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Inflace v USA (y/y, %)

V souladu s trznim konsensem predpokladame, ze spotiebitelské ceny v USA béhem
ledna vzrostly o0 0,2 %. To by znamenalo, ze mezirocni inflace se dostane pod tfi procenta.
Ta jadrova ale zlistava vySe. Némecky ZEW index finanénich investorti ukaZze za Gnor stale
nepriznivé hodnoceni soucasné situace a mirné zlepsSeni, pokud jde o océekavani.
Zdomova se dockame prosincového bézného uctu platebni bilance. Vyrazné nizsi
prebytek jde na vrub i diky nizSimu piebytku bilance zahrani¢niho obchodu.

Lepsici se vyhlidky finanénich investor(i v Némecku

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Bilance bézného uétu (mld. CZK) 10:00 Pro 43,52 3,20 3,20
Eurozéna ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.) 11:00 Unor 22,7
Némecko ZEW index — o¢ekavani do budoucna (b.) 11:00 Unor 15,2 16,1 17,3
ZEW index — hodnoceni sou¢asné situace (b.) 11:00 Unor -77,3 -79,0 -79,0
USA Davéra malych podnikl v ekonomiku (NFIB, b.) 12:00 Led 91,9 92,3
Realné primérné hodinové vydélky (%, y/y) 14:30 Led 1,0
Redlné primémé tydenni vydélky (%, y/y) 14:30 Led 0,7
CPI (%, m/m) 14:30 Led 0,2 0,2 0,2
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 14:30 Led 0,3 0,3 0,3
CPI (%, yly) 14:30 Led 34 2,9 2,9
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 14:30 Led 3,9 3,8 3,7
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Obavame se, ze dnesSni némecky ZEW index na unor pfili§ podpory spole¢né evropské
méné nepfinese. V souladu s trhem predpokladame, Ze hodnoceni sou€asné situace se ve
srovnani s unorem dale zhorsilo. U slozky oCekavani zifejmé doslo k mirnému zlepseni, tak
optimisti¢ti jako trzni konsensus ale nejsme. Z pohledu nagasovani prvniho snizeni dolarovych
urokovych sazeb budou sledovana odpoledni americka data lednové inflace. Souhlasime
s konsensudlnim predpokladem vzrlstu spotrebitelskych cen béhem ledna o 0,2 %, coz by
znamenalo pokles meziro€ni dynamiky inflace z prosincovych 3,4 % na 2,9 %. Jadrova inflace

ale na mezimésicni bazi zfejmé rostla rychleji (0,3 % m/m) a i meziro¢ni dynamika bude relativhé
vysoka, podle nas 3,8 % po 3,9 % v prosinci, kdyz trh ¢eka 3,7 %.

Regionalni ekonomicky kalendaF pfinese pouze statistiku bézného uctu ¢eské platebni
bilance. Diky kombinaci horsiho vysledku zahrani¢niho obchodu a prohloubeni deficitu bilance
primarnich dlchod( pfedpokladame vyrazné snizeni pfebytku z listopadovych 43,5 mid. K& na
prosincovych 3,2 mid. K&. Tradi¢né se nejedna o ukazatel, na ktery by trh reagoval, ale
v sougasné situaci to je argument pro atakovani relativné slabsich Grovni.

Koruna zUstava u 25,25 CZK/EUR

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
C¢R Vyvozni ceny (%, y/y) 09:00  Pro -2,1 -2,4

Dovozni ceny (%, y/y) 09:00 Pro -5,7 -6,2
USA Mési¢ni hospodareni rozpoc¢tu (mid. USD) 20:00 Led -38,8 -21,9 -21,0

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

VcerejSek byl na globalnim i lokalnim trhu ve znameni pouze technického obchodovani,
ekonomicky kalendaf byl v podstaté prazdny, nepfinesl zadné kurzotvorné impulsy. Euro proti

