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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strang!

Predstihova data z Némecka a Spanélska by dnes méla predznamenat srpnovy pokles
inflace v eurozéné. Ta bude zvefejnéna zitra. O¢ekavame jeji snizeni z 2,6 % na 2,2 % yl/y,
hlavné viak v diisledku vy$si srovnavaci zaklady souvisejici s lofiskym ristem cen energii.
Dnesni kalendai obsahuje také srpnové indikatory divéry v ekonomiku eurozony
od Evropské komise. Zatimco nalada v primyslu pravdépodobné zistala pesimisticka,
v pripadé sluzeb oéekavame zlepseni. Mélo by ale jit o do¢asny efekt olympijskych her
v Parizi. Zpresnény odhad amerického HDP za druhé étvrtleti by mél potvrdit stale svizny
rust tamni ekonomiky podpoieny robustni spotiebitelskou poptavkou. Deflatory PCE pak
podle nas ukazi na ustup inflaénich tlakt v USA a tydenni poéty novych Zadosti by mély
setrvat mirné nad 200 tis., tedy z historického Ghlu pohledu na stale nizkych trovnich.

Rulst americké ekonomiky zUstava robustni

Kalendar dnesSnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Spanélsko Harmonizovana inflace (%, m/m) 09:00 SrpP -0,7 0,2 0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) 09:00 SrpP 2,9 2,5 2,5
Eurozéna Celkova divéra v ekonomiku (b.) 11:00 Srp 95,8 96,0 96,0
Divéra v primyslu (%, saldo) 11:00 Srp -10,5 -11,2 -10,8
Duvéra v oblasti sluzeb (%, saldo) 11:00 Srp 4,8 5,9 5,2
Spotrebitelska duvéra (%, saldo) 11:00 SrpF -13,4 -13,4
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 SrpP 0,5 0,0 0,0
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 SrpP 2,6 2,2 2,2
USA HDP anualizované (%, q/q) 14:30 2QS8 2,8 2,8 2,8
Osobni spotieba (%, g/q) 14:30 2QS8 2,3 2,2
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k2438. 232 232

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

Data z élenskych stati predznamenaiji pokles srpnové inflace v eurozéné do blizkosti
dvouprocentniho cile. Pfedbézny odhad harmonizované inflace v Némecku podle nas ukaze
na zmiméni meziroéniho riistu spotiebitelskych cen z 2,6 % na 2,2 %, v ptipadé Spanélska pak
22,9 % na2,5 %. Z velké ¢asti ovéem pljde o vliv vy§si srovnavaci zakladny spojené s loriskym
rychlym rdstem cen energii. Letos v srpnu navic pravdépodobné doslo k vyraznému
mezimési¢nimu zlevnéni pohonnych hmot, coZ jen zesililo protiinflaéni plsobeni energetické
Casti spotrebitelského kosde. Inflace za celou eurozénu bude zvefejnéna zitra a my Cekame jeji
shizeniz 2,6 % na 2,2 % y/y s tim, Ze efekt vy$Si srovnavaci zakladny by se na tom mél podilet
z 0,3 pb. Rizika naSeho odhadu navic vidime jako vychylena smérem k je$té hlubsimu poklesu
na 2,1 % y/y. Naproti tomu u jadrové inflace o€ekavame jen mirné zvolnéni z 2,9 % na 2,8 %.
Jesteé do konce letosniho roku ale celkova inflace v eurozéné pravdépodobné opét zrychli nad
2,5 % y/y, kdyz dojde k odeznéni vySe zminéného efektu vy$si zakladny, ktery by mél byt patrny
rovnéz v zafi a fijnu.

