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Dynamika amerického HDP
(g9/q anualizované, %)

Kvétnové sentiment indikatory z dilny Evropské komise by mély potvrdit postupné se
Zlepsujici ekonomickou naladu napfi¢ sektory, a to véetné primyslu. Zpfesnény odhad
amerického HDP odpoledne ukaze sestupnou revizi, silna investicni aktivita je zakladem

pro zlepSeni v aktualnim étvrtleti. Regionalni ekonomicky kalendar je pro dnesek prazdny.

Americké HDP za Q1 24 bude revidovano nize, Q2 bude silnégjsi

Kalendai dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh

Eurozéna  Spotiebitelska dlivéra (b.) 11:00 Kvé F -14,3 -14,3
Duvéra v oblasti sluzeb (b.) 11:00 Kvé 6,0 6,9 6,5
Davéra v pramyslu (b.) 11:00 Kvé -10,5 -8,4 -9,6
Davéra v ekonomiku (b.) 11:00 Kvé 95,6 96,3 96,2
Mira nezaméstnanosti (%) 11:00 Dub 6,5 6,6 6,5

USA HDP (%, a/q anualizované) 14:30 1Qs 1,6 1,2 1,3
Osobni spotieba (%, g/q anualizovang) 14:30 1QS 2,5 2,2
Deflator HDP (%, g/q anualizované) 14:30 1Q8 3,1 3,1
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k 25.5. 215 217
Bilance zahrani¢niho obchodu (v mid. USD) 14:30 Dub -91,8 -92,3
Velkoobchodni zasoby (%, m/m) 14:30 Dub P -0,4 0,1
Probihajici prodeje nemovitosti (%, m/m) 16:00 Dub 3,4 -1,0

J. Williams z Fedu vystoupi v Ekonomickém klubu v New Yorku (18:05)
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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

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

Oc¢ekavame, ze ukazatel celkového ekonomického sentimentu v eurozéné od Evropské
komise za kvéten vzroste z 95,6 na 96,3 bodu. Tim by se ekonomicka dlvéra udrzela
0,4 smérodatné odchylky pod dlouhodobym primérem, coz by naznacovalo dalSi pomaly rist
HDP ve 2Q24. U spotfebitelské divéry neotekavame zadnou odchylku od jiz zvefejnéného
predbézného odhadu. Nalada spotfebitelt tak zlstane utlumena na drovni -14,3 bodu, tedy
0,5 smérodatné odchylky pod dlouhodobym primérem.

Rist amerického HDP za Q1 bude podle nas revidovan nize, a to z plivodné oznamenych
1,6 % na 1,2 % qg/q anualizované&. Jiz prvni odhad HDP pfinesl zklamani, kdyZ konsensus
ocekaval rust 0 2,5 % g/q. Ddvodem oproti oéekavani nizsi ristové dynamiky ekonomiky USA
byly podle predbézného odhadu HDP C¢isty vyvoz a zasoby. Naopak spotfeba domacnosti
zUstala robustni. Revize maloobchodnich trzeb za unor a bfezen zvefejnéné od té doby vSak
naznacuji, Ze rust spotfeby domacnosti by mohl byt nakonec niz$i. Odhadujeme jeho snizeni
z pGvodnich 2,5 % na 2,0 % q/q anualizované, coz je hlavni divod toho, pro¢ v ramci
zpfesnéného odhadu HDP za Q1 oekavame zhorSeni celkového Udaje. Navzdory tomu bude
rdst americké poptavky stale robustni, a to i vlivem silného rastu firemnich investic (+4,0 % q/q
anualizované). To je dobry zaklad pro to pfepokladat pro Q2 zrychleni hospodarského rdstu nad
3 % qg/q anualizované.

Ekonomicky kalendaf podle nas naznacuje moznost pozitivni reakce kurzu eura vuci

sentiment indikatory z eurozény, naopak u amerického HDP se obavame o desetinu nizsi
dynamiky, nez se kterou pocita trh. Z pohledu kurzu koruny vnimame jeji relativné rychlé posileni
v obdobi po zvefejnéni pfekvapivé vysoké dubnové inflace. To by podle nas mélo byt korigovano.

