B KB

EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM
5. srpna 2022

Denni komentar

Ranni zprava

Tuzemské maloobchodni trzby zaznamenaji paty mezimeésicni pokles v radé

Kevin Tran Nguyen
(420) 222 008 569

kevin_tran@kb.cz

Maloobchodni trzby bez aut

15.0
10.0
5.0
0.0
-5.0 I

-10.0
Jan-21 Jul-21 Jan-22
Maloobchodni trzby bez aut WDA (%, yly)
mPrognéza KB

Bankovni rada €NB se v novém slozeni véera uvedla stabilitou sazeb a zarover potvrdila
pokraéujici intervence proti nadmérnym vykyvim koruny. Dnes$ni tuzemska data
maloobchodnich trzeb by méla odrazit zhorsujici se spotrebitelsky sentiment a vykazat
jiz paty mezimésicni pokles v fadé. Solidni data z amerického trhu prace nadale utvrdi Fed
ve svizném tempu utahovani ménové politiky.

Maloobchodni trzby reflektuji klesajici spotrebitelsky sentiment

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich CGas (BST) Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh

Némecko Pramyslova produkce, SA (%, m/m) 07:00 Cer 0,2 -0,9 -0,3
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) 07:00 Cer -1,5 -1,4 -1,3
CR Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 08:00 Cer -6,9 7,7 -7,5
USA Nova pracovni mista v nezemédélské sektoru (tis.) 13:30 Cvc 372 225 250
Mira nezaméstnanosti (%) 13:30 Cvc 3,6 3,6 3,6
Prdmérné hodinové vydélky (%, m/m) 13:30 Cve 0,3 0,3 0,3

Zdroj: €SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

USD/EUR

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

Tuzemské maloobchodni trzby bez prodejti aut podle nasich odhadid v éervnu jiz paty
mésic v radé mezimésicné poklesly, a to o 1,6 %. To by mélo odrazet naddle klesajici
spotrebitelsky sentiment, ktery v ¢ervenci dosahl své nejnizsi Urovné od za¢atku méreni (2003)
predevsim vlivem vysoké inflace doléhajici na domacnosti a silicich obav z recese domaci
ekonomiky. K rlistu celkové bilance maloobchodnich trzeb o 1 % m/m by mély mirné prispét
lepsi prodeje automobil( téZici z oZiveni jejich vyroby a nevyfizenych objednavek z pfedchozich
mésicl. Oéekavame, ze némecka primyslova produkce v éervnu zakondéila druhy kvartal
mezimésiénim poklesem o 0,9 %, po kvétnovém rustu o 0,2 % m/m. Pro dal$i vyvoj jsou
nejvétsimi hrozbami zvysujici se ceny energii a zvySena nejistota ohledné dodavek plynu.

Americka data novych pracovnich mist v nezemédélském sektoru by méla potvrdit nadale
napjaty trh prace. Po vysokém narlstu v ¢ervnu bychom se méli dockat jen mirného
zpomaleni. Mira nezaméstnanosti by méla setrvat na soucasnych 3,6 %, zatimco primérné
hodinové vydélky by mély vzrist o 0,3 % m/m. Solidni data z trhu prace by tak nenesly znamky
toho, ze by americky Fed byl ochotny sundat nohu z plynu co se tyCe svizného tempa utahovani
ménoveé politiky.

Nové slozeni bankovni rady se uvedlo stabilitou sazeb
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Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Némecko Tovarni objednavky - realné, SA (%, m/m) 07:00 Cer -0,2 -0,4 -0,9

Tovarni objednavky - rediné, WDA (%, y/y) 07:00 Cer -3,2 -9,0 -9,2
CR Zasedani CNB - repo sazba (%) 13:30 7,00 7,00 7,25
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k 30.7. 256 260 260

1.011

Zdroj: Bloomberg
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Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang!

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

Tovarni objednavky v Némecku za cerven lehce prekvapily mirnéjSim mezimési¢nim
poklesem o 0,4 %, kdezto analytici o¢ekavali -0,9 %. Tahounem byl predevsim chemicky
pramysl, zatimco automobilovy prdmysl mezimési¢né téméf stagnoval (-0,1 %).

Datum a ¢as dokonc¢eni: 05. srpna 2022, 08:02



B KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

Pozornost korunovych investorli se véera upirala na prvni ménovépolitické zasedani
bankovni rady CNB v obménéné sestavé s A. Michlem v &ele. Rozhodnuti o stabilité sazeb,
ponechanim dvoutydenni repo sazby na 7 %, predstavuje preruseni cyklu utahovani ménové
politiky, tedy alespor prozatim. Vzhledem k dosavadnim vyjadfenim novych ¢lend bankovni
rady se vSak nejedna o pfili§ velké prekvapeni, coz se v poslednich dnech také odrazilo
v razantnim poklesu sazek finan¢niho trhu na zvyseni sazeb. Nicméné, kdyz vezmeme v potaz
stéle vysokou inflaci, ktera podle nasich odhad(i shodujicich se s novou prognézou CNB brzy
zamifi k 20 %, a zvySend infladni oéekavani, tak je dnesni rozhodnuti pomérné neintuitivni. CNB
téz zverejnila stfipky nové progndzy. Detailngji jsme se tomuto tématu vénovali zde
https://bit.ly/3d7MZDG.