Zpiesnény odhad amerického HDP za druhé &tvrtleti by mél potvrdit sviznou ristovou
dynamiku na 2,8 % q/q anualizované podpoFenou robustni poptavkou domacnosti. Rist
spotfeby domdacnosti by se mél pohybovat nad 2 % g/q anualizované. Zvefejnény budou také
deflatory PCE za druhé Ctvrileti, ktere jsou pro Fed hlavnim méfitkem cenového vyvoje. Ty oproti
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které ale budou zvetejnény az zitra. My pro Cervenec o&ekavame velmi utlumenou mezimésicni
dynamiku ve vy$i 0,1 %, a to jak v pfipadé celkového, tak i jadrového deflatoru PCE. To by mélo
potvrdit vyhled americké inflace mifici ke 2 %.

Americky dolar silil, i tak je ale nejslabsi za posledni rok

Prehled véerejSich udalosti na financnich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni  Trh
Eurozéna  Penézni zadsoba M3 (%, y/y) 10:00 Cvc 2,3 2,3 2,7

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

Americky dolar véera ¢astecné korigoval predchozi ztraty, podpofit ho v tom mohl slabsi
rust penézni zasoby v eurozéné. Penézni zdsoba vyjadiena agregatem M3 vyrazné zaostala
za oCekavanimi, kdyz mezirocné v Cervenci vzrostla o 2,3 %, tedy stejné jako v Cervnu. Trzni
konsensus pfitom o¢ekaval rist 0 2,7 %. To jen podpofilo véerejsi zpeviujici trend amerického
dolaru vGéi euru, ktery vSak probihal jiz pfed zvefejnénim téchto dat. Mimo nich vderejsi
ekonomicky kalendaf nic dalSiho nenabidl. Dolar vic¢i spoleéné evropské méné béhem
vCerejSiho evropského obchodovani posili o zhruba 06 %, skurzem mimé& nad
1,111 USD/EUR. | pfesto se ale americkd ména nyni pohybuje pobliz nejslabsich drovni za
posledni rok. Neprospiva ji hlavné blizici se po¢atek snizovani Urokovych sazeb Fedu, které by
podle sou¢asného trzniho zacenéni mohlo byt relativné rychlé. Do konce letoSniho roku trh
zacenuje snizeni v souhrnu o 100 bb. a v poloviné toho pfistiho by se ménovépolitické sazby
v USA mély pohybovat kolem 3,5 % oproti souc¢asnym 5,25-5,50 %. VCerejSi posileni dolaru
neprospélo stfedoevropskému regionu, kdyz véechny tfi mény v disledku toho ztracely. Koruna
nebyla vyjimkou a odepsala 0,1-0,2 %. Jeji kurz se tak vzdalil od hranice 25 CZK/EUR.
Z dlouhodobéjsiho uhlu pohledu ale samoziejmé slabsi dolar stfedoevropskym ménam, stejné
jako dal§im ménam rozvijejicich se trhli prospiva. Tuzemska ména je tak nyni nejsilngjsi za celé
letni prazdninové obdobi.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.14 4.308 395.8
25.11 4.298 395.0
25.08 4.288 394.2
25.05 4.279 393.3
25.01 4.269 392.5
‘ ‘ ‘ ‘ 1 24.98 ‘ ‘ ‘ ‘ 1 4.260 ‘ ‘ ‘ ‘ ' 3917
22.08. 23.08. 26.08. 28.08. 29.08. 22.08. 23.08. 26.08. 28.08. 29.08. 22.08. 23.08. 26.08. 28.08. 29.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 28. 08. 24 denni zména mésicni zména vynos od 31. 07. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,06 0,2 % 1,1 % -1,4 % 1,5 %
CZK/USD 22,55 0,7 % -3,3 % -4,1 % 1,0 %
USD/EUR 1,112 -0,5 % 2,3 % 2,8 % 0,5 %
USD/JPY 144,7 0,0 % -5,9 % -3,9 % 2,8 %
USD/CNY 71,27 0,0 % -1,7 % -1,3 % 0,4 %
GBP/USD 1,319 -0,4 % 2,4 % 2,7 % 3,3 %
GBP/EUR 0,843 -0,1 % -0,1 % 0,1 % -2,8 %
CHF/EUR 0,937 -0,5 % -2,4 % -1,6 % 0,9 %
CHF/USD 0,843 0,0 % -4,5 % -4,3 % 0,5 %
NOK/EUR 11,680 -0,2 % -2,3 % 1,1 % 4,4 %
SEK/EUR 11,34 -0,2 % -3,4 % 21 % 2,1 %
PLN/EUR 4,293 0,1 % 0,5 % 0,2 % -1,2%
PLN/USD 3,862 0,6 % -1,8 % -2,6 % -1,7%
HUF/EUR 393,1 0,0 % 0,6 % -0,2 % 2,8 %
HUF/USD 353,7 0,5 % -1,7 % -3,0 % 2,3 %
RUB/EUR 102,41 0,2 % 9,5 % 10,8 % 2,2 %
RUB/USD 91,53 -0,5 % 6,4 % 6,5 % 2,3 %
TRY/EUR 38,066 0,2 % 6,2 % 6,3 % 16,4 %
TRY/USD 34,054 0,1 % 3,3 % 2,8 % 15,2 %

