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Zavér tyden pfinese zajimava americka data v podobé osobnich pFijmi Ameriéand, které
v lednu povzbudila vyznamna podpora z federalniho rozpoc¢tu. Na vydajich se to zejména
kvtli nedostupnosti sluzeb zatim tolik neprojevilo. Inflaéni tlaky ztstavaiji nizké. Z pohledu
finanénich trhi je ale hlavnim faktorem pandemicka situace — zatimco globalni trhy z ni
profituji, domaci zlistavaji pod tlakem. A pFili$ jim nenahrava ani riziko tvrdého lockdownu,
ktery nasi ekonomiku sevie pravdépodobné od pondéli na tfi tydny. Koruna tak maze dale
oslabovat.

Zavreny sektor sluzeb neumoziuje Ameri¢anim utracet

Kalendar dnesnich udalosti na financnich trzich Cas (GMT) Obdobi PFedchozi SG/KB Trh

USA Bilance zahraniéniho obchodu (mlid. USD) 13:30 Led -82,5 -84,0 -83,0
Velkoobchodni zasoby (%, m/m) 13:30 Led P 0,3 0,4
Osobni pfijmy (%, m/m)) 13:30 Led 0,6 9,9 9,5
Osobni vydaje nominalné (%, m/m) 13:30 Led -0,2 2,5 2,5
Osobni vydaje redlné (%, m/m) 13:30 Led -0,6 2,2
Deflator soukromé spotreby (%, m/m) 13:30 Led 0,4 0,2 0,3
Deflator soukromé spotreby (%, y/y) 13:30 Led 1,3 1,4 1,4
Jadrovy deflator soukromé spotreby (%, m/m) 13:30 Led 0,3 0,1 0,1
Jadrovy deflator soukromé spotreby (%, y/y) 13:30 Led 1,5 1,3 1,4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiredoevropsky ¢as = GMT+1

Ameri¢ané vstoupili do roku 2021 s finan¢ni podporou, kterou jim v ramci fiskalniho baliCku
poskytla tamni vlada, coz se podle naseho odhadu projevilo vtémér desetiprocentnim
mezimési¢nim naristu osobnich pfijmd Ameri¢anl. Do jejich vydajl se to ale zatim promitlo
pouze omezené. Trzby v maloobchodé sice za leden vyskocily 0 5,3 % m/m, ve sluzbach kvdli
jejich minimalni dostupnosti byl ale vzestup minimalni. Celkové vydaje americkych domacnosti
za leden tak podle nas vzrostly pouze o 2,5 %, v realném vyjadreni pak o 2,2 % m/m. Fiskalni
stimul se tak na redlnych vydajich americkych domacnosti projevi az v dalSich mésicich.

Koruna pod prodejnim tlakem

Zdroj: SG Cross Asset Research, BEA
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Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko Spotrebitelska diivéra - GfK (b.) 07:00 Bre -15,6 -12,9 -14,0
Eurozéna  Celkova duvéra v ekonomiku (b.) 10:00 Unor 91,5 93,4 92,1
Diivéra v primyslu (b.) 10:00 Unor -5,9 -3,3 -5,0
Diivéra v oblasti sluzeb (b.) 10:00 Unor -17,8 17,1 17,4
Spotiebitelska diivéra (b.) 10:00 Unor F -14,8 -14,8
USA HDP (%, g/q anualizované) 13:30 4QS 4,0 41 4,2
Osobni spotieba (%, q/q anualizované) 13:30 4QS 2,5 2,4 2,5
Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k 20.2. 861 730 825
Objednavky zbozi dlouh. spotieby (%, m/m) 13:30 Led P 0,5 3,4 1,1
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = GMT+1

Svétové trhy jsou pod vlivem snizujici se pandemické krivky v USA, Velké Britanii i celé
ekonomické oZiveni. S rostoucimi trznimi vynosy statnich dluhopist ¢i vysokymi akciovymi
indexy se vezou i ceny komodit véetné energii a surovin pro prlimyslovou vyrobu. Kruh se pak
uzavira zvySujicimi se inflacnimi oCekavanimi v situaci, kdy centralni banky vyjadfuji ochotu
drzet uvolnéné ménové podminky dlouhou dobu.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonceni: 26. Unora 2021, 07:02



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

USD/EUR

1.25

1.221

1.202

1902. 2202. 2302. 2502. 2602.

