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USA: HDP (%, y/y)

Dnesnim klicovym udajem bude vykon americké ekonomiky v letoSnim prvnim cétvrtleti.
Ten by mél zapadat do mozaiky mimoradné silné ekonomiky, ktera nadale posouva prah
jistoty, kterou by ¢lenové FOMC radi dosahli k zahajeni cyklu uvolnovani ménové politiky.
Podle nas americky HDP v Q1 mezi¢tvrtletné vzrostl o 2,5 % v anualizovaném vyjadreni.
To by sice znamenalo vyrazné zpomaleni z velice silnych 3,4 % v Q4 23, stale by to vSak
bylo nad odhadovanym potencialnim ristem amerického HDP. K riistu podle naseho
odhadu opét prispéje silna spotreba domacnosti a viady. To, jak si letos povede americka
ekonomika a jesté daleko vice najdete v ¢erstvych Ekonomickych vyhledech k dispozici
zde: https://bit.ly/CEO 2Q24 CZ.

Mimoradna sila americké ekonomiky v Q1 pokraovala
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Némecko Spotiebitelska duvéra GfK (b.) 08:00 Kvé -27,4 -25,2 -26,0

USA HDP anualizované (%, a/q) 14:30 1QA 3,4 2,5 2,5
Osobni spotieba (%, g/q, anual.) 14:30 1QA 3,3 339 3,0
Deflator HDP (%, q/q, anual.) 14:30 1QA 1,6 3,0
Jadrovy deflator soukromé spotreby (%, g/q, anual.)  14:30 1QA 2,0 2,8 3,4
Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 14:30 Bre -90,3 -91,0
Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 k20.4. 212 215
Stavajici zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 k134. 1812 --
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Osobni spotfeba (%, yly)

Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky

vyzkum, Komeréni banka

CR: Dlivéra v ekonomiku (b.)
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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Vyjimeény rdst americké ekonomiky podle nas pokraéoval i na zaéatku leto$niho roku.
Odhadujeme, Ze v Q1 24 tamni HDP vzrostl meziétvrtletné o 2,5 % v anualizovaném vyjadreni,
coz by bylo opét nad potencidlnim rlstem ekonomiky, odhadovanym v rozmezi 1,8-2 %.
Na rdstu by se méla vyznamné podilet opét spotfeba domacnosti a také spotfeba viady,
kde se od H2 22 podepisuiji zvySené vydaje statni spravy a samospravnich celkd, respektive
postupné vyuZiti centralné distribuovanych prostfedk( z let 2020-21. Druhy zminény efekt
by v§ak mél postupné vyprchavat. S tim, jak data z americké ekonomiky prekvapovala smérem
nahoru se posouvaly vy$e i odhady pro rlst tamni ekonomiky. Zasadni vliv na to mély Gdaje
maloobchodnich trzeb za Q1 24, které ukazuji na naddle silnou spotfebu domacnosti.
To a obecné silny rist americké ekonomiky zfejmé udrzi inflaéni tlaky zvySené. To by tak mélo
oddalit zac¢atek snizovani sazeb amerického Fedu, ktery nyni jiz nepfedpokladame v letoSnim

roce, nybrz az v tom pfistim.

Nalada v ¢eské ekonomice na vzestupu

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh

CR Index spotiebitelské davéry (b.) 09:00 Dub 99,9 103,8 101,1
Podnikatelska a spotiebitelska davéra (b.) 09:00 Dub 94,2 97,0
Podnikatelska dulvéra (b.) 09:00 Dub 93,0 95,6

Némecko IFO index (b.) 10:00 Dub 87,9 89,4 88,8
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) 10:00 Dub 88,1 88,9 88,7
IFO, slozka o¢ekavani (%) 10:00 Dub 87,7 89,9 88,9

USA Objednavky zbozi dlouh. spotfeby (%, m/m) 14:30 BreP 0,7 2,6 2,5
Objednavky bez dopr. (%, m/m) 14:30 BreP 0,1 0,2 0,3
Objednavky kapit. statku (bez letadel, %) 14:30 BieP 0,4 0,2 0,2

