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Eurozéna: Inflace CPI (%, y/y)

Klicovym udajem bude dnes breznovy vyvoj spotiebitelskych cen v eurozoné. Meziro¢né
by méla inflace vyrazné zpomalit diky vysSi srovnavaci zakladné, ovSem vétSimu
zpomaleni bude branit zrychleni jadroveé inflace. Finalni odhad tuzemského HDP vcetné
sektorovych uétl ukaze detailnéjsi obrazek kondice domacnosti a podnikd. Americky
kalendar zase nabidne vyvoj spotiebitelské poptavky a indikatory cenového vyvoje za
unor.

Jadrova inflace v eurozéné zrejmé opét zrychli
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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

CR HDP (%, g/q) 09:00 4QF -0,4 -0,4 -0,4
HDP (%, y/y) 09:00 4QF 0,2 0,2 0,2
Penézni zasoba M2 (%, y/y) 10:00 Unor 6,3

Polsko CPI (%, m/m) 10:00 BreP 1,2 1,0
CPI (%, yly) 10:00 BreP 18,4 16,0

Eurozéna CPI (%, y/y) 11:00 Bre 8,5 6,7 71
CPI (%, m/m) 11:00 BreP 0,8 0,7 1,1
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 Bre P 5,6 5,7 5,7

USA Osobni pfijmy (%) 14:30 Unor 0,6 0,2 0,2
Osobni vydaje (%) 14:30 Unor 1,8 0,3 0,3
Deflator PCE (%, m/m) 14:30 Unor 0,6 0,3 0,3
Deflator PCE (%, y/y) 14:30 Unor 5,4 5,1
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) 14:30 Unor 0,6 0,4 0,4
Jadrovy deflator PCE (%, y/y) 14:30 Unor 4,7 4,7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Bfeznova inflace v eurozéoné ziejmé pokracovala ve svizném poklesu zejména diky vyssi
srovnavaci zakladné cen energii. Z Unorovych 8,5 % by podle nas méla celkova meziro€ni
inflace rapidné klesnout na 6,7 %, vcerej$i diléi informace z ¢lenskych statl vSak implikuji
mirnéjsi pokles. Ten vSak vyrazné ovlivni ceny energii, které zpomaliz 13,7 % na 0,4 % y/y, a to
s ohledem na dramaticky narlst v bfeznu minulého roku v souvislosti se zatatkem valky na
Ukrajiné. Naopak k vy$si dynamice by mohly opét prfispét ceny potravin, jejichz meziro¢ni
dynamika podle nds zrychli z 15 % na 15,6 %, z ¢asti by se na tom mélo podilet i zdrazeni
cigaret ve Francii. Jadrova inflace by méla opét zrychlit z 5,6 % na rekordnich 5,7 % y/y.
VétSimu zrychleni by mohla branit zména vah ve spotifebnim kosi v jednotlivych zemi jako napf.
ve Spanélsku niz&i vaha cen odévil. Celkové vsak vidime riziko jesté vyraznéjsiho narfistu
jadrové inflace. V H1 23 ¢ekame, Ze celkova inflace bude i nadédle pokracovat v rapidnim
zpomaleni diky vy$si srovnavaci zakladné — zejména u slozky energii — zatimco jadrova inflace
by méla zlstat nad 5,5 % a pak pouze pozvolné klesat ke 4 % do konce roku s ohledem na
zrychleni mzdové dynamiky.

Americké osobni pfijmy i vydaje podle nas pokracovaly vristu v inoru shodné
0 0,3 % m/m. V realném vyjadreni by se tak jednalo prakticky o stagnaci, nicméné po velmi
silném lednovém vysledku. To by znamenalo, Ze spotfeba domacnosti je na cesté k relativné
dobrému vysledku v Q1, a to i pfes slabsi sentiment domacnosti.

Datum a ¢as dokonceni: 31. bfezna 2023, 08:07
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Némecké a Spanélské dily do skladanky inflace v eurozéné

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi  Predchozi Aktualni Trh
Eurozéna Davéra v ekonomiku (b.) 11:00 Bre 99,7 99,3 100,0
Davéra v pramysiu (b.) 11:00 Bre 0,5 -0,2 0,5
Duivéra v oblasti sluzeb (b.) 11:00 Bre 9,5 9,4 10,0
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 Bre P 1,0 1,1 0,8
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 Bre P 9,3 7,8 7,5
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k25.3. 191 198 196
HDP (%, g/q anualizované) 14:30 QT 2,7 2,6 2,7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Némecka inflace vyrazné prekvapila smérem nahoru, kdyz meziro¢éné zpomalila
z unorovych 9,3 % ,pouze“ na 7,8 %. Za poklesem byl primarné efekt vyssi srovnavaci
zakladny cen energii v souvislosti s jejich zdrazenim bezprostfedné po zacatku valky na
Ukrajiné. Mezimésicni inflace vSak Cinila stale vyraznych 1,1 %, k tomu by mély pfispét i jadrové
slozky, zejména pak v oblasti sluzeb. Dalsi dil do skladanky dnesni inflace za eurozénu prinesla
Spanélska inflace, ktera skoncila naopak vyrazné pod ocekavanimi (1,1 % m/m). Meziro¢né tak
dramaticky zpomalila na 3,1 % z Unorovych 6 %, opét predevsim diky vlivu cen energii, jejichz
velkoobchodni ceny se do tamnich spotiebitelskych cen promitaji s vySSi rychlosti.