Datum a ¢as dokonéeni: 30. kvétna 2024, 06:00
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USD/EUR

Dolar silnéjsi, stredoevropské mény slabsi

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Némecko Spotiebitelska davéra GIK (b.) 08:00 Cer -24,0 -20,9 -22,5
Eurozéna  PenéZni zdsoba M3 (%, y/y) 10:00 Dub 0,9 1,3 1,3
Polsko Inflace (%, m/m) 10:00 KvéP 1,1 0,1 0,5
Inflace (%, y/y) 10:00 KvéP 2,4 2,5 2,8
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 KvéP 0,6 0,2 0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 KvéP 2,4 2,8 2,7
USA Fed index pramyslové aktivity z Richmondu (sa, %) 16:00 Kvé -7 0 -7

T T T T 1,078
2305. 24.05. 27.05. 29.05. 30.05.

Zdroj: Bloomberg

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

VcerejsSi globalni ekonomicky kalendar zadné kurzotvorné informace nepfinesl. Mirné
potésila némecka spotfebitelska divéra GfK pro ¢erven, ktera potvrdila trend zlepSujici se nalady
tamnich domacnosti. Némecka harmonizovana inflace za kvéten skoncila v souladu s trznim
oc¢ekavanim na 0,2 % m/m. Meziro€ni zrychleni bylo pouze technickou zalezitosti statistické
zakladny. Kurz eura k dolaru se v&era oproti v€erejSku drzel na o néco silngjSich dolarovych
urovnich, kdyz osciloval kolem 1,085 USD/EUR. SilngjSi dolar drzela ofekavani, ze vecerni
zvefejnéni Bézové knihy Fedu navaze na jestfabi zapis z posledniho jednani FOMC. To se
nakonec potvrdilo. Podle hodnoceni centralnich bankéfi americka ekonomika ve vétsiné region(
mirné rostla a spotfebitelé Celili vy$§im cenam. Dolar tak v zavéru vcerejsi enace posilil na
dvoutydenni maximum k 1,0810 USD/EUR, b&hem dnesni asijské seance se pak dostal jiz pod
1,08 USD/EUR.

SilnéjSi dolar a nizsi kvétnova inflace v Polsku se promitly nejenom do véerejsiho
oslabovani zlotého, ale i ostatnich regionalnich mén véetné c¢eské koruny. Ta tak ¢aste¢né
ustoupila ze silnych uUrovnich minulych dni. Z rannich kotaci u 24,66 CZK/EUR se kurz

