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CNB dnes zve fejni kolik &inily jeji devizové rezervy na konci  éervence a sou éasné objem
devizovych intervenci proti oslabeni koruny za c¢erven. Ten podle nas vzrostl
z kvétnovych 3,5 mid. EUR na p fiblizné 5 mid. EUR. JeSt & vice pak centralni banka
vynaloZilav éervenci. Navzdory p Fitomnosti CNB na devizovém trhu o éekavame do konce
roku vlivem slabych fundament @ oslabeni koruny. Globalni finan éni trhy dnes budou p Fi
absenci vyznamnych makroekonomickych dat vyhlizet s tfedeéni spot febitelskou inflaci
v USA.

Intervence CNB proti oslabeni koruny v ervnu zesilily

Kalenda f dneSnich udalosti na finan €nich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi  SG/KB Trh
Madarsko  CPI (%, m/m) 08:00 Cve 15 15
CPI (%, yly) 08:00 Cve 11,7 13,0
CR Devizové rezervy CNB (mld. EUR) 09:00 Cve 151,3
Spotové operace CNB na FX trhu (mld. EUR) 09:00 Cer 35 51
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letmi ¢as = BST+1

CNB dnes zve fejni objem devizovych rezerv ke konci  &ervence a objem intervenci za
éerven. Odhadujeme, e CNB po kvétnovych 3,5 mid. EUR v &ervnu vynaloZila na obranu
koruny pfed oslabenim zhruba 5 mid. EUR. Objem spotovych operaci za ¢ervenec potom mohl
podle nas dosahnout pfiblizné 8 mid. EUR. Vramci Cervence se vSak (na zakladé dat
z desetidenni bilance centralni banky) drtiva vétSina z toho pravdépodobné odehrala jiz v prvni
Gervencové dekadé. Zatimco v obdobi 1.-10. ¢ervence uzavrela centralni banka podle naseho
odhadu spotové operace v rozsahu zhruba 7 mld. EUR, dalSich dvacet ¢ervencovych dni si
vyzadalo ,jen“ okolo 1 mid. EUR. Tlak na oslabeni koruny by mél byt nicméné udrzovan
pokracujicim deficitem zahrani¢niho obchodu, respektive celého bézného Uctu platebni bilance.
Kromé pravdépodobné jiz brzy vrcholiciho tGrokového diferencialu a realného posilovani kurzu
v navaznosti na vyssi tuzemskou inflaci ve srovnani se zahrani¢im, koruné navic stale
nepomaha ani globalni sentiment, ktery favorizuje v dobé zvySené nejistoty pfedevsim dolar. Do
konce roku tak oéekavame oslabeni koruny, které bude vychazet z fundamentu a které nebude
CNB pIné neutralizovat svymi intervencemi. Vice v Ekonomickych vyhledech:
https://bit.ly/CEOCQ322CZ.

Rust prumyslu v ¢ervnu tahly hlavné automobily

Prehled v €erejSich udalosti na finan €nich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR Pramyslova produkce, NSA (%, yly) 08:00 Cer 6,3 1,7 2,3
Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. CZK) 08:00 Cer -25,1 -12,1 -20,5
Stavebni produkce, WDA (%, yly) 08:00 Cer 3,3 0,8
Podil nezaméstnanych osob (%) 08:00 Cve 3,1 3,3 3,2
Eurozéna  Duvéra investorll — Sentix (b.) 09:30 Srp -26,4 -25,2 -29,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Tuzemska pr amyslova produkce v éervnu mezim ésiéné vzrostla o 0,5 % po p fedchozim
ristu o0 2,4 %. ZvySovala se i nadale hlavné vyroba automobilt (mezimési¢né o 7,1 %), kterou
podporuiji 1épe funguijici dodavatelské fetézce. Rada pramyslovych odvétvi viak jiz v &ervnu
zaznamenala mezimési¢ni pokles, véetné celého zpracovatelského pramyslu, kde produkce

Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonéeni: 09. srpna 2022, 06:45



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

USD/EUR

1.030

1.026

1.022

1.019

1.015

T T T T v 1.012
02.08. 03.08. 04.08. 08.08. 09.08.