Zdroj: Bloomberg

CZK/EUR

Na globalnim devizovém trhu z této situace véera profitovalo euro, které se vici dolaru
vySplhalo na nejvy$si hodnotu od 8. ledna, kdyz v€era zvefejnéna data vyse nacrtnuty obrazek
podpofila. LepSim nez ocekavanym vysledkem skonéilo ranni zverejnéni GfK némecké
spotrebitelské davéry, pozitivngj§i naladu v eurozéné jako celku za Unor pak zdokumentovala
dopoledni data dlvéry v primyslu i ve sluzbach z dilny Evropské komise. Den pak zavrsila
odpoledni americka data v podobé mirného vylepSeni celkového vysledku HDP za Q4 20, ale
hlavné niz8i pocet nové Zzadajicich o podporu v nezaméstnanosti za minuly tyden a skok
v lednovych primyslovych objednavkach indikujici solidni investiéni aktivitu v USA na pocatku
roku. Béhem dnesni asijské seance ale euro korigovalo stim, jak spadly akciové indexy.
Obchodnici se obavaji, jestli trzni Urokové sazby jiz neSplhaji pfilis vysoko.

Bohuzel lokalni situace je od té globalni naprosto odliSna. Plati to samozfejmé primarné pfi
pohledu na vyvoj pandemické situace (k tématu jsme se podrobnéji vyjadfovali zde
https://bit.ly/3dTpbSi), ktera je nejhorsi na svété. Chaos ve vladnich restriktivnich opatfenich a
jistota, Ze na rozvolilovani miZeme na rozdil od nékterych zapadoevropskych zemi
zapomenout, zvySuji obavy investord. Ty pak napliuji nejerstvéj$i informace, Zze
pravdépodobné od pondéli nas ¢eka tfitydenni lockdown.

Koruna tak véera viéi euru pokracovala ve svém oslabovani. Po stfede¢nim prolomeni
hladiny 26,00 CZK/EUR se v&era od ni kurz dale vzdaloval. V zavéru v€erejsi seance se jiz blizil
Urovni 26,15 CZK/EUR. Dnesni prvni ranni kotace se jiz nachazeji o celych 10 haléf( vyse. A
trend mUize déle pokracovat.
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 25. 02. 21 denni zména mésicni zména vynos od 31. 01. 21 vynos od 31. 12. 20
CZK/EUR 26,20 0,7 % 0,1% 0,6 % -0,2%
CZK/USD 2146 0,2 % -04 % 0,0 % -0,1%
USD/EUR 1221 0,6 % 0,6 % 0,7 % -0,1%
USD/JPY 106,3 0,0 % 24 % 15 % 29 %
USD/CNY 64,55 0,0 % -04 % 04 % -11%
GBP/USD 1407 -0,3 % 29 % 2,6 % 3,0 %
GBP/EUR 0,868 0,8 % -23% -19 % -3,0 %
CHF/EUR 1,105 0,3% 25% 23% 2,1%
CHF/USD 0,905 -0,3 % 19 % 16 % 22%
NOK/EUR 10,308 0,9 % -0,7 % -0,8 % -18 %
SEK/EUR 10,09 0,2 % 0.2 % -0,5 % 0,5 %
PLN/EUR 4518 0,2% -0,5% -0,1% -11%
PLN/USD 3,700 -04 % -11% -0,8 % -10 %
HUF/EUR 3615 0,5 % 11% 11% -04 %
HUF/USD 296,0 -0,1% 0,5 % 0,5 % -0,3 %
RUB/EUR 90,95 17 % -0,7 % -12% 0,3 %
RUB/USD 7447 12 % -12 % -18 % 04 %
TRY/EUR 8916 23 % -0,7 % 0.4 % -19 %
TRY/USD 7,293 16 % -14 % -0,3 % -19 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 25. 02. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2y 0,98 12 76,0 162,7 -18
CZGB 5Y 135 16 571 189,6 -4,9
CZGB 1Y 172 3,1 39,1 194,8 4.1
GER 2Y -0,65 3,0 75
GER 5Y -0,55 6,5 9,9
GER 0Y -0,23 72 318
UST 2Y 0,17 0,0 57 824 -3,0
UST 5Y 0,82 0,0 418 136,5 -6,5
UST 00Y 152 0,0 49,0 175,2 -7,2
PLGB 2Y 0,17 7.2 29 82,2 4,2
PLGG 5Y 0,85 10,5 46,0 139,3 4,0
PLGB 10Y 156 u,7 37,7 179,0 75
HUGB 3Y 155 2,7 573 2201 9,7
HUGB 5Y 190 16,9 52,0 2442 10,4
HUGB 10Y 2,61 7,7 451 2843 0,5

