jsme jednani bankovni rady a implikace pro budou vyvoj sazeb diskutovali v tomto
reportu https://bit.ly/3xJxGYx). Dlivodem s nejvétsi pravdépodobnosti zistava pritomnost CNB
na trhu. Ta svymi intervencemi brani oslabovani ¢eské mény.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
2477 4.747 401.7
2474 4.722 400.1
2472 4.697 398.4
24.69 4.672 396.8
24.67 4.647 395.2
T T T T . 24.64 . . . . . 4.623 T T T T  393.6
17.06. 20.06. 21.06. 23.06. 24.06. 17.06. 20.06. 21.06. 23.06. 24.06. 17.06. 20.06. 21.06. 23.06. 24.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 23. 06. 22 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 05. 22 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,76 0,1% 0,5 % 0,2 % -0,5%
CZK/USD 23,56 0,7 % 2,1% 23 % 7.8 %
USD/EUR 1051 -0,6 % -16 % -21% -7,7%
USD/JPY 134,8 0,0 % 54 % 4.8 % 7.2 %
USD/CNY 66,99 -0,1% 0,7 % 04 % 54 %
GBP/USD 1223 -0,3 % 27 % -3,1% -9,7 %
GBP/EUR 0,859 -0,3 % 12 % 11% 22%
CHF/EUR 1009 -0,8 % -2,2% -18 % -2,7%
CHF/USD 0,961 -0,2 % -0,6 % 0,2 % 54 %
NOK/EUR 10,510 04 % 24 % 4.6 % 4.8 %
SEK/EUR 10,72 0,6 % 2,1% 23% 42 %
PLN/EUR 4,709 0,2 % 2,1% 28 % 2,7 %
PLN/USD 4,481 0,9 % 3,8% 4,9 % 12 %
HUF/EUR 400,0 0,9 % 4.7 % 0,8 % 8,3%
HUF/USD 380,6 16 % 6,3 % 29 % 17,3 %
RUB/EUR 57,50 -04 % -8,0 % -%4.,8 % -32,7 %
RUB/USD 54,72 0,2 % -6,5% -1B,1% -271%
TRY/EUR 18,260 -0,5% 8,3 % 3,6 % 211%
TRY/USD 17,354 0,1% 9,9 % 57 % 312 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 23. 06. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread va&i GER (bb)

CZGB 2Y 6,61 -13 96,2 579,8 23,6
CZGB 5Y 5,71 -16.9 66,3 4547 9,2
CZGB 1Y 5,04 -334 37,0 3612 -r4
GER 2Y 0,81 -24.9 39,2

GER 5Y 116 -26,1 422

GER 10Y 143 -210 411

UST 2Y 3,01 0,0 394 220,2 249
UST 5Y 3,55 0,0 279 198,6 26,1
UST 10Y 3,09 0,0 23,6 65,9 210
PLGB 2Y 7,62 -27,3 1358 680,5 24
PLGG 5Y 7,28 -313 534 612,2 -52
PLGB 10Y 6,93 -25,8 40,5 550,3 -4.8
HUGB 3Y 8,06 -215 27,2 7243 34
HUGB 5Y 8,18 -26,7 19,2 702,1 -0,6
HUGB 10Y 7,88 -35,0 1054 645,1 -4,0

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 23. 06. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread va&i EUR (bb) (1))

CZK2Y 6,87 -17,0 84,1 537,2 7,0
CZK5Y 5,67 -29,0 56,7 375,2 -3,1
CZK 10Y 5,02 -29,5 30,5 278,9 -10,0
EUR 2Y 150 -24,0 519

EUR 5Y 191 -25,9 49,6

EUR 10Y 2,23 -19,5 49,5

uUsD 2Y 3,32 -B3,5 413 82,6 10,5
USD 5Y 3,13 -3,3 23,1 217 12,6
USD 10Y 3,1 -13 20,1 88,6 8.3
PLN 2Y 7,62 -32,0 53,0 612,2 -8,0
PLN 5Y 6,80 -45,0 54,5 488,7 -9,2
PLN 10Y 6,60 -415 67,5 437 4 -22,0
HUF 2Y 9,23 -34,0 20,0 773,2 -10,0
HUF 5Y 8,16 -39,9 105,0 6247 -4
HUF 10Y 7,66 -37,0 97,0 5434 -17,5
Prehled urokovych sazeb

