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Data z domaci ekonomiky by v tomto tydnu méla potvrdit pokracéujici pozvolné ozivovani
ekonomické aktivity. V zamofi budou obchodnici sledovat zejména breznové statistiky
z trhu prace, které podle nas budou opét silné. Brzkému uvolnéni ménové politiky v USA
tedy nahravat prili§ nebudou. Vysoko patrné v bieznu zistala i jadrova inflace v eurozéné.
Jejimu poklesu by navic mél ve zbytku roku branit svizny rust jednotkovych mzdovych
nakladui. Opatrnost tak Ize oéekavat i ve vyjadienich predstavitelti ECB.

Tuzemska poptavka ozivuje

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
USA ISM index z pramysilu (b.) Po Bre 47,8 50,3* 48,3
CR Zaznam ze zasedani CNB Ut
PMI ze zpracovatelského pramysilu (b.) Ut Bre 44,3 45,0 44,8
Bilance statniho rozpoc¢tu (mld. CZK) Ut Bre -102,5
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) Ut Bre P 0,6 0,7 0,7
Harmonizovana inflace (%, y/y) Ut Bre P 2,7 2,4 2,4
USA Tovarni objednévky (%, m/m) Ut Unor -3,6 1,0
Tovarni objednavky bez dopr. (%, m/m) Ut Unor -0,8
Poget volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) Ut Unor 8863 8730
Eurozéna CPI (%, y/y) St Bre 2,6 2,6 2,5
CPI (%, m/m) St Bre P 0,6 0,9 0,9
Jadrova inflace (%, y/y) St Bre P 3,1 3,0 3,0
USA Nova pracovni mista v soukr. sektoru dle ADP (tis.) St Bre 140 150
ISM ze sluzeb (b.) St Bre 52,6 52,5 52,8
Némecko Kompozitni PMI (b.) Gt Bre F 47,4 47,4 47,4
Eurozéna Kompozitni PMI (b.) Gt Bre F 49,9 49,8 49,9
USA Bilance zahraniéniho obchodu (mid. USD) Ct Unor -67,4 -65,4 -67,0
Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) Pa Unor -11,3 1,2 0,6
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) Pa Unor -6,0 -9,7 -10,1
CR Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) Pa Unor 2,4 2,3 2,3
Eurozéna  Maloobchodni trzby (%, m/m) Pa Unor 0,1 -0,4
Maloobchodni trzby (%, y/y) Pa Unor -1,0 -0,8
USA Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.) Pa Bre 275 215 203
Mira nezaméstnanosti (%) Pa Bre 3,9 3,9 3,8
Primérné hodinové vydélky (%, m/m) Pa Bre 0,1 0,3 0,3

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

Od domacich dat vtomto tydnu ocekavame potvrzeni postupného zlepSovani
ekonomické situace. Plati to jak pro dnesni PMI ze zpracovatelského primyslu za bfezen, tak
pro unorové maloobchodni trzby bez aut, které budou zverfejnény ve Etvrtek. Ty by mély vykazat
jiz paty mezimési¢ni rist v fadé, kdyz oCekavame jejich zvyseni o 0,5 % m/m. Finanéni trhy
dnes budou sledovat rovné? zdznam zbfeznového zasedani CNB (vice zde:
https://bit.ly/CNB Focus Mar24 CZ). Pro dluhopisovy trh mize zajimavou informaci ohledné
letodni emise statnich dluhopist pfinést i mésiéni bilance statniho rozpodétu, ktera ke konci Uinora
dosahla -102,5 mid. CZK. Schvaleny deficit pro cely rok pfitom ¢ini 252 mid. CZK.

V eurozéné bude hlavnim udajem bfeznova inflace. Predpokladame, ze celkova inflace
setrvad na unorovych 2,6 % y/y. Nad celkovou inflaci se nadale drzi ta jadrova, ktera podle
naseho odhadu poklesla z 3,1 % y/y v Unoru na rovnd 3 % y/y. Vysoka srovnavaci zakladna
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a zlevnéni plynu na velkoobchodnich trzich by mélo na podzim snizit celkovou meziroéni inflaci
pod 2 %. Domnivame se vSak, Ze jadrova inflace zlstane nad 2,5 % y/y po cely rok. Podilet by
se na tom mél svizny rdst jednotkovych mzdovych néakladd, ktery podle nas letos dosahne
v priiméru 3,7 %.