Zdroj: Bloomberg

klesla mezimési¢né o 0,7 %. Negativni trend vyvoje bude pravdépodobné patrny i v dalSich
mésicich. Na viné jsou pfedevsim vysoké ceny, které snizuji poptavku po pramyslovém zbozi.
Vliv v tomto ohledu ma i zvySena nejistota spojena s rizikem recese ekonomiky. Energeticky
naroéna odvétvi pak vyrazné trpi vysokymi cenami elektfiny a plynu. Vice zde:
https://bit.ly/3zEVaXB. Mezimésicni rast v primyslu se v ¢ervnu odrazil i na zmirnéni schodku
zahrani¢niho obchodu, ktery dosahl 12,1 mld. CZK, kdyz trh ¢ekal témérF dvojnasobek. K previsu
hodnoty dovozu nad vyvozem pfispély zejména vysoké ceny ropy a zemniho plynu a snaha se
zemnim plynem pfedzéasobit. Na druhou stranu se vlivem uvolnéni v subdodavkach o néco zvysil
prebytek u obchodu s motorovymi vozidly. Vice zde: https://bit.ly/3SAY9B4.

Doméaci trh prace z Ustava napjaty. Po sezénnim ocisténi podil nezaméstnanych osob
v ervenci setrval na 3,2 %, ¢imz se drzi jen mirné nad absolutnim minimem z roku 2019 ve vysi
2,7 %. Bez ocisténi sice podil nezaméstnanych osob vzrostl v Eervenci mezimésiéné z 3,1 % na
3,3 %, jde vSak pravé o pravidelny sezénni efekt, ktery neznamend, ze by se situace na trhu
prace zhorSovala. Poptavka po pracovni sile s nizsi kvalifikaci, kterou firmy ¢astéji hledaji pravé
prostiednictvim Ufad( prace, zGstava znaéna. V 8ervenci bylo volnych pracovnich mist
evidovano stale vyraznych 313 tis. (308 tis. po sez. ocisténi). Na jedno volné pracovni misto tak

v pfipadalo 0,8 uchazece bez prace.

o domaci inflaci, kde ¢ekame hlavné vlivem rlstu cen energii pro domacnosti jeji zrychleni na
19,3 % yly a 2,9 % m/m. Inflace bude ve stfedu zvefejnéna i v USA. Po pateénim prekvapivé
vyrazném riistu zaméstnanosti se tamni investofi za¢ali pro zafijové zasedani Fedu vétSinovée
priklanét k ristu sazeb o 75 bb. Dolar vS8ak mél i tak v€era tendenci spiSe korigovat zisky ze
zavéru minulého tydne.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.68 4.755 404.7
24.63 4.741 402.1
24.58 4.727 399.4
24.54 4.713 396.8
24.49 4.699 394.2
T T T T 1 24.45 ; : . . . 4.685 T T T T 1 391.6
02.08. 03.08. 04.08. 08.08. 09.08. 02.08. 03.08. 04.08. 08.08. 09.08. 02.08. 03.08. 04.08. 08.08. 09.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétoveé devizové trhy