CZK 7,00 6,25 7,23 6,87 5,02
EUR (depo) -0,50 -0,55 -0,9 0,95 2,22
USD (horni limit) 175 163 2,20 3,38 3,6
JPY 0,10 -0,27 0,07 0,13 0,49
GBP 125 128 162 2,69 2,37
CHF -0,75 -0,25 -0,75 0,92 181
NOK 125 131 150 3,22 3,25
SEK 0,25 0,15 0,67 2,65 2,85
HUF 5,90 5,85 7,70 947 7,92
PLN 6,00 5,88 6,88 7,62 6,58
RUB 8,25 9,27 9,68

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeré¢ni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

posledni zavér 23. 06. 22 denni zména mésiéni zména ynos od 31. 05. 22 rynos od 31. 12. 21
US Dow Jones 30677 0,6 % -3,8% -7,0 % -15,6 %
US S&P 500 3796 10 % -45% -8,1% -204 %
US Nasdaq 1232 16 % -26 % -7,0 % -282 %
Euro STOXX 50 3436 -0,8 % -73% -9,3% -20,1%
CAC 40 - Francie 5883 -0,6 % -7.5% -9,1% -17.8 %
DAX-Némecko 791 -18 % -8,9 % -10,3 % -18,7 %
UK FTSE 100 7 020 -10 % -6,6 % -7,7% -49 %
PX- Cesko 1279 -22% -3,3% 24 % -10,.3 %
WIG20 - Polsko 1654 -16 % -9,9 % -10.2 % -27,0 %
BUX - Madarsko 3964 -11% -8,8 % 0,5 % -219 %
SAX - Slovensko 370 0,0 % -0,3 % 0,2 % -0,7 %
BET - Rumunsko 12 251 -0,4 % 0,6 % -21% -6,2 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 2543 -12 % 6,8 % -02% 36,9 %
Nikkei 225 - Japonsko 26 171 0,1% -3,1% -41% -9,1%
Hang Seng - Hong Kong 21274 13 % 39% -0,7 % -9,1%
Shanghai - ¢ina 3320 16 % 55 % 4.2 % -8,8 %
PX
posledni zavér 23. 06. 22 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména zména
Avast 163,0 0,0 % 8,5 % 6,8 % 44 %
CEZ 1158,0 -0,4 % -3,1% 73 % 83,2 %
Erste Group Bank 6416 -13 % -17 % -2,1% -19,8 %
Kofola CeskoSlovensko 295,0 -0,7 % 0,7 % -0,3 % 57 %
Komerg¢ni banka 686,0 -0,8 % 3,8 % -5,9 % -10,7 %
Moneta MoneyBank 779 0,3 % 12 % -10 % -16 %
Philip M orris Czech Republic 612,0 -0,1% -16 % -9,1% 18 %
Ceska Zbrojovka Group 584,0 -0,7 % -0,3 % -14 % 37,1%
Vienna Insurance Group 540,0 -28% -18 % 22% -95%
PX
[ maximum za minimum za objem obchodu - omér objemu
posedll =5 29, 00 24 (645, poslednich poslednich : :bchodﬁ 1D k
Avast 163,0 199,8 138,0 46451 6,0 %
CEZ 1158,0 1229,0 583,5 226733 7.6 %
Erste Group Bank 6416 1110,0 619,8 104378 4.6 %
Kofola CeskoSlovensko 295,0 334,0 275,0 440 11%
Komereni banka 686,0 1012,0 650,0 204768 9,2 %
Moneta MoneyBank 779 97,9 73,0 251566 35%
P hilip M orris Czech Republic 1612,0 1796,0 %16,0 252 4.2 %
Ceska Zbrojovka Group 584,0 640,0 414,0 5637 3,7 %
Vienna Insurance Group 540,0 6810 518,5 2862 52%
Komodi
posledni zavér 23. 0 denni zména mésiéni zména ynos od 31. rynos od 31.
Ropa Brent (USD/barel) 104 0,0 % -32% -79% 42,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 106,1 -15 % -6,1% -75% 37,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 18304 0,0 % -11% -0,8 % 0,1%
Stribro (USD/trojska unce) 211 0,0 % 29% -28% -93%
M é&d' (USD/t) 8397,0 -4,3 % -4 % -M1% -13,8 %
Hlinik (USD/t) 24775 -0,1% -16,2 % -1M11% -18 %
Olovo (USD/t) 19475 -3,6 % -12 % -10.7 % -15,5 %
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 296,7 -2,6 % -59% -6,3 % 27,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 83,7 2,8 % 75 % 0,0 % 4.3 %
Elektrina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 256,0 3,7 % 54 % 71% 5,1%

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 nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlivéryhodné, nicméné timto nepiebira 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 meénit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolecnosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investiénimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, 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 investiéni 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 Ill 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. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni 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 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 vS§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investini 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 pfislu$nych pravnich predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminé&no nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji 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 pfed 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
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim 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 investiénim 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 predpisU.

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