Dalsi silna data z trhu prace ziejmé nejistotu ohledné prvniho snizeni sazeb Fedem
nezmirni. OCekavame, Ze v bfeznu vzniklo v nezemédélském sektoru 215 tis. novych
pracovnich mist, cozZ je stéle tempo, které prevysuje narlst pracovni sily. TéZko Ize tedy z téchto
dat prozatim vyvozovat hmatatelnéjsi dezinflaéni tendence z amerického trhu prace. Urcité
znamky ochlazovani by vSak mély byt patrné v ramci tokovych dat z JOLTS. V rdmci nich se
sniZzuje mira fluktuace zaméstnancl. To mUzZe signalizovat, Ze zac¢ina byt obtizné hledat lepsi

mista.
CR: maloobchodni trzby bez aut USA: nova pracovni mista v nezem. sektoru Eurozéna: inflace (%, y/y)
(%, y/y, WDA) (tis., 3M klouzavy pramér)
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Dolar dale zpevriuje
Pi¥ehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni  Trh
CR Ekonomicka davéra (b.) Po Bre 90,6 94,2
USA Prodeje novych domu (%, m/m) Po Unor 1,7 -0,3 2,2
Némecko Spotiebitelska diivéra GfK (b.) Ut Dub -28,8 -27,4 -28,0
Madarsko Rozhodnuti centralni banky: kli¢ova sazba (%) Ut 9,00 8,25 8,25
USA Objednavky zbozi dlouh. spotieby (%, m/m) Ut  UnorP -6,9 1,4 1,0
Objednavky bez dopr. (%, m/m) Ut  UnorP -0,3 0,5 0,4
Spotfebitelska divéra podle Conf. Board (b.) Ut Bre 104,8 104,7 107,0
Eurozéna  Spotiebitelska divéra (b.) St Bre F -14,9 -14,9
Duivéra v oblasti sluzeb (b.) St Bre 6,0 6,3 7,7
Davéra v pramysiu (b.) St Bre -9,4 -8,8 -9,5
Divéra v ekonomiku (b.) St Bre 95,5 96,3 96,2
Némecko  Maloobchodni trzby (%, m/m) Ct Unor -0,3 -1,9 0,4
Maloobchodni trzby (%, y/y) Ct Unor -1,3 1,7 -0,8
Mira nezaméstnanosti (%) Gt Bre 59 5,9 5,9
Zména v poctu nezaméstnanych (v tis.) Ct Bre 12,0 4,0 10,0
CR HDP (%, g/q) Ct 4QF 0,2 0,4 0,2
HDP (%, y/y) Ct 4QF -0,2 0,2 -0,2
Eurozéna Penézni zasoba M3 (%, y/y) Gt Unor 0,1 0,4 0,3
USA HDP (%, g/q anualizované) Gt QT 3,2 3,4 3,2
Divéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) 15:00 BreF 76,5 79,4 76,5
Osobni piijmy (%) Pa Unor 1,0 0,3 0,4
Osobni vydaje (%) Pa Unor 0,2 0,8 0,5
Deflator soukromé spotreby PCE (%, m/m) Pa Unor 0,4 0,3 0,4
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) Pa Unor 0,5 0,3 0,3

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

Indikatory sentimentu v minulém tydnu ukazaly na mirné zlepsSovani nalady na starém
kontinentu. Patrné to bylo nejen u tuzemského konjunkturalnino prizkumu za bfezen (vice zde:
https://bit.ly/3vxw9aZ), ale i dubnové spotiebitelské dlvéry GfK v Némecku nebo bfeznového
prizkumu ekonomického sentimentu v eurozoné z dilny Evropské komise. To nejhorsi tak snad
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CR: HDP (%, g/q)

hbhoNikrornmws®

e HDP (%, q/q) [l Ostatni  Cisty vyvoz
Ml zasoby | Fixniinvestice
Spottebaviady [ll Spotreba domacnosti

Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky
vyzkum, Komeréni banka
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ma ekonomika eurozoény jiz za sebou. Jeji oziveni vSak podle nas bude v letoSnim roce pouze
pozvolné. V celoro¢nim vyjadreni otekavame rlist HDP eurozony o 0,6 %.

Tuzemska ekonomika v zavéru loniského roku solidné rostla. Kone¢ny odhad tuzemského
HDP za Gtvrté Gtvrtleti pfinesl vzestupnou revizi meziétvrtletnino rdstu ekonomiky z plvodnich
0,2 % na 0,4 %. V meziro¢nim srovnani ekonomika vzrostla 0 0,2 %, zatimco podle pfedchoziho
odhadu CSU ze zadatku bfezna ve stejném rozsahu poklesla. OZiveni zaznamenala jak spotieba
domacnosti, tak fixni investice. Kladny prispévek cistého vyvozu, ktery patrné odrazel vyvoz
dfive rozpracované produkce, v8ak byl kompenzovan zapornym pfispévkem zasob. Redlné
spotrebitelské vydaje zlstaly pfes robustni mezi¢tvrtletni rdst o 0,5 % nizko, kdyZ dale vzrostla
jiz tak vyrazna mira Gspor. Nadprimérna zlstala i mira ziskl nefinan¢nich podnikd. Vice piSeme
zde: https://bit.ly/4aPYNDt. Koruna patrné i s podporou téchto dat ve ¢tvriek odolavala
posilujicimu dolaru a zpevnénim o 0,1 % se vratila k 25,30 CZK/EUR, coz byla oproti pondélku

o zhruba 5 haléfi silngjsi uroven.