Ctéte, prosim, dlilezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokon¢&eni: 13. Unora 2024, 07:36
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dolaru tak pouze lehce korigovalo predchozi zisky mirnym posunem pod 1,08 USD/EUR. Ceskéa
koruna se na pocatku tyden drzela relativné slaba, kdyz se kurz stabilizoval pod hladinou
25,25 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,29 389,8 4,360
25,21 388,6 4,349
25,13 387,3 4,338
25,05 386,1 4,327
24,97 384,8 4,316
- T T T 24,90 - - T T » 383,6 T T T T 1 4,305
06.02. 07.02. 08.02. 12.02. 13.02 06.02. 07.02. 08.02. 12.02. 13.02 06.02. 07.02. 08.02. 12.02. 13.02.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 12. denni zména mésicni zména vynos od 31. 01. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,27 0,2 % 2,5 % 1,9 % 2,4 %
CZK/USD 23,44 0,2 % 4,1 % 2,5 % 5,0 %
USD/EUR 1,078 0,0 % -1,5% -0,6 % -2,5 %
USD/JPY 149,3 0,0 % 3,0 % 2,0 % 6,0 %
USD/CNY 71,94 0,0 % 0,4 % 0,3 % 1,3 %
GBP/USD 1,264 0,1 % -0,8 % -0,6 % -1,0 %
GBP/EUR 0,853 -0,1 % -0,8 % 0,0 % -1,6 %
CHF/EUR 0,944 0,0 % 1,0 % 1,2 % 1,6 %
CHF/USD 0,875 0,0 % 2,6 % 1,8 % 43 %
NOK/EUR 11,315 -0,6 % 0,3 % -0,3 % 1,1 %
SEK/EUR 11,22 -0,5 % -0,4 % -0,1 % 1,0 %
PLN/EUR 4,315 -0,3 % -1,0 % -0,4 % -0,7 %
PLN/USD 4,002 -0,3 % 0,6 % 0,3 % 1,9 %
HUF/EUR 387,3 0,0 % 2,2 % 0,9 % 1,3%
HUF/USD 359,2 0,1 % 3,7 % 1,6 % 3,9 %
RUB/EUR 98,16 0,1 % 1.4 % 0,6 % -2,1 %
RUB/USD 91,22 0,1 % 3.2 % 1,5% 1,9 %
TRY/EUR 33,142 0,0 % 0,6 % 0,6 % 1,4 %
TRY/USD 30,715 0,1 % 2,0 % 1,2 % 3,9 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 12. 02. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,74 -27,5 -64,2 104,5 -25,2
CZGB 4Y 3,65 -9,4 -31,5 133,9 -6,4
CZGB 10Y 3,82 -1,3 -0,8 145,8 0,7
GER 2Y 2,69 -2,3 17,6
GER 5Y 2,31 -3,0 22,8
GER 10Y 2,36 -2,0 17,8
UST 2Y 4,47 0,0 33,0 178,1 23
UST 5Y 4,14 0,0 30,7 183,1 3,0
UST 10Y 418 0,0 24,0 181,7 2,0
PLGB 2Y 5,00 -2,7 3,2 230,3 -0,4
PLGG 5Y 5,27 3,9 36,2 296,7 6,9
PLGB 10Y 5,42 5,7 33,2 305,7 7,7
HUGB 3Y 6,02 10,8 34,8 332,4 13,1
HUGB 5Y 5,94 6,3 57,7 363,3 9,3
HUGB 10Y 6,17 6,6 70,9 380,9 8,6