Tydenni data poc¢tu zadosti o podporu v nezaméstnanosti v USA potvrdila silny trend
a napjatost tamniho trhu prace. Finalni odhad HDP za Q4 nepatrné revidoval rdst americké
ekonomiky smérem doll o 0,1 pb, v anualizovaném vyjadfeni na 2,6 % g/q. Za tim byla
primarné revize spotfeby domdcnosti, ktera je vSak na zacatku letoSniho roku pomérné silna.
Ziskové marze podnikl byly meziétvrtletné anualizované niz8i o 2 %, nicméné celkové si
americké podniky udrzely v minulém roce relativné silnou pozici. Leto$ni rok by mél podle nas
byt jiz spojen s kontrakci marzi podnik( v souvislosti s tlakem na zvy$ovani mezd.

Euro si véera viéi dolaru pfipsalo zisk az 0,6 %, k tomu zfejmé pfispéla i nad oéekavani
vyS$Si némecka inflace a mirné stupnovani sazek na dalsi zvySovani sazeb ECB. Budouci
kontrakty vazané na trajektorii Fedu v poslednich dnech také mifily nepatrné vzhiru, stale vak
viceméné implikuji setrvani sazeb na sou¢asné Urovni. Jedno zvySeni o 25 bb je zacenéno pouze
zhruba z poloviny. V Uhrnu ¢ekaji trhy pokles sazeb o 40 bb do konce roku. Stfedoevropské
mény mély tendenci posilovat. Ceska koruna pokradovala ve vderej$im vykonu a posilila o
0,1 %. Madarsky forint a polsky zloty pak posilily o 0,2 %, resp. 0,3 %.
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

CZK/EUR
CZK/USD
USD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
GBP/USD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR
PLN/USD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/USD
TRY/EUR
TRY/USD

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 30. 03. 23

23,52
21,57
1,091
132,4
68,70
1,239
0,880
0,997
0,914
11,346
11,30
4,675
4,287
380,1
348,5
84,23
77,25
20,968
19,170

posledni zavér 30. 03. 23 (%)

CZGB 2Y
CZGB 4Y
CZGB 10Y
GER 2Y
GER 5Y
GER 10Y
UST 2Y
UST 5Y
UST 10Y
PLGB 2Y
PLGG 5Y
PLGB 10Y
HUGB 3Y
HUGB 5Y
HUGB 10Y

Svétové trhy IRS

5,46
5,00
4,66
2,75
2,41
2,37
4,12
3,68
3,55
6,04
5,98
6,07
10,25
9,23
8,34

posledni zavér 30. 03. 23 (%)

CzK 2y
CZK 5Y
CzZK 10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
USD 2Y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

Prehled urokovych sazeb

6,03
4,82
4,42
3,44
3,10
3,04
4,43
3,73
3,55
6,28
5,43
5,40
12,50
9,35
8,22

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

7,00
3,00
5,00
0,10
4,25
1,50
3,00
3,00
13,00
6,75
8,25

denni zména mésic¢ni zména

-0,2 % 0,2 %
-0,9 % 2,7 %
0,7 % 3,1 %
0,0 % -3,3 %
-0,3 % -0,7 %
0,6 % 3,8 %
0,1 % -0,7 %
0,0 % -0,2 %
-0,7 % -3,1 %
0,4 % 2,5 %
0,2 % 1,5 %
-0,3 % -0,5 %
-1,0 % -3,4 %
-0,1 % 1,0 %
-0,8 % -2,0 %
0,6 % 51 %
-0,1 % 2,0 %
0,9 % 4,9 %
0,1 % 1,5 %

denni zména (bb) mésiéni zména (bb)

6,5 -39,8
3,1 -47,5
-0,3 -67,8
9,5 -46,6
7,8 -43,6
4,5 -37,7
0,0 -76,5
0,0 -62,9
0,0 -50,7
-3,0 -37,7
-1,2 -64,9
-0,8 -59,2
9,1 -38,9
8,1 -22,9
7,0 -43,9

denni zména (bb) mésiéni zména (bb)

1,8 -59,8
3,7 -68,5
4,9 -63,4
11,5 -42,0
5,6 -37,9
5,2 -28,1
3,5 -82,0
0,4 -67,8
-0,8 -54,2
-2,0 -54,5
-2,5 -70,0
-2,5 -68,5
15,0 18,0
10,0 -26,0
8,5 -44,5