Dolar v zavéru minulého tydne podpofrila silnd data i jestfabi vyroky z Fedu. Ch. Waller
uvedl, ze si pfed snizenim sazeb chce pockat na dalSi data, ktera by potvrdila Ustup inflaénich
tlak( a zmirriovani napéti na trhu prace. Pozitivni vyznéni z pohledu zelenych bankovek mélo
i treti éteni HDP v USA za Q4 23, kde doslo stejné jako v piipadé CR k vzestupné revizi.
Namisto plvodnich 3,2 % mezi¢tvrtletné anualizované nakonec americka ekonomika vzrostla
0 3,4 %. Revize struktury rlstu navic ukazala na silnéj$i poptavkové tlaky, kdyZ byla zvy$ena
dynamika osobni spotieby, a naopak sniZzen pfispévek zasob. DalSi posileni pak americky
dolar k euru zaznamenal i na Velikonoéni pondéli, kdyZ po prekvapivé silném bfeznovém
ISM indexu z prdmyslu z USA uzaviel na 1,074 USD/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.38 4.325 398.2
25.35 4.316 397.1
25.31 4.307 396.0
25.28 4.299 394.9
25.24 4.290 393.9
T T T T 1 25.21 . : : . . 4.281 T T T T 1 392.8
26.03. 27.03. 28.03. 01.04. 02.04. 26.03. 27.03. 28.03. 01.04. 02.04. 26.03. 27.03. 28.03. 01.04. 0204.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Monday 01 April Tuesday 02 April Wednesday 03 April Th  ursday 04 April Friday 05 April
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons
Euro area “uro area
HCOB Eurozone Manufacturing PMI CPI Estimate YoY HCOB Eurozone Services PMI Factory Orders MoM
Mar F 45.7 46.1 45.7 Mar 2.6 2.6 2.5 Mar F 51.1 50.7 51.1 ||Feb -11.3 1.2 0.5
CPI MoM HCOB Eurozone Composite PMI Factory Orders WDA YoY
Mar P 0.6 0.9 0.8 |[|MarF 499 498 499 |[|Feb -6.0 9.7 -103
HCOB Germany Manufacturing PMI CPI Core YoY
varF 416 417 416 |lvarP 31 30 30
CPI EU Harmonized MoM HCOB Germany Services PMI Industrial Production MoM
Mar P 0.6 0.7 0.7 Mar F 49.8 49.8 49.8 ||Feb -1.1 1.4 0.4
CPI EU Harmonized YoY HCOB Germany Composite PMI Industrial Production YoY
Mar P 2.7 2.4 2.4 Mar F 47.4 47.4 47.4 ||Feb 0.8 0.7 0.2
Manufacturing Production MoM
Feb 16 16 -
HCOB France Manufacturing PMI HCOB France Composite PMI Manufacturing Production YoY
Mar F 45.8 45.8 45.8 Mar F 47.7 47.7 47.7 Feb 0.1 0.5 -
HCOB France Services PMI
MarF 478 478 478
HCOB ltaly Manufacturing PMI
Mar 487 490 490
HCOB ltaly Composite PMI
Mar 511 511 518
HCOB Spain Manufacturing PMI HCOB ltaly Services PMI
Mar 515 51.7 51.4 Mar 52.2 525 52.5
HCOB Spain Services PMI
Mar 54.7 55.0 55.0
HCOB Spain Composite PMI
Mar 53.9 539 542
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons
Net Consumer Credit S&P Global UK Services PMI S&P Global UK Construction PMI
Feb 1.9 1.6 1.6 Mar F 53.4 53.4 53.4 |[|Mar 49.7 51.3 50.0
Mortgage Approvals S&P Global UK Composite PMI
Feb 55.2 55.0 56.5 Mar F 52.9 52.9
S&P Global UK Manufacturing PMI
Mar F 49.9 49.9 49.9
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons
ISM Manufacturing ISM Services Index Trade Balance Change in Nonfarm Payrolls
Mar 47.8 48.8 48.5 Mar 52.6 52.5 52.6 [|Feb -67.4 -65.4 -65.7 ||Mar 275 215 216
Unemployment Rate
Mar 3.9 3.9 3.8
Average Hourly Earnings MoM
Mar 0.1 0.3 0.3
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons
Tankan Small Non-Mfg Index
1Q 14 12 15
Tankan Large All Industry Capex
1Q 13.2 9.2 9.5
Tankan Large Mfg Index
1Q 13 11 10
Tankan Small Mfg Index
1Q 2 0 -1
Tankan Small Non-Mfg Outlook
1Q 7 9 10
Tankan Large Non-Mfg Outlook
1Q 27 33 30
Tankan Large Mfg Outlook
1Q 8 13 10
Tankan Small Mfg Outlook
1Q 0 -2 -2
Tankan Large Non-Mfg Index
1Q 32 32 32

