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V tuzemsku je dnes na programu zverejnéni ¢ervnové inflace, ktera podle naseho odhadu
v meziro¢nim vyjadreni poklesla z kvétnovych 2,6 % na 2,5 %. Jadrova inflace by pak méla
zUstat oproti pfedchozimu mésici beze zmény rovnéz na 2,5 % y/y, a to v dusledku nadale
zvySené dynamiky cen sluzeb. Obchodovani na globalnich finanénich trzich by dnes
mohla ovlivnit vyjadfeni centralnich bankéru.

Inflaci v CR drzi nad cilem zvy$ena dynamika cen sluzeb

Kalenda¥ dnesnich udalosti na finan¢nich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

CR CPI (%, m/m) 09:00 Cer 0,0 0,2 0,2
CPI (%, y/y) 09:00 Cer 2,6 2,5 2,4

Eurozéna Vystoupeni: J. Nagel (Deutsche Bundesbank) 10:00

USA Vystoupeni: J. Powell (Fed) 16:00

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

Odhadujeme, ze tuzemska meziroc¢ni inflace v éervnu dale zvolnila na 2,5% po
kvétnovych 2,6 %. Rizika jsou pfitom podle nas vychylena ve sméru vyraznéjSiho poklesu na
2,4 % y/y. Mezimésicné pak podle nas spotiebitelské ceny vzrostly v priméru o 0,2 %. Tempo
mezimésicniho poklesu cen pohonnych hmot podle naSeho odhadu v ¢ervnu zrychlilo z -1,8 %
na -3,8 %. V meziro¢nim vyjadreni vSak byly ceny pohonnych hmot pravdépodobné stale vyssi
0 4,9 %. Predstihové indikatory ukazuji na ¢ervnové mezimésicni zdrazeni potravin. Pfesto by
ceny potravin mély v meziro¢nim srovnani zlistat zhruba beze zmény. Regulované ceny budou
pravdépodobné odrazet probihajici zleviiovani energii, kdyZz se do cen elektfiny a plynu pro
domacnosti zadinaji promitat nizsi ceny na velkoobchodnich trzich. O¢ekavame, Ze jadrova
inflace zlstane beze zmény 2,5 % y/y, a to v dlsledku stéle zvySené inflace ve sluzbach (ta
v kvétnu dosahla 5,3 % y/y). V mezimési¢nim sezonné oclisténém vyjadreni pak pfedpokladame
Castecnou korekci na +0,18 % poté, co dynamika jadrovych cen v kvétnu prekvapivé prudce
zpomalila z 0,22 % na 0,14 % m/m. Pro zbytek roku o¢ekavame, ze celkova i jadrova inflace
zistanou v horni poloviné toleranéniho pasma CNB, tj. v rozmezi 2-3 % vy/y.

Koruna poprvé od dubna nad 25,20 CZK/EUR

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh

Madarsko CPI (%, m/m) 8:30 Cer -0,1 0,0 0,2
CPI (%, yly) 8:30 Cer 4,0 3,7 3,9

C¢R Podil nezaméstnanych osob (%) 09:00 Cer 3,6 3,6 3,6
Devizové rezervy (mld. EUR) 10:00 Cer 136,4 136,9

USA Davéra malych podniki v ekonomiku (NFIB, b.) 12:00 Cer 90,5 91,5 90,2

Zdroj: Bloomberg
SOCIETE
GENERALE
GROUP

Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang!

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

Podil nezaméstnanych osob v CR ziistava nizko. V dervnu v souladu s trznim konsenzem
stagnoval na kvétnovych 3,6 %. Po ocisténi o sezénni vykyvy se nachazel na 3,8 %, pobliz
kterych se drzi jiz tfi mésice v fadé. Od zacatku roku je sice patrny lehky narlst podilu
nezaméstnanych osob, a tedy i velmi mirné ochlazovani tuzemského trhu prace. Z historického
pohledu jsou ovSem soucasné Urovné stale velmi nizko, a svéd¢i tak o jeho pretrvavajici
napjatosti. Trh prace, respektive mzdovy rlst, proto nechybi mezi proinflaénimi riziky, ktera

pravideln& zmiriuje CNB.