posledni zav ér 08. 08. 22 denni zm éna mésiéni zména vynos od 31. 07. 22 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,53 0,2 % -0,4 % -0,3% -1,4 %
CZK/USD 24,06 0,0 % -0,7 % -0,3% 10,1 %
USD/EUR 1,020 0,1 % 0,3% 0,0 % -10,5 %
USD/JPY 134,6 0,0 % -1,1% 1,0 % 17,0 %
USD/CNY 67,51 -0,2 % 0,8 % 0,1 % 6,2 %
GBP/USD 1,208 0,0 % 0,5 % -0,8 % -10,8 %
GBP/EUR 0,844 0,1 % -0,2 % 0,8 % 0,4 %
CHF/EUR 0,974 -0,6 % -2,1% 0,3% -6,1 %
CHF/USD 0,955 -0,7 % -2,3% 0,3 % 4,8 %
NOK/EUR 9,933 -0,4 % -3,4 % 0,6 % -0,9 %
SEK/EUR 10,36 -0,1 % -3.2% -0,2 % 0,7 %
PLN/EUR 4,700 -0,2% -1,8 % -0,9 % 2,5%
PLN/USD 4,610 -0,3% 2,1% -0,9 % 14,4 %
HUF/EUR 394,8 0,3 % -2,6 % -2,4% 6,9 %
HUF/USD 387,2 0,2% -2,9 % -24% 19,4 %
RUB/EUR 63,13 1,7% -4,3 % -0,5% -26,2 %
RUB/USD 61,78 -0,2% -4,8 % -0,8 % -17,7 %
TRY/EUR 18,315 0,3 % 4,1% 0,2 % 215%
TRY/USD 17,956 0,2 % 3,8% 0,2% 35,7 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zav ér 08. 08. 22 (%) denni zm éna (bb) m ésiéni zména (bb) spread v uéi GER (bb) denni zm éna spreadu (bb)
CZGB 2Y 6,00 -21,9 -43,0 554,3 -19,3
CZGB 5Y 4,52 -21,0 -91,9 384,7 -16,8
CZGB 10Y 3,80 -16,4 -90,9 290,1 -10,8
GER 2Y 0,45 -2,6 -7,5
GER 5Y 0,67 -4,2 -29,7
GER 10Y 0,90 -5,6 -44.6
UST 2Y 3,21 0,0 10,1 275,3 2,6
UST 5Y 2,91 0,0 -21,7 223,7 4,2
UST 10Y 2,76 0,0 -32,3 185,8 5,6
PLGB 2Y 6,64 3,8 -91,9 619,0 6,4
PLGG 5Y 5,94 -1,9 -105,0 527,5 2,3
PLGB 10Y 5,49 -1,5 -118,7 459,4 4,1
HUGB 3Y 9,95 -5,9 57,3 949,4 -3,3
HUGB 5Y 9,02 -4,7 -37,5 835,0 -0,5
HUGB 10Y 7,78 -4,0 -75,0 688,5 1,6

Svétoveé trhy IRS

posledni zav ér 08. 08. 22 (%) denni zm éna (bb) m ésiéni zména (bb) spread v u€i EUR (bb) denni zm éna spreadu (bb)
CzK 2Y 6,22 -17,5 -68,0 491,1 -15,0
CZK 5Y 4,75 -14,0 -58,5 323,7 -10,5
CzK 10Y 4,17 -13,0 -43,5 240,5 9,1
EUR 2Y 1,31 -2,5 1,0
EUR 5Y 1,51 -3,5 -22,8
EUR 10Y 1,76 -3,9 -39,5
USD 2Y 3,48 -2,1 9,3 217,2 0,4
UsD 5Y 2,94 -6,7 -22,4 143,5 -3,3
USD 10Y 2,82 -9,0 -36,8 105,5 -5,0
PLN 2Y 6,65 -2,5 -60,0 534,1 0,0
PLN 5Y 5,49 -4,0 -96,0 398,2 -0,5
PLN 10Y 5,20 -4,0 -103,5 344,0 -0,1
HUF 2Y 12,73 18,0 71,1 1142,1 20,5
HUF 5Y 9,71 2,4 25,4 820,5 5,8
HUF 10Y 8,21 -3,0 -11,5 645,0 0,9
Prehled urokovych sazeb
ménov épolitickd sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CzK 7,00 6,55 7,30 6,21 4,16
EUR (depo) 0,00 0,00 0,30 1,10 1,76
USD (horni limit) 2,50 2,30 2,91 3,46 2,81
JPY 0,10 -0,11 0,06 0,08 0,34
GBP 1,75 1,75 2,10 2,77 2,12
CHF -0,75 -0,10 -0,75 0,63 1,27
NOK 1,25 1,20 2,18 3,24 2,94
SEK 0,75 0,60 1,41 2,48 2,31
HUF 10,75 10,01 11,98 12,55 8,20
PLN 6,50 6,88 6,93 6,65 5,22
RUB 8,25 0,00 8,41

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

Svétové akciové trhy

posledni zav ér 08. 08. 22 denni zm éna mésiéni zména vynos od 31. 07. 22 vynos od 31. 12. 21