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 01 April Tuesday 02 April Wednesday 03 April Th  ursday 04 April Friday 05 April

Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons _||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Czech Republic
S&P Global Czech Republic Mfg PMI

Czech Republic
Retail Sales ex Auto YoY

Mar 44.3 45.0 445 Feb 2.4 2.3 2.3
Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Total Outstanding Loans Industrial Production MoM Current Account Balance
Feb 5777 5787 - Feb -1.6 0.8 -- Feb -5068 -2865 -3500
Outstanding Loans MoM Industrial Production YoY
Feb -0.3 0.2 -- Feb 3.6 2.6 -

Monetary Policy Meeting

Apr 7.25  6.25 -
Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
South Korea
Exports YoY CPI MoM Imports MoM
Mar 4.8 2.0 4.0 Mar 0.5 0.2 0.2 Feb 1.3 1.4 -
Imports YoY CPI YoY Trade Balance
Mar -13.1 -12.0  -10.0 ||Mar 3.1 3.1 3.0 Feb 11027 9000 10750
Trade Balance CPI Ex Food and Energy YoY Exports MoM
Mar 4290 3500 5000 ||Mar 25 25 2.4 Feb 1.6 -3.2 -
RBI Repurchase Rate
5-Apr 6.50 6.50 6.50

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

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 01. 04. 24

25,29
23,55
1,074
151,7
72,31
1,255
0,856
0,972
0,905
11,765
11,60
4,297
4,002
395,6
368,4
99,34
92,45
34,568
32,159

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

mési¢ni zména
-0,3 %
0,6 %
-0,9 %
1,0 %
0,5 %
-0,9 %
-0,1 %
1,4 %
2,4 %
3,2%
3,7 %
-0,5 %
0,5 %
0,4 %
1,3 %
0,8 %
0,8 %
1,6 %
2,6 %

vynos od 31. 03. 24
0,2 %
0,7 %

-0,5 %
0,3 %
0,1 %

-0,6 %
0,1 %

-0,2 %
0,3 %
0,8 %
0,6 %
0,0 %
0,5 %
0,5 %
1,0 %

-0,8 %
0,0 %

-1,3 %

-0,7 %

vynos od 31. 12. 23
2,4 %
5,5 %

-3,0 %
7,7 %
1,8 %

-1,7 %

-1,3 %
4,6 %
7,8 %
51 %
4,4 %

-1,1 %
1,9 %
3,4 %
6,6 %

-0,9 %
3,3 %
5,7 %
8,8 %

denni zména spreadu

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

CZK 2Y
CZK 5Y
CZK 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

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

posledni zavér 01. 04. 24 (%)

3,81
3,75
4,02
2,85
2,32
2,30
4,71
4,32
4,31
5,15
5,34
5,44
6,70
6,65
6,64

posledni zavér 01. 04. 24 (%)

3,93
3,64
3,71
3,15
2,67
2,59
4,89
4,37
4,23
5,40
4,92
4,97
6,77
6,45
6,56

5,75
4,00
5,50
0,10
5,25
1,50
4,50
4,00
8,25
5,75
8,25

denni zména (bb)
0,0
0,0
0,0
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,7
0,0
0,0
-0,3
0,0
0,0

denni zména (bb)
0,0
0,0
0,0
1,1
0,9
0,0
7,3
10,2
10,7
0,0
0,0
0,0
1,9
0,8
0,4

O/N sazba (%)
5,55
3,92
5,35

-0,08
5,29
1,41
4,55
3,88
7,86
5,38

mésiéni zména (bb)
15,7
14,1
20,0
-4,1
-10,7
-11,6
17,4
16,3
12,9
15,4
18,2
18,8
61,0
7
43,2

mésiéni zména (bb)
14,9
26,5
20,3
-7,7
-11,7
-13,4
16,8
16,1
13,5
9,3
15,3
14,8
66,9
61,8
52,4

