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Inflace by méla v ¢ervnu dosahnout svého letosniho vrcholu

Uz v patek se dozvime prvni odhad inflace za ¢erven. Ocekavame jeji dalsi narlist, konkrétné na
29% po kvéthovych 24 % a dubnovych 1,8 %. Ackoliv zrychleni meziroéniho rlstu
spotfebitelskych cen je kvdli viivu nizéi srovnavaci zakladny loriského roku velmi pravdépodobné,
jeho rozsah je spojen s vétsi mirou nejistoty.

Zatimco v predchozich tfech meésicich pohonné hmoty vyrazné zleviiovaly, v Cervnu jejich ceny
zUstaly v priméru zhruba beze zmény. Béhem Cervna se totiz ve vyvaji cen na Cerpacich stanicich
zaGaly negativné projevovat vySsi ceny ropy na svétovych trzich v reakci na konflikt na Blizkém
vychodé. To jen zéasti kompenzovalo dalsi posileni koruny v(ici americkému dolaru. V meziroénim
srovnani presto byly ceny pohonnych hmot v ervnu o 10 % nizsi.

Ceny potravin jsou stale velmi volatilni, kdyZ jejich narlist v jednom mésici je hned v tom dalSim
vyvazovan poklesem. Tyto pohyby nahoru a doldi pozorujeme jiz posledni pllrok, coz ztézuje
predvidatelnost dalsiho vyvoje. Celkovy trend je ovéem takovy, ze meziroéni rlst cen potravin
prevySuje dvouprocentni cil centraini banky, nebot v prvnich péti mésicich letosniho roku dosahoval
v priméru 4 %. Pro Cerven predpokladame jen mirny mezimésicnirdst.

V pfipadé pro centralni banku dllezité jadrové inflace oCekavame rovnéZz dalsi zvyseni, a to
zkvétnovych 2,8 % narovna 3 %. Také zde by Easteéné mélo jit o technicky vliv statistické zakladny,
kdyz vyvoj cen dovolenych se v lofiském roce odchylil od své tradiéni sezonnosti. Lze nicméné
predpokiadat, Ze ceny spojené s turismem zlstanou béhem Iéta proinflacnim faktorem, coZ dokazuje
i dosavadni vyvoj cen ubytovani.

Inflace by se méla ve druhé poloviné letoSniho roku postupné Jadrova inflace a rlist cen potravin ziistanou zvy$ené, ceny energii
ustdlit pobliz dvouprocentniho cile CNB (%, y/y) a pohonnych hmot budou inflaci naopak tlumit (%, pb, y/y)
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Vyznamnym zdrojem pretrvavajiciho rychlého rlstu cen sluzeb je imputované najemné, zohledriujici
strmé se zvy3uijici ceny domu a bytl. V disledku toho dochazi ke snizeni dostupnosti vlastnického
bydleni. V souladu s tim bude zajimavé sledovat, jak na to zareaguji ceny skutecné placeného
ndgjiemného. Ty uz nyni rostou rychlym meziroénim tempem a v Gervenci, kdy Casto dochazi
k Upravam téchto cen, by jejich rist mohl jesté zrychlit.

Cerven by ale mél byt ve znameni leto$niho vrcholu celkové i jadrové inflace. Ve druhé poloving roku
by se celkova inflace méla postupné navracet ke dvouprocentnimu cili CNB. Jadrova inflace sice
nejspide zlstane zvy$end, i tak by se ale méla udrzet v toleranénim pasmu centralni banky.

Zatimco ceny sluZeb stale rostou rychlym tempem, riist cen zbozi  Spotiebitelské ceny potravin vzrostly od pandemie vyraznéji nez

zaostava za inflaénim cilem centralni banky (%, y/y) ceny u potravinarskych a zemédeélskych vyrobct (2019=100)
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Pozn.: Spotiebitelské ceny potravin nezahmuji viechny ndpoje atabdk, stejné tak v piipadé
potravindfskych vyrobcll nejsou zahmuty ceny napojd.
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investiéniho nastroje nebo jinou vyzvu ¢i
pobidku k jeho nakupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s.
povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly
presny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni.

Komer&ni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investiénimi nastroji, obchodovat s
nimi nebo vykondvat ¢innost tvlirce trhu pro investic¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod s investiGnimi nastroji
nebo od nich odvozenych derivatl, 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
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat investiéni néstroje
zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuii Sifeni investi¢niho doporuéeni jiz dfive
vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komercnibanka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem
vazani pfi poskytovani investicnich sluzeb svym klienttim.

Komeréni banka, a.s. neprebird nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je urcen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina
nez vy$e uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale meéla 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 v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které nemusi
nastat. S investi¢énimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni zarué¢ena

navratnost ptvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych
kurzl 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 pfedpist, a jako
takova podiéha dozoru Ceské ndrodni banky. Komer&ni banka, a.s. pijala fadu opatieni, aby zabréanila moZnému stietu zajm( pii tvorb& tohoto
dokumentu a jinych investi€nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi tvary
Komeré&ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komerni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitiimi
piedpisy upravujicimi stfet zajmda.

Z4dné hodnoceni zaméstnancy, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislké na objemu nebo zisku z obchodovani
Komer¢ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastrojd.
Hodnoceni autorll tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astec¢né podileji i vysledky obchodovani
s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobdm, 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 prohladuje, Ze nazory obsaZené v tomto dokumentu piesné odpovidaj jeho osobnimu pohledu na uvedené investicni 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 statli americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisi.

Tento dokument neni investiénim 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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