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

Datum a ¢as dokonceni: 25. dubna 2024, 08:03
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Némecko: Indikatory sentimentu
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Nalada se vtuzemské ekonomice v dubnu opét zlepsila. Celkovy indikator ddvéry
v ekonomiku se v dubnu vysplhal na 97 b., nejvy$si hodnotu za posledni rok. Spotrebitelska
dlvéra pokracovala v nastoleném trendu od zaCatku roku a opét vyrazné vzrostla o 3,9 b.
na uroven 103,8 b. Dosahla tak nejvy$si hodnoty od zafi 2021 a po dlouhé dobé se prehoupla
nad dlouhodoby primér. Podnikatelska dlivéra se rovnéz zvysila, byt mirnéji. K tomu pfispéla
véechna odvétvi s vyjimkou obchodu, kde doslo k nepatrnému zhorseni. Na zlep$eni davéry
v némeckém primyslu, kde vyroba v leto$nich prvnich dvou mésicich mezimési¢né jiz rostla.
Ctvrtletni préizkum ukazal, Ze nejvétsi bariérou produkce v tuzemském pramyslu zlistava
nedostateéna poptavka nasledovana nedostatkem materialll a zafizeni. Rostouci optimismus
v domaci ekonomice nahrava nasemu vyhledu ohledné postupné siliciho rlstu &eské
ekonomiky v leto$nim roce. To a mnoho dal$iho rozebirame v jarni edici Ekonomickych vyhledt
k dispozici zde: https://bit.ly/CEQ 2Q24 CZ.

v fadé. V dubnu narostla sloZzka hodnoceni sou¢asné situace i oéekavani do budoucna. Jejich
Urovné, i pres pozitivni vyvoj v poslednich mésicich, v8ak zlstavaji nizké a stale tak indikuji Gtlum
ekonomické aktivity.

Lepsi IFO index a v souladu s konsensem americka data objednavek dlouhodobého zbozi
nepfinesly zasadni zvrat v obchodovani. Eurodolarovy par se v€era obchodoval v Uzkém
pasmu a skoncil témér beze zmény. Stfedoevropské mény mély tendenci slabnout. Madarsky
forint sice jen mirné o 0,2 %, polsky zloty viak ztratil 0,6 %. Ceska koruna rovnéz oslabila jen
mirné o 0,15 %, navzdory tomu, ze korunové trzni sazby vzrostly celkem vyrazné o 11-14 bb
dle splatnosti, coz bylo citelné vice nez ty dolarové Ci eurové.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.32 4371 396.2
25.29 4.357 395.3
25.26 4.343 394.4
25.23 4.329 393.4
25.19 4.314 392.5
‘ ‘ ‘ : . 2516 ‘ ‘ : : | 4.300 : ‘ ‘ : . 3915
18.04. 19.04. 2204 2404 25.04. 18.04. 19.04 22.04. 24.04. 25.04. 18.04. 19.04. 2204 2404  25.04

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 24.

denni zména

mésiéni zména

CZK/EUR 25,23
CZK/USD 23,60
USD/EUR 1,069
USD/JPY 155,1
USD/CNY 72,46
GBP/USD 1,245
GBP/EUR 0,859
CHF/EUR 0,977
CHF/USD 0,914
NOK/EUR 11,754
SEK/EUR 11,65
PLN/EUR 4,333
PLN/USD 4,053
HUF/EUR 393,8
HUF/USD 368,4
RUB/EUR 98,64
RUB/USD 92,31
TRY/EUR 34,841
TRY/USD 32,564

Svétové dluhopisové trhy

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

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

vynos od 31. 03. 24
0,0 %
0,9 %

-0,9 %
2,5 %
0,3 %

-1,4%
0,5 %
0,4 %
1,3 %
0,7 %
1,1 %
0,9 %
1,8 %
0,0 %
0,9 %

-1,5%

-0,2 %

-0,5 %
0,6 %

vynos od 31. 12. 23
2,2 %
5,8 %

-3,4 %
10,1 %
2,0 %
-2,5 %
-0,9 %
52 %
8,9 %
5,0 %
4,9 %
-0,3 %
3,2 %
3,0 %
6,6 %
-1,6 %
3,2 %
6,6 %
10,2 %

denni zména spreadu

posledni zavér 24. 04. 24 (%)

CZGB 2Y 4,24
CZGB 4Y 4,24
CZGB 10Y 4,35
GER 2Y 2,97
GER 5Y 2,59
GER 10Y 2,59
UST 2Y 4,93
UST 5Y 4,66
UST 10Y 4,64
PLGB 2Y 5,28
PLGG 5Y 5,59
PLGB 10Y 5,75
HUGB 3Y 7,19
HUGB 5Y 7,10
HUGB 10Y 7,02

Svétové trhy IRS

posledni zavér 24. 04. 24 (%)

CZK 2y 4,39
CZK 5Y 4,16
CZK 10Y 4,17
EUR 2Y 3,34
EUR 5Y 2,96
EUR 10Y 2,89
USD 2y 5,12
USD 5Y 4,69
USD 10Y 4,55
PLN 2Y 5,54
PLN 5Y 5,23
PLN 10Y 5,36
HUF 2Y 6,94
HUF 5Y 6,85
HUF 10Y 6,93