3M BOR (%)
5,61
3,89
5,56
0,26
5,30
1,68
4,73
4,03
7,83
5,78
8,35

spread viéi GER (bb)
95,8

143,0

172,4

185,6
199,9
201,1
230,1
302,3
314,4
384,9
432,7
434,7

spread viéi EUR (bb)
79,0

97,1

112,5

174,6
169,4
164,2
225,8
224,4
238,0
362,4
377,4
397,9

2Y swap (%)
3,94
3,62
4,88
0,29
4,40
1,05
4,39
3,23
6,73
5,40

-0,1

denni zména spreadu
(bb)
-1,1
-0,9
0,0

6,3

10,7
-1,1
-0,9
0,0
0,8
-0,1
0,4

10Y swap (%)
3,71
2,58
4,23
0,86
3,67
1,15
3,70
2,65
6,52
4,96

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 01. 04. 24

mési¢ni zména

vynos od 31. 03. 24

vynos od 31. 12. 23

US Dow Jones 39 567 -0,6 % 1,2% -0,6 % 5,0 %
US S&P 500 5244 -0,2 % 21 % -0,2 % 9,9 %
US Nasdaq 16 397 0,1 % 0,7 % 0,1 % 9,2 %
Euro STOXX 50 5083 0,0 % 3,9 % 0,0 % 12,4 %
CAC 40 - Francie 8 206 0,0 % 3,4 % 0,0 % 8,8 %
DAX - Némecko 18 492 0,1 % 4,3 % 0,0 % 10,4 %
UK FTSE 100 7 953 0,3 % 3,5 % 0,0 % 2,8 %
PX - Cesko 1515 0,1 % 3,7 % 0,0 % 7,2 %
WIG20 - Polsko 2436 1,7% 0,5 % 0,0 % 4,0 %
BUX - Madarsko 65 385 0,9 % -1,2% 0,0 % 7,9 %
SAX - Slovensko 307 0,0 % -0,1 % 0,0 % -0,2 %
BET - Rumunsko 17 027 0,0 % 6,4 % 0,0 % 10,8 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 9158 0,2 % 0,7 % 0,2 % 22,6 %
Nikkei 225 - Japonsko 39 803 -1,4 % -0,3 % -1,4 % 18,9 %
Hang Seng - Hong Kong 16 541 0,9 % -0,3 % 0,0 % -3,0 %
Shanghai - Cina 3077 1,2 % 1,7 % 1,2 % 3,4 %
PX

posledni zavér 01. 04. 24 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 837,0 -2,0 % 0,2 % 4,1 % -20,4 %
Erste Group Bank 1042,0 1,2 % 2,7 % 10,2 % 45,0 %
Kofola CeskoSlovensko 270,0 0,0 % 0,0 % -0,7 % 13,0 %
Komeréni banka 840,0 0,9 % 1,7 % 3,0 % 17,1 %
Moneta Money Bank 102,0 0,6 % 3,3 % -0,6 % 17,2 %
Philip Morris Czech Republic 1582,0 -0,1 % 3,3 % 1,4 % -10,2 %
Colt CZ, Group SE 610,0 1,7% -1,8 % -1,0 % 4,8 %
Vienna Insurance Group 725,0 0,0 % 0,8 % 6,6 % 24,6 %

PX

posledni zavér 01. 04. 24 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

_ poslednich poslednich (v ks) obchodu -1D k 6M
CEZ 837,0 1225,0 798,0 209702 10,3 %
Erste Group Bank 1042,0 1044,0 695,0 78091 11,7 %
Kofola CeskoSlovensko 270,0 285,0 237,0 1984 5,9 %
Komeréni banka 840,0 855,0 650,5 182780 12,2 %
Moneta Money Bank 102,0 103,6 77,2 344569 9,7 %
Philip Morris Czech Republic 1582,0 1798,0 1504,0 403 5,1 %
Colt CZ, Group SE 610,0 630,0 518,0 26475 20,2 %
Vienna Insurance Group 725,0 730,0 552,0 4803 14,8 %
Komodity

posledni zavér 01. 04. 24 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 03. 24 vynos od 31. 12, 23
Ropa Brent (USD/barel) 87,0 2,1 % -0,5 % 0,0 % 12,1 %
Ropa WTI (USD/barel) 83,7 0,6 % 4,7 % 0,6 % 16,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 2251,4 0,0 % 8,1 % 1,0 % 9,1 %
Stfibro (USD/trojska unce) 25,1 0,0 % 8,5 % 0,5 % 5,4 %
Méd (USD/t) 8766,5 0,3 % 4,2 % 0,0 % 3,6 %
Hlinik (USD/t) 2337,0 1,7% 4,1 % 0,0 % -2,0 %
Olovo (USD/t) 2055,0 2,6 % 1,0 % 0,0 % -0,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 292,3 0,7 % 5,5 % 0,7 % 10,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 60,6 0,0 % 10,9 %
Elektrina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 81,9 -0,7 % 9,1 % 0,0 % -10,5 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Makroekonomicka prognéza