v odpolednich hodinach vysplhal k 24,75 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24,77 388,7 4,286
2474 387,4 4,277
24,71 386,2 4,269
24,68 384,9 4,261
24,65 383,6 4,252
- - T T 24,62 - - T T  382,4 T T T T 1 4,244
23.05. 24.05. 27.05. 29.05. 30.05 23.05. 24.05. 27.05. 29.05. 30.05. 23.05. 24.05. 27.05. 29.05. 30.05.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 29. denni zména mésicni zména vynos od 30. 04. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 24,74 0,3 % -1,6 % -1,7% 0,2 %
CZK/USD 22,88 0,8 % -2,4 % -2,9 % 2,5 %
USD/EUR 1,082 -0,5 % 0,8 % 1,3 % -2,2%
USD/JPY 157,7 0,0 % 1,2 % 0,1 % 12,0 %
USD/CNY 72,50 0,1 % 0,3 % 0,1 % 21 %
GBP/USD 1,272 -0,5 % 1,2 % 1,7% -0,4 %
GBP/EUR 0,850 -0,1 % -0,4 % -0,4 % -1,9%
CHF/EUR 0,988 -0,3 % 1,3 % 0,8 % 6,4 %
CHF/USD 0,914 0,3 % 0,4 % -0,4 % 8,9 %
NOK/EUR 11,443 0,3 % -2,8 % -3,3 % 2,2 %
SEK/EUR 11,53 0,5 % -1,6 % -1,9 % 3,8 %
PLN/EUR 4,278 0,6 % -0,9 % 1,1 % -1,5 %
PLN/USD 3,955 1,2 % -1,7% -2,3% 0,7 %
HUF/EUR 388,3 1,1 % -0,8 % -0,7 % 1,5%
HUF/USD 359,0 1,6 % -1,6 % -2,0 % 3,9 %
RUB/EUR 96,82 0,4 % -3,4 % -3,0 % -3,4 %
RUB/USD 89,56 0,7 % -4,1 % -4,2 % 0,1 %
TRY/EUR 34,921 -0,4 % 0,4 % 0,9 % 6,8 %
TRY/USD 32,265 0,1 % -0,3 % -0,4 % 9,2 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 29. 05. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,31 7,8 9,3 120,9 3,7
CZGB 4Y 4,33 7,0 53 161,2 -0,4
CZGB 10Y 4,42 4,6 7,2 172,7 -5,2
GER 2Y 3,10 41 13,9
GER 5Y 2,72 7,4 16,9
GER 10Y 2,69 9,8 15,8
UST 2Y 4,97 0,0 -0,4 187,2 -4,1
UST 5Y 4,63 0,0 -1,2 191,6 -7,4
UST 10Y 4,61 0,0 -0,2 192,2 -9,8
PLGB 2Y 5,30 -3,2 -2,0 219,5 -7,3
PLGG 5Y 5,65 -5,5 5,6 293,2 -12,9
PLGB 10Y 5,76 -4,7 5,2 307,0 -14,5
HUGB 3Y 6,93 5,7 -29,6 382,6 1,6
HUGB 5Y 6,91 12,2 -23,2 419,0 4,8
HUGB 10Y 6,90 10,3 -14,3 420,6 0,5