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CZK 5,75
EUR (depo) 4,00
USD (horni limit) 5,50
JPY 0,10
GBP 5,25
CHF 1,50
NOK 4,50
SEK 4,00
HUF 7,75
PLN 5,75
RUB 8,25

denni zména (bb)
14,8

12,3

8,9

4,4

7,8

8,6

0,0

0,0
-1,3
-0,2
-0,9
12,6
12,1
14,7

denni zména (bb)
14,0
13,2
12,4
5,0
8,1
9,1
1,6
2,9
41
3,5
1,3
1,3
0,0
2,0
4,0

O/N sazba (%)
5,55
3,94
5,41

-0,05
5,30
1,21
4,60
3,87
7,55
5,60

mésiéni zména (bb)

40,8
533
35,7
14,4
25,5
26,5
33,8
47,4
44,4

6,8
16,2
20,1
63,4
65,2
445

mésiéni zména (bb)

50,5
61,3
53,0
19,8
27,5
27,2
36,7
45,3
42,8

1,0
19,4
27,9
37,0
64,0
59,0

3M BOR (%)
5,52
3,88
5,59
0,26
5,30
1,61
4,73
3,90
7,53
5,76
8,35

spread vuéi GER (bb)
126,6
165,3
175,7

195,6
206,8
205,4
230,8
300,0
316,2
421,9
451,4
443,6

spread vuéi EUR (bb)
104,1
119,3
127,3

177,4
172,9
165,9
219,1
226,8
246,9
359,6
388,8
403,8

2Y swap (%)
4,39
3,68
5,12
0,37
4,69
1,09
4,68
3,39
6,92
5,53

denni zména spreadu
(bb)
9,0
5,1
3,4

34
5,2
-5,0
1,5
6,9
78
5,0
-6,1
-5,1

10Y swap (%)
417
2,89
4,56
0,98
4,06
1,26
4,05
2,94
6,87
5,36

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 24. 04. 24

denni zména

mési¢ni zména

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

38 461
5072
15713
4990
8092
18 089
8040
1564
2469
66 377
314

16 948

9722
38 460
17 201

3045

-0,1 %
0,0 %
0,1 %
-0,4 %
-0,2 %
-0,3 %
-0,1 %
-0,1 %
-0,9 %
0,7 %
0,0 %
0,5 %

0,8 %
2,4 %
2,2 %
0,8 %

denni zména

-2,6 %
-3,1 %
-4.4 %
-0,8 %
-0,7 %
-0,6 %
1,4 %
4,9 %
3,8 %
1,7 %
0,2 %
1,2%

6,7 %
-5,9 %
4,3 %
-0,1 %

vynos od 31. 03. 24
-3,4 %
-3,5 %
-41 %
-1,8 %
-1,4 %
-2,2 %

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

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

vynos od 31. 12. 23
2,0 %
6,3 %
4,7 %

10,4 %
7,3 %
8,0 %
4,0 %

10,6 %
5,4 %
9,5 %
0,0 %

10,3 %

30,1 %
14,9 %
0,9 %
2,3 %

ro¢ni zména

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

posledni zavér 24. 04. 24 (CZK)
847,0

1119,0

275,0

869,5

103,0

1584,0

630,0

750,0

posledni zavér 24. 04. 24 (CZK)

-0,9 %
0,4 %
0,7 %

-0,3 %
0,0 %
0,0 %
0,3 %
0,7 %

maximum za

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

minimum za

2,2%
10,2 %
2,2%
5,4 %
3,7 %
2,5 %
1,6 %
4,9 %

objem obchodu -1D

-26,6 %
47,3 %
11,8 %
14,7 %
21,9 %

-10,7 %

9,0 %
22,3 %

pomér objemu

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodit

847,0
1119,0
275,0
869,5
103,0
1584,0
630,0
750,0

poslednich

1225,0
1124,0
285,0
878,0
104,6
1798,0
635,0
750,0

poslednich
798,0
695,0
240,0
650,5

77,2
1504,0
518,0
552,0

(v ks)
112548

116859
1741
234827
432748
347
4422
3699

obchodui -1D k 6M
5,6 %

16,6 %

4,9 %

14,7 %

11,8 %

4,6 %

3,2 %

11,5 %

posledni zavér 24. 04. 24

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 03. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 88,8 0,3 % 4,7 % 2,2 % 14,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 84,2 -0,6 % 3,9 % 1,2 % 17,5 %
Zlato (USD/trojska unce) 2316,2 0,0 % 7,0 % 3,9 % 12,3 %
Stfibro (USD/trojska unce) 27,2 0,0 % 10,1 % 8,8 % 14,2 %
Méd' (USD/t) 9654,8 0,5 % 10,3 % 10,1 % 141 %
Hlinik (USD/t) 2603,0 0,9 % 12,7 % 11,4 % 9,2 %
Olovo (USD/t) 2196,5 0,5 % 7,9 % 6,9 % 6,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 2971 0,0 % 4,0 % 2,3 % 12,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 65,2 1,3 % #VALUE!

Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 87,0 -0,2 % 7,4 % 6,2 % -4,9 %

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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