Tydenni zprava

Q223 Q323 Q423 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125 2022 2023 2024 2025 2026 2027
HDP a jeho struktura
HDP (realné, y/y, %) -0,4 -0,8 -0,2 -0,1 0,2 1,3 1,6 1,9 2,4 -0,4 0,8 2,2 2,2 1,9
Spotieba domacnosti (realné, y/y, %) -4,0 -2,4 -0,6 15 1,9 3,3 3,9 4,4 -0,8 -3,1 2,7 45 2,7 1,7
Spotreba vlady (realné, y/y, %) 3,8 3,9 4.4 3,4 2,2 0,7 0,2 0,6 0,3 3,8 1,6 1,7 1,6 2,0
Fixni investice (realné, y/y, %) 3,8 3,9 3,4 4,9 0,8 2,2 2,6 3,1 3,1 2,5 2,6 34 2,8 2,2
Cisté exporty (prispévek do y/y) 2,5 1,1 1,2 -0,2 -0,4 -0,3 -0,6 -0,5 0,9 1,9 -0,4 -0,4 0,1 0,2
Zasoby (prispévek do y/y) -2,5 -2,5 -2,7 -2,6 -1,1 -0,9 -0,6 -0,6 0,9 -2,1 -1,3 -0,5 -0,1 0,1
Mésicéni data z redlné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mid. CZK) 36,9 -06 683 592 528 77 254 678 -204,8 143,6 1450 1409 164,2 204,7
Vyvozy (nominalné, y/y, %) 0,6 7,1 0,2 0,3 0,9 9,1 2,6 6,7 13,6 0,8 3,0 6,1 6,1 7,5
Dovozy (nominalné, y/y, %) -8,7 -12,3 -10,1 -1,5 -0,5 8,2 6,8 6,2 18,5 -6,8 3,1 6,4 5,8 6,9
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) 0,8 -3,5 -1,6 -1,0 -1,3 15 1,4 2,5 2,8 -0,9 0,2 &2 3,6 3,7
Stavebnictvi (realné, y/y, %) -4,1 -2,3 0,0 -5,9 1,0 4.8 71 6,7 3,6 -1,8 1,7 4,0 3,0 3,8
Maloobchod (realné, yly, %) -6,0 -3,2 -0,3 1,6 4,0 4,3 3,6 2,6 -3,1 -4,2 3,4 2,3 2,1 1,6
Trh prace
Mzdy (nominalné, y/y, %) 8,0 7,1 7,0 6,7 7,1 71 6,6 5,6 53 7,7 6,9 52 4,5 4,3
Mzdy (realné, y/y, %) -2,7 -1,0 -0,7 3,7 3,9 4.4 4,6 3,1 -8,4 -2,7 4,2 29 2,3 2,1
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 3,5 3,6 3,6 3,9 3,6 3,7 3,6 3,8 3,4 3,6 3,7 35 3,3 3,5
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,6 2,6 2,6 2,9 2,7 2,7 2,6 2,7 2,2 2,6 2,7 25 2,4 2,6
Zaméstnanost (ILO 15+, y/y, %) 1,7 1,4 1,4 0,7 0,2 0,2 0,3 0,5 -0,8 14 0,4 0,5 0,3 0,0
Spotrebitelské a vyrobni ceny
Inflace (y/y, %) 11,1 8,1 7,6 2,0 2,0 1,9 2,4 2,2 15,1 10,7 2,1 2,2 2,1 2,1
Dané (pFispévek do y/y CPI) 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,6 0,1 0,0 0,2 0,2 0,2
Jadrova inflace (y/y, %) (*) 8,7 5,9 3,9 2,5 2,1 2,3 2,4 2,4 13,2 7,6 2,3 2,1 1,7 1,9
Ceny potravin (y/y, %) (*) 11,8 7,3 2,6 -1,1 -0,9 -0,8 -0,2 1,3 12,8 10,0 -0,8 1,8 2,0 1,9
Ceny pohonnych hmot (y/y, %) (*) -21,8 -155 -7,6 -0,6 5.5 -0,9 -0,4 2,5 34,1 -124 0,9 1,6 3,2 1,9
Regulované ceny (y/y, %) 25,2 19,9 33,2 6,1 5,8 6,0 7,6 1,3 20,9 27,8 6,4 1,5 2,0 2,0
Ceny v pramyslu (y/y, %) 3,9 1,3 0,9 0,0 34 3,8 3,0 2,0 24,3 53 2,4 1,3 1,0 1,2
Finanéni proménné
2W Repo (%, prumér) 7,0 7,0 7,0 6,3 53 4,3 3,8 3,3 6,0 7,0 4,9 3,1 3,0 3,0
3M PRIBOR (%, primeér) 7,2 7,1 7,0 6,0 5,0 4,2 3,7 3,8 6,3 7,1 4,7 3,2 3,2 3,2
CZK/EUR (pramér) 23,6 24,1 24,5 25,2 25,3 25,1 24,9 24,8 24,6 24,0 25,1 246 24,3 24,0
Vnéjsi prostredi
HDP v EMU (realné, y/y, %) 0,5 0,1 0,5 0,7 0,7 0,9 0,8 0,9 35 0,6 0,8 11 1,4 1,2
HDP v Némecku (redlné, y/y, %) 0,1 -0,4 0,1 0,3 0,2 0,2 0,3 0,5 1,9 -0,1 0,2 0,8 1,1 1,0
CPI v EMU (y/y, %) 6,2 4,9 3,0 3,1 31 2,8 2,8 2,4 8,4 55 3,0 2,0 2,1 2,0
Ropa Brent (USD/brl, priimér) 77,3 824 860 90,0 90,0 850 850 84,1 1010 825 875 828 799 753
USD/EUR (&tvrtleti eop, roky primér) 1,09 1,09 1,08 1,09 1,10 1,12 1,09 1,12 1,05 1,08 1,10 1,14 1,20 1,25