Svétové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 25. 02. 21 (%) denni zména (bb) mésicni zména (bb) spread vici EUR (bb) (bb)
CZK2Y 0,93 18 30,8 1394 21
CZK 5Y 146 73 44,0 711 -0,5
CZK 1Y 167 8,7 46,0 159,6 14
EUR 2Y -0,46 3,8 6,6
EUR 5Y -0,26 7,7 1,5
EUR 0OY 0,07 73 30,1
UsD 2Y 0,25 4.1 53 712 0,3
USD 5Y 0,86 3.4 35,2 me 57
USD 0Y 155 10,6 475 u7.5 33
PLN 2Y 0,48 50 22,0 93,6 12
PLN 5Y 1M 1ns 45,8 136,1 4,0
PLN 0Y 169 13,3 543 1619 59
HUF 2Y 132 4,0 43,0 178,1 0,2
HUF 5Y 188 8,5 63,0 2131 0,8
HUF 0Y 242 9,5 69,0 2341 22
Prehled urokovych sazeb
CzZK 0,25 0,23 0,36 0,93 167
EUR (depo) -0,50 -0,54 -0,54 -0,50 0,07
USD (horni limit) 0,25 0,1 0,9 0,24 156
JPY 0,10 -0,15 0,08 -0,03 0,9
GBP 0,10 0,09 0,06 0,26 0,97
CHF -0,75 -0,57 -0,74 -0,63 0,1
NOK 0,00 0,06 0,45 0,79 188
SEK 0,00 -0,12 -0,03 0,03 0,84
HUF 0,60 0,13 0,76 130 237
PLN 0,10 0,20 o,M 0,48 169
RUB 8,25 4,27 4,83 4,95 5,37