Na tiskové konferenci také padla zminka o pokrac¢ovani intervenci v boji proti
ysnhadmérnym vykyvim kurzu koruny®. Podle nové progndzy by se méla nicméné koruna
na zacatku pfistiho roku priblizit témér k 26 CZK/EUR. Bezprostfedné po zvefejnéni rozhodnuti
CNB koruna skokové posilila, zfejmé v souvislosti s uzaviranim spekulativnich pozic na
ukonceni intervenci. Zisky ale koruna neudrzela a vCerejSi obchodovani zakongila nad drovni
24,60 CZK/EUR. Mezitim ostatni stfedoevropské mény korigovaly posileni z pfedchozich dnd.
Na globalnich trzich panovala mirna risk-on nalada. Euro b&éhem evropské seance posililo vici
dolaru o téméf 0,56 % na 1,022 USD/EUR. Akciové trhy pozvolné pokracovaly v trendu
poslednich dni a zase se draly o néco vySe.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.68 4.801 408.7
24.64 4.778 405.7
24.61 4.755 402.7
2457 4.731 399.7
2454 4.708 396.7
T T T T  24.50 : : . . . 4.685 T T T T  393.7
29.07. 0108 0208 0408 0508 29.07. 01.08. 0208. 0408 05.08. 29.07. 01.08. 02.08. 04.08. 05.08.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy
Svétové devizové trhy

posledni zavér 04. 08. 22 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 22 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,60 -0,2 % -0,6 % -0,1 % -1,1%
CZK/USD 24,02 -1,1 % 1,2% -0,5 % 10,0 %
USD/EUR 1,024 0,9 % -1,8 % 0,4 % -10,1 %
USD/JPY 133,1 0,0 % -1,9% -0,2 % 15,7 %
USD/CNY 67,49 -0,1 % 0,7 % 0,1 % 6,2 %
GBP/USD 1,215 0,0 % 0,3 % -0,2 % -10,3 %
GBP/EUR 0,843 0,8 % 21 % 0,6 % 0,2 %
CHF/EUR 0,978 0,1 % -2,4 % 0,7 % -5,7 %
CHF/USD 0,956 -0,7 % -0,6 % 0,4 % 4,9 %
NOK/EUR 9,963 0,9 % -3,0 % 0,9 % -0,6 %
SEK/EUR 10,36 -0,1 % -3,9 % -0,2 % 0,7 %
PLN/EUR 4,715 0,4 % 0,0 % -0,6 % 2,8 %
PLN/USD 4,606 -0,5 % 1,8 % -0,9 % 14,3 %
HUF/EUR 394,8 0,1 % -1,9 % -2,5% 6,9 %
HUF/USD 385,6 -0,8 % -0,1 % -2,8 % 18,9 %
RUB/EUR 63,34 2,7 % 8,0 % -0,2 % -25,9 %
RUB/USD 61,88 21 % 10,0 % -0,6 % -17,6 %
TRY/EUR 18,388 0,8 % 5,0 % 0,6 % 22,0 %
TRY/USD 17,938 -0,2 % 6,8 % 0,1 % 35,6 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 04. 08. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 6,25 -3,5 -10,4 590,3 2,2
CZGB 5Y 4,94 -5,2 -37,1 439,6 1,7
CZGB 10Y 3,96 -7,8 -61,2 315,5 -0,7
GER 2Y 0,34 -5,7 -27,5
GER 5Y 0,54 -6,9 -50,0
GER 10Y 0,80 -7,1 -53,0
UST 2Y 3,04 0,0 21,0 270,0 5,7
UST 5Y 2,79 0,0 -8,5 224,8 6,9
UST 10Y 2,69 0,0 -19,2 188,5 7.1
PLGB 2Y 6,84 -16,4 -85,0 649,3 -10,7
PLGG 5Y 6,12 -17,2 -84,9 557,5 -10,3
PLGB 10Y 5,62 -16,1 -92,1 481,2 -9,0
HUGB 3Y 10,05 3,1 164,2 970,8 8,8
HUGB 5Y 9,13 -1,9 79,8 858,2 5,0
HUGB 10Y 7,89 -2,5 -10,0 708,7 4,6