Zdroj: €SU, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: (*) slozky inflace jsou ocistény o primarni dopad dariovych zmén

Prognéza z 25. 01. 2024

Aktualizace vyhledu finanénich proménnych 13.3.2024
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Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

Q4
2027
2024

Severni Amerika

EURUSD 1.09 1.12 1.09 1.12 1.10 1.14 1.20 1.25 1.26
Evropa

EURGBP 0.88 0.88 0.89 0.89 0.88 0.90 0.92 0.93 0.94
GBPUSD 1.22 1.28 1.30 1.30 1.27 1.33 1.35 1.36 1.34
EURCHF 0.99 1.03 1.05 1.07 n.a
Asie

USDCNY 7.50 7.50 7.40 7.30 7.44 7.17 7.01 7.00 7.00
USDJPY 144.0 140 135 130 139 127 125 121 115
AUDUSD 0.67 0.69 0.70 0.72 0.69 0.76 0.80 0.80 0.80
USDKRW 1280 1250 1230 1200 1250 1178 1151 1150 1150
USDTWD 32.0 31.9 315 31.1 31.7 29.8 29.5 29.5 n.a
USDINR 82.5 82.0 81.0 81.0 81.8 82.1 84.1 86.1 87.6
USDIDR 15300 15350 15400 15450 15358 15625 15877 16183 16509
Latinska Amerika

USDBRL 4.70 4.80 4.90 4.90 4.82 4.96 5.05 511 5.17
USDMXN 17.50 17.75 17.90 18.00 17.70 18.00 17.60 17.60 17.88
USDCLP 872 874 875 880 876 886 902 893 857
USDCOP 4050 4100 4160 4200 4108 4230 4265 4299 4334
Stredni a vychodni Evropa

EURCZK 25.40 25.20 25.00 24.90 25.10 24.60 24.30 24.00 23.80
EURPLN 4.30 4.25 4.25 4.25 n/a n/a n/a n/a n/a
EURHUF 385.0 380.0 375.0 380.0 n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

Q4
2027
2024

Severni Amerika

USDCZK 23.3 22.5 22.9 22.2 22.8 21.6 20.3 19.2 18.9
Evropa

GBPCZK 28.9 28.6 28.1 28.0 28.5 27.3 26.4 25.8 25.3
CHFCzZK 254 23.9 23.1 22.4 n/a
Asie

CNYCZK 3.1 3.0 3.1 3.0 3.1 3.0 2.9 2.7 2.7
CZKJIPY 6.2 6.2 5.9 5.8 6.1 5.9 6.2 6.3 6.1
AUDCZK 15.6 15.5 16.1 16.0 15.7 16.4 16.2 154 15.1
CZKKRW 54.9 55.6 53.6 54.0 54.8 54.6 56.8 59.9 60.9
CZKTWD 14 1.4 1.4 1.4 1.4 14 1.5 1.5 n/a
CZKINR 35 3.6 35 3.6 3.6 3.8 4.2 4.5 4.6
CZKIDR 657 682 671 695 673 724 784 843 874
Latinska Amerika

BRLCZK 5.0 4.7 4.7 4.5 4.7 4.4 4.0 3.8 3.7
MXNCZK 1.3 1.3 1.3 1.2 1.3 1.2 1.2 1.1 1.1
CZKCLP 37.4 38.8 38.2 39.6 38.4 41.1 445 46.5 45.4
CZKCOP 173.8 182.2 181.4 188.9 180.0 196.0 210.6 223.9 229.4
Stiedni a vychodni Evropa