Svétové trhy IRS

posledni zavér 29. 05. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,41 0,0 4.5 99,0 -3,2
CZK 5Y 417 2,5 3,9 114,0 -4,9
CZK 10Y 4,19 2,7 4,5 125,2 -6,5
EUR 2Y 3,42 3,2 9,5
EUR 5Y 3,03 7,4 13,0
EUR 10Y 2,93 9,3 12,2
UsD 2y 514 0,2 -3,1 172,3 -3,0
USD 5Y 4,68 4,4 -1,8 164,5 -3,0
USD 10Y 4,53 6,2 0,5 159,7 -3,1
PLN 2Y 5,51 -5,8 -8,9 209,0 -8,9
PLN 5Y 5,22 -5,8 -4,2 218,7 -13,1
PLN 10Y 5,34 -4,9 -2,3 240,5 -14,2
HUF 2Y 6,67 -1,0 -32,0 325,5 -4,2
HUF 5Y 6,61 1,0 -31,0 358,0 -6,3
HUF 10Y 6,80 1,0 -22,0 386,7 -8,3
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 5,25 5,18 5,14 4,41 4,19
EUR (depo) 4,00 3,90 3,79 3,68 2,93
USD (horni limit) 5,50 5,36 5,61 5,14 4,53
JPY 0,10 0,00 0,29 0,46 1,11
GBP 5,25 5,29 5,30 4,80 4,10
CHF 1,50 1,34 1,62 1,25 1,33
NOK 4,50 4,60 4,71 4,59 3,97
SEK 3,75 3,62 3,75 3,25 2,83
HUF 7,25 6,89 7,01 6,69 6,80
PLN 5,75 4,88 5,76 5,51 5,34
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 29. 05. 24 denni zména mésiéni zména  vynos od 30. 04. 24  vynos od 31. 12, 23
US Dow Jones 38 442 1,1 % 0,1 % 1,7 % 2,0 %
US S&P 500 5267 -0,7 % 2,9 % 4,6 % 10,4 %
US Nasdaq 16 921 -0,6 % 59 % 81 % 12,7 %
Euro STOXX 50 4963 -1,3% -0,4 % 0,9 % 9,8 %
CAC 40 - Francie 7935 -1,5% -1,6 % -0,6 % 5,2 %
DAX - Némecko 18473 1,1 % 2,0 % 3,0 % 10,3 %
UK FTSE 100 8183 -0,9 % 0,4 % 0,5 % 5,8 %
PX - Cesko 1540 -0,2 % -0,7 % -0,6 % 8,9 %
WIG20 - Polsko 2464 1,7 % -1,7% -0,5 % 52 %
BUX - Madarsko 68 486 -0,1 % 0,9 % 0,5 % 13,0 %
SAX - Slovensko 309 0,1 % -0,2 % 0,0 % -0,1 %
BET - Rumunsko 17 764 -0,9 % 3,8 % 41 % 15,6 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 10 479 -1,9 % 39 % 43 % 40,3 %
Nikkei 225 - Japonsko 38 557 -0,8 % 1,6 % 0,4 % 15,2 %
Hang Seng - Hong Kong 18 477 -1,8 % 4,1 % 4,0 % 8,4 %
Shanghai - Cina 3111 0,0 % -0,1 % 0,2 % 4,6 %
PX
posledni zavér 29. 05. 24 (CZK) denni zména tydenni zména meésiéni zména roc¢ni zména
CEZ 934,5 0,1 % 0,5 % 7.4 % -7,9 %
Erste Group Bank 1104,0 0,5 % -5,4 % -0,5 % 54,2 %
Kofola CeskoSlovensko 293,0 1,8 % 21 % 8,5 % 20,1 %
Komeréni banka 777,5 -1,0 % -0,7 % -10,6 % 17,5 %
Moneta Money Bank 96,0 -0,2 % -2,3 % 0,9 % 22,0 %
Philip Morris Czech Republic 1492,0 0,0 % 0,5 % -6,8 % -11,3 %
Colt CZ, Group SE 683,0 0,6 % 0,6 % 5,2 % 15,2 %
Vienna Insurance Group 740,0 -2,0 % -5,0 % 0,8 % 26,5 %
PX
e maximum za minimum za  objem obchodii -1D omér objemu
_ posledni zavsr 29. 05. 24 (CZK) poslednich poslednich l (v ks) obcll:odﬁ -1D lk 6M
CEZ 934,5 1084,0 798,0 113883 5,7 %
Erste Group Bank 1104,0 1178,0 708,4 130367 17,3 %
Kofola CeskoSlovensko 293,0 295,0 243,0 6541 16,2 %
Komeréni banka 7775 878,0 650,5 216034 123 %
Moneta Money Bank 96,0 104,6 78,5 455911 11,7 %
Philip Morris Czech Republic 1492,0 1760,0 1470,0 419 54 %
Colt CZ, Group SE 683,0 688,0 518,0 4950 3,7 %
Vienna Insurance Group 740,0 779,0 552,0 1486 4.4 %
Komodit
posledni zavér 29. 05. 24 denni zména mésiéni zména  vynos od 30. 04. 24  vynos od 31. 12. 23
Ropa Brent (USD/barel) 82,3 -0,3 % -7,3 % -6,4 % 6,0 %
Ropa WTI (USD/barel) 79,2 -0,8 % -4,1 % -3,3 % 10,6 %
Zlato (USD/trojska unce) 2342,0 0,0 % 0,0 % 21 % 13,5 %
Stribro (USD/trojska unce) 32,1 0,0 % 17,5 % 21,9 % 351 %
Méd (USD/t) 10326,3 -0,5 % 2,6 % 4,4 % 22,0 %
Hlinik (USD/t) 2767,5 1,4 % 6,9 % 6,8 % 16,1 %
Olovo (USD/t) 2319,5 -1,0 % 4,0 % 4,6 % 121 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 297,6 -0,9 % 0,8 % 21 % 12,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 72,3 -1,0 % 12,6 % 12,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 98,3 -0,3 % 14,7 % 10,2 %

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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