Svétové trhy IRS

posledni zavér 12. 02. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 3,86 -4,0 -38,0 76,8 -4,3
CZK 5Y 3,37 -4,0 -17,0 63,8 -3,5
CZK 10Y 3,47 -4,5 -9,0 73,9 -2,8
EUR 2Y 3,09 0,3 19,7
EUR 5Y 2,73 -0,5 19,2
EUR 10Y 2,73 -1,7 13,5
UsD 2y 4,61 -1,0 35,2 152,7 -1,3
USD 5Y 4,17 -0,5 32,4 143,8 0,0
USD 10Y 410 0,0 26,4 137,5 1,7
PLN 2Y 5,32 0,5 36,5 222,8 0,2
PLN 5Y 4,77 2,5 40,0 204,3 3,0
PLN 10Y 4,80 2,0 36,0 207,4 3,7
HUF 2Y 6,16 7,0 16,0 307,3 6,7
HUF 5Y 5,80 7,0 49,5 307,3 7,5
HUF 10Y 6,05 7,0 49,5 332,4 8,7
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 6,25 6,18 6,17 3,86 3,47
EUR (depo) 4,00 3,92 3,91 3,62 2,73
USD (horni limit) 5,50 5,38 5,57 4,61 4,10
JPY 0,10 -0,09 0,10 0,26 0,92
GBP 5,25 5,24 5,32 4,48 3,84
CHF 1,75 1,60 1,70 1,18 1,29
NOK 4,50 4,54 4,72 4,32 3,75
SEK 4,00 3,87 4,09 3,23 2,75
HUF 10,00 9,63 9,04 6,09 5,98
PLN 5,75 5,20 5,77 5,32 4,81
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 12. 02. 24 denni zména mésiéni zména  vynos od 31. 01. 24  vynos od 31. 12, 23
US Dow Jones 38797 0,3 % 3,2 % 1,7 % 2,9 %
US S&P 500 5022 -0,1 % 5,0 % 3,6 % 5,3 %
US Nasdaq 15943 -0,3 % 6,5 % 51 % 6,2 %
Euro STOXX 50 4746 0,6 % 5,9 % 2,1 % 5,0 %
CAC 40 - Francie 7 690 0,6 % 3,0 % 0,4 % 1,9 %
DAX - Némecko 17 037 0,7 % 2,0 % 0,8 % 1,7%
UK FTSE 100 7574 0,0 % -0,7 % -0,7 % 21 %
PX - Cesko 1465 0,8 % 0,5 % 0,8 % 3,6 %
WIG20 - Polsko 2345 1,5% 4,3 % 29 % 0,1 %
BUX - Madarsko 64 764 -0,3 % 1,8 % 1,1 % 6,8 %
SAX - Slovensko 314 0,0 % 0,0 % 0,2 % 0,0 %
BET - Rumunsko 15742 0,3 % -0,2 % 1,5 % 2,4 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 9175 1,4 % 14,9 % 8,0 % 22,8 %
Nikkei 225 - Japonsko 36 897 0,1 % 3,7 % 1,7 % 10,3 %
Hang Seng - Hong Kong 15747 2,1 % -3,1 % 1,7 % -7,6 %
Shanghai - Cina 2 866 2,7 % -0,6 % 2,8 % -3,7 %
PX
posledni zavér 12. 02. 24 (CZK) denni zména tydenni zména meésiéni zména roc¢ni zména
CEZ 826,5 -3,9 % -5,3 % -13,4 % -18,4 %
Erste Group Bank 994,8 0,5 % -0,3 % 4,0 % 16,4 %
Kofola CeskoSlovensko 276,0 -1,4 % 0,7 % -0,4 % 91 %
Komeréni banka 800,0 -0,3 % 6,1 % 5,4 % 7,2 %
Moneta Money Bank 101,8 0,2 % -0,2 % 6,5 % 21,2 %
Philip Morris Czech Republic 1590,0 0,1 % -0,7 % -0,9 % -7,2%
Colt CZ, Group SE 605,0 3,3 % 5,8 % 3,4 % 2,9 %
Vienna Insurance Group 648,0 -1,6 % 11 % 11 % 7,3 %
PX
e maximum za minimum za  objem obchodii -1D omér objemu
_ posledni zavsr 12. 02. 24 (CZK) poslednich poslednich l (v ks) obcll:odﬁ -1D lk 6M
CEZ 826,5 1225,0 818,0 570000 33,7 %
Erste Group Bank 994,8 1011,4 663,0 40332 6,5 %
Kofola CeskoSlovensko 276,0 285,0 234,0 15626 50,2 %
Komeréni banka 800,0 801,56 650,5 286876 22,8 %
Moneta Money Bank 101,8 103,6 77,2 325643 9,7 %
Philip Morris Czech Republic 1590,0 1798,0 1526,0 330 7,0 %
Colt CZ, Group SE 605,0 614,0 518,0 55023 50,8 %
Vienna Insurance Group 648,0 672,0 551,0 1479 6,1 %
Komodit
posledni zavér 12. 02. 24 denni zména mésiéni zména  vynos od 31. 01. 24  vynos od 31. 12. 23
Ropa Brent (USD/barel) 84,4 -0,3 % 54 % 2,0 % 8,7 %
Ropa WTI (USD/barel) 76,9 0,1 % 58 % 1,4 % 7.4 %
Zlato (USD/trojska unce) 2019,5 0,0 % -1,4 % -1,5% 21 %
Stribro (USD/trojska unce) 22,7 0,0 % -2,2 % -1,7 % -4,7 %
Méd (USD/t) 8128,7 0,8 % -1,4 % -4,4 % -4,0 %
Hlinik (USD/t) 2227,0 0,5 % 0,3 % -2,3 % -6,6 %
Olovo (USD/t) 2024,0 -0,4 % -3,2 % -6,2 % -22%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 273,3 -0,4 % 3,4 % 0,3 % 3,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 55,2 -3,3 % -13,6 % -8,0 % -10,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 73,5 -1,6 % -15,5 % -10,4 % -19,7 %

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 néstroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nakupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komereni
banka, a.s. povaZzuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny 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 spoleénosti, které s ni tvoii jeden koncern, se mohou pfileZitostné podilet na obchodech s investi¢énimi nastroiji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tviirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodl
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spoleénosti 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 pfedstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

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

Komer¢ni banka, a.s. nepfebird nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy 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 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 nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzll s moznym pozitivhim 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 pfislugnych pravnich predpis(,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajma pii 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 Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanct, 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 té&chto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer&ni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autortl tohoto dokumentu prohladuje, 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 splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni

pozdgjsich predpisu.

Tento dokument neni investiénim 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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