EURCZK 25.40 25.20 25.00 24.90 25.10 24.60 24.30 24.00 23.80
PLNCZK 5.91 5.93 5.88 5.86 n/a n/a n/a n/a n/a
CZKHUF 15.2 15.1 15.0 15.3 n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok
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Finanéni predpovédi
Vynosy 10Y dluhopist

Q4
2027
2024

Severni Amerika

USA 3.90 3.60 3.35 3.20 4.00 3.71 2.98 2.95 3.23 3.25
Evropa

Eurozéna 2.33 2.70 2.60 2.40 2.53 2.48 2.80 2.92 3.01 3.10
V. Britanie 3.60 3.40 3.20 3.10 4.10 3.41 3.30 3.53 3.55 3.55
évycarsko 0.00 0.00 0.00 0.00 1.31 1.30 1.38 1.70 n.a n.a
Asie

Cina 2.65 2.80 2.90 3.00 2.73 2.80 2.63 2.27 2.07 2.00
Japonsko 0.80 0.80 0.80 1.00 0.55 0.83 1.33 1.50 1.81 2.25
Austrélie 4.30 4.00 3.90 3.75 3.89 4.05 3.52 3.50 3.50 3.50
Jizni Korea 3.90 3.70 3.50 3.60 3.69 3.72 3.33 3.00 3.00 3.00
Taiwan 1.25 1.20 1.15 1.20 1.23 1.21 1.20 1.35 1.50 n.a
Indie 7.00 6.70 6.40 6.20 7.22 6.66 6.16 6.14 6.31 6.44
Indonésie 6.30 6.25 6.20 6.20 6.68 6.25 6.28 6.48 6.68 6.88
Latinska Amerika

Brazilie 10.80 10.50 10.40 10.30 11.89 10.57 9.63 9.25 9.25 9.30
Mexiko 9.12 8.62 8.45 8.30 9.02 8.72 7.79 7.22 7.47 7.58
Chile 6.00 5.75 5.50 5.25 5.57 5.70 4.77 4.83 5.32 6.06
Kolumbie 10.90 10.50 10.10 9.80 11.57 10.41 8.82 7.52 7.32 7.32
Stredni Evropa

Cesko 3.70 3.60 3.55 3.45 4.65 3.60 3.40 3.70 3.90 3.90
Polsko 5.20 4.80 4.70 4,50 n/a n/a nla n/a n/a n/a
Mad’arsko 6.00 5.40 5.10 4.90 n/a n/a nla n/a n/a n/a

Sazby centralnich bank

4
. 2027
2024

Severni Amerika

USA 5.38 5.13 4.88 4.63 5.06 3.63 3.13 3.13 3.13
Evropa

Eurozoéna 4.00 3.75 3.50 3.25 3.80 2.80 2.00 2.00 2.00
V. Britanie 5.25 5.00 4.50 4.00 4.79 3.00 2.50 2.50 2.50
Svycarsko 2.00 1.77 1.75 1.75 n.a
Asie

Cina -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 1.68 1.28 1.01 1.00 1.00
Japonsko 4.35 4.35 4.35 4.10 -0.10 0.01 0.56 1.54 -0.10
Australie 3.50 3.50 3.25 3.00 4.31 3.56 2.70 2.60 2.60
Jizni Korea 1.88 1.88 1.75 1.63 3.35 2.60 2.50 2.50 2.50
Taiwan 6.50 6.25 6.00 6.00 1.80 1.51 1.75 1.88 n.a
Indie 6.00 6.00 5.50 5.00 6.23 5.56 5.02 5.00 4.79
Indonésie 0.00 0.00 0.00 0.00 571 4.67 4.27 4.08 4.00
Latinska Amerika

Brazilie 10.75 10.25 9.25 8.75 10.06 8.13 8.00 8.00 8.00
Mexiko 8.00 7.00 6.50 6.00 9.96 7.81 6.71 6.25 6.25
Chile 11.75 10.75 9.75 8.75 7.08 5.06 4.50 4.60 5.08
Kolumbie 38.00 36.00 34.00 32.00 10.58 7.21 5.75 5.50 5.50
Stredni Evropa

Cesko 5.75 4.75 4.00 3.50 4.90 3.50 3.00 3.00 3.00
Mad'arsko 8.25 6.00 6.00 6.00 n.a n.a n.a n.a n.a
Polsko 5.75 5.75 5.50 5.25 n.a n.a n.a n.a n.a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok
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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 pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly presny, 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 spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investini nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodU

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni 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 pfedstavu;ji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti 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 investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedena 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 v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezaru¢uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pficemZ hodnota investice mlze 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 kurz{ 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 papity ve smyslu pfislusnych pravnich predpist,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu z&jmei pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislu§nymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

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¢énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. 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 ureny 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 emitentdm pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaiji 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 splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisC.

Tento dokument neni investi¢nim doporuc¢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 predpis(.

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