O/N sazba (%) 3M BOR (%)

6,55 7,18
2,95 3,05
4,85 5,16
-0,25 0,07
4,19 4,40
0,85 0,97
3,03 3,68
2,76 3,35
8,35 16,30
6,44 6,80
8,33

vynos od 28. 02. 23
0,1 %
2,7 %
2,8 %
-2,5%
-0,9 %
2,4 %
0,4 %
0,3 %
-2,5 %
3,5 %
2,2 %
-0,6 %
-3,4 %
0,5 %
-2,3 %
5,8 %
2,9 %
4,7 %
1,5 %

spread viéi GER (bb)
271,3
259,6
228,3

137,1
127,8
117,5
329,5
357,4
369,7
749,8
682,6
597,0

spread vuéi EUR (bb)
259,2
172,7
138,4

99,0
63,5
51,2
283,4
232,9
235,6
905,9
625,4
518,1

2Y swap (%)
6,04
3,58
4,43
0,12
4,30
1,91
3,60
3,49
12,35
6,27

vynos od 31. 12, 22
-2,5 %
-4,3 %

1,8 %
1,1 %
-0,4 %
2,4 %
-0,6 %
0,9 %
-0,9 %
79 %
1,3 %
-0,1 %
-1,9 %
-4,6 %
-6,3 %
7,4 %
5,5 %
4,6 %
2,4 %

denni zména spreadu
(bb)
-3,0
-4,7
4,8

-4,5

denni zmena spreadu
(bb)
-9,8
-1,8
-0,3

10Y swap (%)
4,42
3,02
3,65
0,59
3,47
1,96
3,18
2,89
8,14
541

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 30. 03. 23

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

32 859
4051
12013
4285
7 263
15 522
7 620
1337
1763
41 604
317

12 042

4 896
27783
20 309

3 261

denni zména

0,4 %
0,6 %
0,7 %
1,3 %
1,1 %
1,3 %
0,7 %
1,2%
3,2 %
1,7 %
0,0 %
-0,1 %

-1,0 %
-0,4 %
0,6 %
0,7 %

mésicéni zména
-0,4 %
1,7 %
4,8 %
1,1 %
-0,3 %
1,3 %
-4,1 %
-5,4 %
-3,0 %
-6,1 %
0,3 %
-2,6 %

-6,9 %

1,0 %
-0,6 %
-1,5 %

vynos od 28. 02. 23
0,6 %
2,0 %
4,9 %
1,1 %
-0,1 %

1,0 %
-3,2 %
-5,4 %
-4,6 %
71 %
-0,5 %
-2,2%

-6,5 %
1,2 %
2,6 %

-0,6 %

vynos od 31. 12, 22
-0,9 %
5,5 %
14,8 %
13,0 %
12,2 %
11,5%
2,3 %
11,2%
-1,6 %
-5,0 %
-0,5 %
3,2%

11,1 %
6,5 %
2,7 %
5,6 %

posledni zavér 30.

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

03. 23 (CZK)
1018,0
724,8

237,0

713,0

84,7

1750,0
575,0

582,0

denni

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

maximum za

tydenni zména
1,6 %

7,8 %

-2,5%

5,6 %

3,5 %

0,1 %

-3,0 %

2,8 %

minimum za

mésicni zména
-1,8 %

-15,9 %

-5,2 %

-4,9 %

-0,1 %

1,6 %

-2,4 %

-5,2 %

objem obchodii -1D

ro¢ni zména
9,9 %
-11,8 %
-23,5 %
-10,0 %
-5,4 %

0,6 %

-6,4 %

0,3 %

pomér objemu

posledni zavér 30. 03. 23 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

1018,0
724,8
237,0
713,0

84,7

1750,0
575,0
582,0

poslednich

1229,0
877,0
313,0
808,8

94,5

1798,0
640,0
628,0

poslednich
723,0

522,4
226,0
524,1
70,2
1594,0
508,0
509,0

(v ks)
99571

135086
1414
185387
298723
70
8612
195

obchodu -1D k 6M
3,2%

11,3 %

5,3 %

9,8 %

6,8 %

3,1 %

8,1 %

0,8 %

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd' (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)

Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

posledni zavér 30. 03. 23

78,0
74,4
1980,4
23,9
9003,3
2386,0
2138,5
264,4
89,1
1435

denni zména

0,0 %
1,9 %
0,0 %
0,0 %
-0,1 %
0,3 %
0,0 %
0,6 %
0,8 %
3,2 %

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

vynos od 28. 02. 23
-5,4 %
-3,5 %

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

vynos od 31. 12. 22
-8,2 %
-7,3 %

8,6 %
-0,2 %
7,6 %
0,3 %
-6,7 %
-4,8 %
7,7 %
-41,4 %

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. Komer&ni 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 vyse uvedend 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 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.

Z4adné 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 autorl 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 statd 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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