Datum a ¢as dokonceni: 10. Cervence 2024, 07:27
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Koruna se véera poprvé od dubna dostala nad hladinu 25,20 CZK/EUR. Jeji oslabovani za
posledni mésic bylo podle nas nejprve spojeno s korekci predchoziho nadmérného posileni.
Dalsi tlak na depreciaci pak nasledoval po &ervnovém zasedani CNB, na kterém bankovni rada
snizila sazby o 50 bb, coz nebylo trhy pIné zacenéno. Diferencial trznich urokovych sazeb se od
té doby pfivira, coz pfispélo k dalSimu oslabeni koruny az na soucasné urovné. Vzhledem
k tomu, Ze aktudlné trhy zaceniuiji dalsi kroky CNB zhruba v souladu s nasim oéekavanim (repo
sazba na 4 % do konce roku a dosaZeni neutralnich 3,5 % v Q1 25), mnoho prostoru pro
pokragovani trendu oslabovani koruny jiz nevidime. Oc¢Eekavané vystoupeni Séfa Fedu
J. Powella pfed americkym Senatem vcéera nepfineslo zadné indikace ohledné na¢asovani
prvniho snizeni sazeb. Powell v§ak zminil rostouci pfesvédceni o ochlazovani tamniho trhu
prace. Reakce trhd byla minimalni, nadale je tak zacenéna zhruba 70% pravdépodobnost
25bodového ,,cutu” v zafi.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.30 4.335 396.8
25.25 4.318 395.7
25.20 4.301 394.7
25.15 4.285 393.6
25.09 4.268 392.6
T T T T 1 25.04 : : : : . 4.251 T T T T 3915
03.07. 04.07. 05.07. 09.07. 10.07. 03.07. 04.07. 05.07. 09.07. 10.07. 03.07. 04.07. 05.07. 09.07. 10.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 09. 07. 24 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,28 0,4 % 2,6 % 0,9 % 2,4 %
CZK/USD 23,38 0,6 % 2,6 % 0,0 % 4,8 %
USD/EUR 1,081 -0,2 % 0,0 % 0,9 % -2,3 %
USD/JPY 161,3 0,0 % 3,0 % 0,3 % 14,5 %
USD/CNY 72,73 0,1 % 0,3 % 0,1 % 2,4 %
GBP/USD 1,278 -0,3 % 0,5 % 1,1 % 0,2 %
GBP/EUR 0,846 0,1 % -0,4 % -0,2 % -2,5%
CHF/EUR 0,970 -0,1 % 0,2 % 0,8 % 4,5 %
CHF/USD 0,898 0,1 % 0,2 % -0,1 % 7,0 %
NOK/EUR 11,468 0,0 % -0,9 % 0,3 % 2,5 %
SEK/EUR 11,41 -0,3 % 0,1 % 0,4 % 2,7%
PLN/EUR 4,258 -0,2 % -1,3% -1,2% -2,0 %
PLN/USD 3,938 0,0 % -1,3% 21 % 0,3 %
HUF/EUR 393,9 -0,1 % 0,6 % -0,3 % 3,0 %
HUF/USD 364,4 0,1 % 0,6 % -1,1% 5,4 %
RUB/EUR 95,50 0,4 % -0,7 % 3,7 % -4,7 %
RUB/USD 87,85 -0,1 % -1,3% 2,4 % -1,8 %
TRY/EUR 35,567 0,3 % 1,7% 1,3 % 8,8 %
TRY/USD 32,875 0,5 % 1,7% 0,4 % 11,3 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 07. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb)

CZGB 2Y 3,97 -4,4 -28,6 104,9 -6,2
CZGB 4Y 3,98 -9,7 -31,8 141,5 -13,2
CZGB 10Y 4,14 -5,8 -14,6 155,6 -9,8
GER 2Y 2,92 1,8 -16,0

GER 5Y 2,56 3,5 -12,0

GER 10Y 2,58 4,0 -4,0

UST 2Y 4,63 0,0 -26,0 170,2 -1,8
UST 5Y 4,24 0,0 -22,0 168,1 -3,5
UST 10Y 4,30 0,0 -13,8 171,6 -4,0
PLGB 2Y 5,25 -0,8 7,0 232,6 -2,6
PLGG 5Y 5,68 -0,8 12,7 311,4 -4,3
PLGB 10Y 5,79 0,0 10,0 320,7 -4,0
HUGB 3Y 6,59 -5,0 -3,8 367,1 -6,8
HUGB 5Y 6,56 -10,3 -5,6 399,8 -13,8
HUGB 10Y 6,75 -2,0 4,2 417,5 -6,0

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 07. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb)