US Dow Jones 32833 0,1% 4,8 % 0,0 % -9,6 %
US S&P 500 4140 -0,1% 6,2 % 0,2 % -13,1 %
US Nasdaq 12 644 -0,1 % 8,7 % 2,0% -19,2 %
Euro STOXX 50 3757 0,9 % 71% 1,3% -12,6 %
CAC 40 - Francie 6524 0,8 % 8,1 % 12% -8,8 %
DAX - Némecko 13 688 0,8 % 52 % 15% -13,8 %
UK FTSE 100 7 482 0,6 % 4,0 % 0,8 % 1,3%
PX - Cesko 1236 0,2 % 0,5 % 0,2 % -13,3 %
WIG20 - Polsko 1696 2,6 % -2,6 % -1,5 % -25,2 %
BUX - Madarsko 44 035 1,3% 10,5 % 53 % -13,2 %
SAX - Slovensko 375 0,0 % 0,2% 0,0 % -0,6 %
BET - Rumunsko 12 580 0,0 % 2,7% 1,0% -3,7 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 2795 1,6 % 14,8 % 7,8 % 50,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 28 249 0,3% 6,5 % 1,6 % -1,9%
Hang Seng - Hong Kong 20 046 -0,8 % -7,7% -0,5 % -14,3 %
Shanghai - Cina 3237 0,3% -3,6 % -0,5 % -11,1 %
PX

posledni zav ér 08. 08. 22 (CZK) denni zm éna tydenni zm éna mésiéni zména ro éni zména
Avast 196,3 0,0 % 37,4 % 31,8 % 13,6 %
CEZ 1040,0 -0,7% 2,4 % 3,3% 65,3 %
Erste Group Bank 612,2 1,4 % 31% 2,0% -28,2 %
Kofola CeskoSlovensko 288,0 -0,7 % 0,0 % -1,4 % 4,0 %
Komeréni banka 619,5 0,7% 3,6 % -3,1% -25,3 %
Moneta Money Bank 83,0 -0,8 % 31% -3,5% -6,3%
Philip Morris Czech Republic 1656,0 1,1% 0,4 % 1,2 % 11,9 %
Ceska Zbrojovka Group 540,0 0,0 % -0,6 % -24% 26,8 %
Vienna Insurance Group 561,0 -0,2% 1,3% 45 % -6,1 %
PX

posledni zav &r 08. 08. 22 (CZK) maximum za minimum za objem obchod U -1D pom ér objemu

poslednich 52 poslednich 52 (v ks) G -
Avast 196,3 201,5 137,0 454968 41,4 %
CEZ 1040,0 1229,0 617,5 114317 35%
Erste Group Bank 612,2 1110,0 569,6 165115 7,0 %
Kofola CeskoSlovensko 288,0 334,0 274,0 1597 43 %
Komeréni banka 619,5 1012,0 595,0 154388 6,5 %
Moneta Money Bank 83,0 97,9 73,0 136031 1,7%
Philip Morris Czech Republic 1656,0 1796,0 1480,0 223 3,8%
Ceskéa Zbrojovka Group 540,0 640,0 423,0 2491 1,5%
Vienna Insurance Group 561,0 681,0 518,5 4 0,0 %
Komodity
posledni zav ér 08. 08. 22 denni zm éna meésiéni zména vynos od 31. 07. 22 vynos od 31. 12. 21

Ropa Brent (USD/barel) 100,0 0,0 % -11,5% -7,3% 29,2 %
Ropa WTI (USD/barel) 90,8 2,0% -13,4 % -8,0 % 17,9 %
Zlato (USD/trojska unce) 1789,0 0,0% 2,7 % 1,3% -22%
Stfibro (USD/trojské unce) 20,7 0,0 % 7,0% 1,5% -11,3%
Méd (USD/t) 7986,8 1,6 % 25% 0,7 % -18,0 %
Hlinik (USD/t) 24455 12% 0,4 % -1,7 % -12,9 %
Olovo (USD/t) 2163,0 4.5 % 12,8 % 6,3 % -6,1 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 281,8 0,3% 21% -3,5% 21,3 %
Emisni povolenky (EUR/t) 83,5 -1,1% 1,2% 4,1 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 408,0 1,1 % 14,9 % 13,0 % 83,4 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky 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 nékupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochéazeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za davéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich presnost 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 pfedchoziho upozornéni.

Komeréni 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 tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drZet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodu
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatu, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci 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
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu pfedstavuji 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 investiénich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za Skodu zpusobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi
jin& nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven 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.

Minuld vykonnost investi¢nich néastroji nezaru€uje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost puvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzG 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 predpisu, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moZnému stfetu z&jma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary 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 z4jma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno 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 nastroju.
Hodnoceni autort tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i vysledky obchodovani
s investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentdm pfed jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné 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 splfujicim 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 doporuéenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona €. 256/2004 Sb., o podnikéani na kapitadlovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu.

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