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

posledni zavér 25. 02. 21 denni zména mésicéni zména rynos od 31. 01. 21 ynos od 31. 12. 20
US DowJones 31402 -18 % 14 % 4,7 % 2,6 %
US S&P 500 3829 24 % -0,7 % 3,1% 2,0%
US Nasdaq 1319 -3,5% -3.8 % 0,4 % 18 %
Euro STOXX 50 3685 -0,6 % 3,7 % 59 % 3,7 %
CAC 40 - Francie 5784 -0,2% 57 % 71% 42 %
DAX-Némecko 13879 -0,7 % 17 % 3,3% 12 %
UK FTSE 100 6 652 -0,1% 02 % 3,8 % 3,0 %
PX - Cesko 1068 14 % 0,6 % 5,0 % 4,0 %
WIG20 - Polsko 1936 -0,1% -0,5% -0,6 % 24%
BUX - Madarsko 43999 19 % 19 % 11% 4.6 %
SAX - Slovensko 356 0,0 % 0,2 % 0,2 % 0,3 %
BET - Rumunsko 10 280 0,9 % -04 % -0,3% 4.8 %
RTS - Rusko 1450 0,3% 2,7 % 6,1% 4,5%
ISE 100 - Turecko 1488 0,3% -34 % 10 % 0,8 %
Nikkei 225 - Japonsko 30 168 17 % 4.7 % 9,1% 9,9 %
Hang Seng - Hong Kong 30074 12 % -0,3% 6,3 % 0.4 %
Shanghai - Cina 3585 0,6 % -11% 29% 32%
PX
posledni zavér 25. 02. 21 (CZK) denni zména tydenni z mésicéni zména roé¢ni zména
Avast “u44 19 % -25% -57% 7.4 %
CEZ 526,0 04 % -04 % -0,6 % 2,5 %
Erste Group Bank 730,0 25% 7.6 % 8,0 % -16 %
Kofola CeskoSlovensko 255,0 24 % 0,0 % -23% 28 %
Komeréni banka 682,0 0,3 % 0,7 % -13 % -7,6 %
Moneta MoneyBank 79,0 0,1% 18 % 78 % -16 %
02 Czech Republic 2575 -0,8 % -21% -0,6 % 6.3 %
Pegas Nonwovens 792,0 0,0 % -10 % 18 % 26,1%
Philip M orris Czech Republic 1520,0 -0,3 % -04 % -18 % 34 %
Stock Spirits Group 824 0,0 % -13 % 27 % 39,5 %
Vienna Insurance Group 582,0 17 % 0,9 % 59 % -0,5 %
PX
maximum za minimum za objem obchod - pomér objemu
posledni zavér 25. 02. 21 (CZK) poslednich poslednich s (v ks) obchodu -1D k
52 tydnu 52 tydnu 6M pruméru
Avast U444 177,0 79,0 340970 9.2 %
CEZ 526,0 552,0 3474 210521 04 %
Erste Group Bank 730,0 834,6 4206 398970 26,1%
Kofola CeskoSlovensko 255,0 295,0 190,0 9834 %1%
Komeréni banka 682,0 755,0 460,0 228014 2,6 %
Moneta MoneyBank 79,0 814 48,3 2336280 6.2 %
02 Czech Republic 2575 263,5 1994 52811 5,3 %
Pegas Nonwovens 792,0 810,0 470,0 4109 8,3 %
Philip M orris Czech Republic 1520,0 1578,0 1192,0 391 6,3 %
Stock Spirits Group 824 85,8 36,9 981 0,5 %
Vienna Insurance Group 582,0 590,0 385,0 2370 34 %
Komodi
posledni zavér 25. 02. 21 denni zména mésicéni zména rynos od 31. 01. 21 ynos od 31. 12. 20
Ropa Brent (USD/barel) 66,1 0,0 % 19,1% 20,4 % 29,1%
Ropa WTI (USD/barel) 63,6 0,6 % 20,5 % 218 % 310 %
Zlato (USD/trojska unce) 17734 0,0 % -4.6 % -4,3% 6,4 %
Stfibro (USD/trojsk& unce) 275 0,0 % 8,1% 2,7 % 4.4 %
Méd (USD/t) 9456,3 12 % 18,7 % 20,3 % 22,0%
Hlinik (USD/t) 2235,0 2,3% M1% 13,0 % 2.9 %
Olovo (USD/t) 2158,5 16 % 54 % 6,6 % 82 %
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 94,6 -0,3 % 16 % M7 % 16,0 %
Emisni povolenky (EUR/t) 38,2 2,3% 15,4 % 16,1% 7,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 527 -0,9 % 6,1% 6,4 % 10,1%

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeré&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 ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni 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 obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, 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
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. Komerc&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investiéni 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 nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekdvana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investini nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzll 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 predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno 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 zverejnénim 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(l 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 splriujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisd.

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 predpisu.

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