CZK 2y 3,95 -5,9 -38,0 74,0 -7,0
CZK 5Y 3,76 -6,5 -28,5 89,4 -9,3
CZK 10Y 3,81 -6,0 -23,5 98,2 -9,6
EUR 2Y 3,21 1,1 -16,4
EUR 5Y 2,87 2,7 -10,1
EUR 10Y 2,82 3,6 -2,5
USD 2Y 4,74 -0,6 -29,3 153,1 -1,7
UsD 5Y 4,25 0,0 -24,7 138,6 -2,7
uUsD 10Y 4,16 1,4 -17,8 133,6 -2,2
PLN 2Y 5,57 -0,5 12,0 236,0 -1,6
PLN 5Y 5,20 -0,4 10,1 232,9 -3,1
PLN 10Y 5,26 -0,7 4,5 243,5 -4,4
HUF 2Y 6,28 -8,0 -7,0 307,5 -9,1
HUF 5Y 6,27 -4,0 0,0 340,4 -6,7
HUF 10Y 6,53 -3,5 6,0 370,7 =71
Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%) 0O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CzZK 4,75 4,68 4,66 3,95 3,80
EUR (depo) 3,75 3,67 3,71 3,53 2,82
USD (horni limit) 5,50 5,38 5,57 4,74 417
JPY 0,10 0,03 0,32 0,42 1,05
GBP 5,25 5,28 5,30 4,46 3,85
CHF 1,25 1,15 1,41 0,93 1,03
NOK 4,50 4,53 4,76 4,60 3,93
SEK 3,75 3,64 3,73 2,98 2,67
HUF 7,00 6,80 6,86 6,28 6,49
PLN 5,75 4,84 5,76 5,56 5,26
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 09. 07. 24

mésiéni zména

vynos od 30. 06. 24

vynos od 31. 12. 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

39 292 -0,1 %
5577 0,1 %
18 429 0,1 %
4904 -1,3 %
7 509 -1,6 %
18 236 -1,3 %
8140 -0,7 %
1570 -0,3 %
2544 0,2 %
71169 0,0 %
308 0,0 %
18 334 -0,6 %
10797 -0,6 %
41 580 2,0 %
17 523 0,0 %
2 959 1,3 %

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

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

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

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

4,3 %
16,9 %
22,8 %

8,5 %
-0,5 %

8,9 %

5,3 %
11,1 %

8,6 %
17,4 %
-0,2 %
19,3 %

44,5 %
24,3 %

2,8 %
-0,5 %

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 09. 07. 24 (CZK) denni zména
893,5 0,6 %

1150,5 0,1 %

296,0 -0,3 %

783,0 -0,1 %

104,0 0,4 %

1538,0 -0,5 %

669,0 0,0 %

763,0 0,4 %

maximum za

tydenni zména
2,2 %
1,9 %
-2,6 %
0,0 %
1,8 %
-0,1 %
-1,6 %
-0,8 %

minimum za

mési¢ni zména
-5,9 %

4,8 %

-0,3 %

1,7 %

5,6 %

2,4 %

0,9 %

4,7 %

objem obchodii -1D

roéni zména
0,0 %

52,6 %
18,9 %
17,6 %
30,8 %

-8,9 %

20,8 %
33,2 %

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

posledni zavér 09. 07. 24 (CZK)

poslednich

893,5 1022,0
1150,5 1178,0
296,0 305,0
783,0 878,0
104,0 104,6
1538,0 1760,0
669,0 688,0
763,0 779,0

poslednich
798,0
748,7
245,0
660,5

79,5
1470,0
518,0
561,0

(v ks)
95001
27892
26213

120700
224794
298
4266
316

obchodui -1D k 6M
4,8 %

3,8 %

55,7 %

6,9 %

5,2 %

4,3 %

3,7 %

1,0 %

posledni zavér 09. 07. 24 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 24 vynos od 31. 12. 23
Ropa Brent (USD/barel) 86,0 -1,9 % 9,8 % -0,8 % 10,8 %
Ropa WTI (USD/barel) 81,4 -1,1% 7,8 % -0,2 % 13,6 %
Zlato (USD/trojska unce) 2364,1 0,0 % 3,1 % 1,6 % 14,6 %
Stfibro (USD/trojska unce) 30,8 0,0 % 57 % 5,7 % 29,4 %
Méd (USD/t) 9711,0 -0,5 % 0,8 % 2,7% 14,7 %
Hlinik (USD/t) 2496,5 -1,4 % -3,2% -1,1% 4,7 %
Olovo (USD/t) 2194,0 -1,7% -0,3 % -1,3% 6,1 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 290,0 -0,3 % 0,0 % -0,2 % 9,9 %
Emisni povolenky (EUR/t) 67,9 -0,6 % -2,8 % 1,6 % -11,4 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh) 90,0 -1,6 % -2,4 % -1,4 % -1,6 %

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. Komeréni 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 vysSe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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 r(zna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlzZe 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 autorll 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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