Svétoveé trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 04. 08. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi EUR (bb) [(:19]
CZK 2y 6,54 -22,0 11,0 533,4 -19,0
CZK 5Y 5,06 -19,0 -7,0 368,3 -13,3
CzZK 10Y 4,41 -5,0 -20,5 277,9 0,7
EUR 2Y 1,21 -3,1 -14,2
EUR 5Y 1,38 -5,7 -39,7
EUR 10Y 1,63 -5,7 -54,4
UsD 2y 3,34 -6,9 21,3 2134 -3,9
USD 5Y 2,84 -10,9 -9,3 146,7 -5,2
USD 10Y 2,76 -9,9 -23,4 112,6 -4,2
PLN 2Y 6,81 -15,5 -73,0 560,4 -12,5
PLN 5Y 5,66 -16,0 -86,8 427,8 -10,3
PLN 10Y 5,32 -15,3 -94,8 368,9 -9,6
HUF 2Y 12,76 -15,0 245,0 11554 -12,0
HUF 5Y 9,83 -5,0 113,0 845,3 0,7
HUF 10Y 8,31 1,0 33,5 667,9 6,7
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CzZK 7,00 6,55 7,31 6,56 4,40
EUR (depo) 0,00 0,01 0,27 1,01 1,63
USD (horni limit) 2,50 2,38 2,83 3,33 2,76
JPY 0,10 -0,11 0,06 0,07 0,34
GBP 1,75 1,72 2,00 2,66 2,06
CHF -0,75 -0,15 -0,75 0,61 1,20
NOK 1,25 1,20 2,20 3,16 2,90
SEK 0,75 0,60 1,38 2,38 2,20
HUF 10,75 11,00 12,03 12,93 8,32
PLN 6,50 7,13 6,92 6,85 5,36
RUB 8,25 -0,01 8,40

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 04. 08. 22

mési¢ni zména

vynos od 31. 07. 22

vynos od 31. 12. 21

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

32727 -0,3 %
4152 -0,1 %
12721 0,4 %
3755 0,6 %
6513 0,6 %
13 663 0,6 %
7448 0,0 %
1232 0,5 %
1674 -0,8 %
43 333 0,9 %
375 0,0 %
12563 0,7 %
2724 1,5%
27 932 0,7 %
20174 2,1 %
3189 0,8 %

5,2 %
8,5 %
14,3 %
8,8 %
9,4 %
7,0 %
3,0 %
1,6 %
-1,1 %
9,1 %
0,1 %
1,6 %

13,2 %

6,8 %
-7,6 %
-6,4 %

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

-0,1 %

-2,7 %
3,7 %
0,0 %
0,8 %

5,1 %
0,5 %
0,1 %
-2,0 %

-9,9 %
-12,9 %
-18,7 %
-12,7 %

-8,9 %
-14,0 %

0,9 %
-13,6 %
-26,1 %
-14,6 %

-0,6 %

-3,8 %

46,6 %
-3,0 %
-13,8 %
-12,4 %

Avast

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

PX

posledni zavér 04. 08. 22 (CZK)

denni zména

200,0 -0,6 %
1045,0 0,4 %
610,4 1,5 %
287,0 1,1 %
614,0 0,3 %
82,7 0,4 %
1652,0 0,1 %
538,0 -0,2 %
555,0 0,2 %

posledni zavér 04. 08. 22 (CZK)

maximum za

tydenni zména
43,6 %

-4,4 %

-0,3 %

-0,3 %

1,0 %

3,1 %

-0,5 %

-0,6 %

0,9 %

minimum za

mési¢ni zména
34,9 %

11,8 %

3,3 %

-1,7%

-5,5%

-3,3 %

1,6 %

4,3 %

1,5 %

objem obchodi -1D

rocni zména
15,5 %
69,0 %
-26,5 %

2,9 %

-25,7 %
-6,0 %
10,4 %
26,9 %
7,7 %

pomér objemu

Avast

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

Komodit

poslednich

200,0 201,5
1045,0 1229,0
610,4 1110,0
287,0 334,0
614,0 1012,0
82,7 97,9
1652,0 1796,0
538,0 640,0
555,0 681,0

poslednich
137,0
617,0
569,6
274,0
595,0

73,0
1480,0
423,0
518,5

(v ks)
384666
150294
139208

508
164855
194572

5030
695

obchodu -1D k 6M
36,1 %

4,5 %

5,9 %

1,4 %

7,0 %

2,4 %

1,0 %

3,1 %

1,5 %

posledni zavér 04. 08. 22

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 07. 22

vynos od 31. 12. 21

Ropa Brent (USD/barel) 95,7 0,0 % -21,2 % -11,4 % 23,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 88,5 -2,3 % -18,3 % -10,2 % 15,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 1791,3 0,0 % -0,9 % 1,4 % -21 %
Stfibro (USD/trojska unce) 20,2 0,0 % 1,0 % -0,9 % -13,4 %
Méd' (USD/t) 7720,2 0,6 % -3,5 % -2,7 % -20,7 %
Hlinik (USD/t) 2403,0 1,1% -2,5% -3,4 % -14,4 %
Olovo (USD/t) 2045,5 1,0 % 4,5 % 0,5 % -11,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 281,2 -0,2 % -3,6 % -3,7 % 21,0 %
Emisni povolenky (EUR/t) 83,9 0,2 % -0,5 % #VALUE! 4,6 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 397,0 -0,5 % 21,8 % 10,0 % 78,4 %

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 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 rizna 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 vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s poZzadavky 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 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 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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