Svétové dluhopisové trh

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 trh

CzZK 2Y
CZK 5Y
CZK10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
usD 2y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

posledni zavér 28. 08. 24 (%)

3,88
2,39

3,67
3,83

5,87
5,83
6,26

posledni zavér 28. 08. 24 (%)

3,37
3,51

3,69
3,36

4,66
5,76
5,68
5,99

denni zména (bb)

denni zména (bb)

3,0
3,0
-1,1
1,8
2,5
0,7
1,4
1,3
5,2
7.6
9,6
1,0
3,0
4,0

mésicni zména (bb)

mésicéni zména (bb)

7,6

-3,0
-28,0
-20,9
-18,3
-53,9
42,7
-36,4
-27,8
-32,4
31,9
-18,0
-13,0

-9,0

148,0
150,0
157,4
256,8
307,1
324,1
348,9
366,7
399,6

90,7
100,9

101,4
89,4
88,5

239,9

211,0

216,0

308,2

321,5

348,6

spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
115,56
144,4
161,9

spread vici EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

4,8
5,5

1,8
3,2
3,8
6,3
9,4
12,1
2,1
4,8
6,5

Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

4,50
3,75
5,50
0,25
5,00
1,256
4,50
3,50
6,75
5,75
8,25

4,50
3,67
5,38
0,16
5,03
1,10
4,50
3,39
6,51
5,17

4,37
3,51
5,32
0,45
5,30
1,27
4,74
3,33
6,52
5,75
8,35

3,50
3,06
3,97
0,44
4,11
0,64
3,87
2,27
5,75
5,08

3,52
2,50
3,68
0,90
3,69
0,74
3,46
2,28
5,95
4,66

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

Svétové akciové trh

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 07. 24

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

posledni zavér 28. 08. 24
41 091
5592
17 556
4913
7578
18 782
8 344
1574
2 384
72 839
305

18 270

9757
38 372
17 692

2837

-0,4 %
-0,6 %
11 %
0,3 %
0,2 %
0,5 %
0,0 %
-0,7 %
-0,5 %
-0,7 %
0,0 %
-0,3 %

0,1 %
0,2 %
-1,0 %
-0,4 %

denni zména

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

-10,4 %
1,9 %
3,9 %

-1,8 %

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

-8,3 %
-1,9 %
2,0 %
-3,4 %

mési¢ni zména

9,0 %
17,2 %
17,0 %

8,7 %

0,5 %
121 %

7.9 %
11,3 %

1,7%
20,2 %
-0,3%
18,9 %

30,6 %
14,7 %

3,8 %
-4,6 %

rocni 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 28. 08. 24 (CZK)
863,0

1216,5

300,0

761,5

107,0

1520,0

646,0

762,0

posledni zavér 28. 08. 24 (CZK)

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

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

-0,8 %

maximum za

poslednich 52 tydnia

tydenni zména
-4,6 %

1,4 %

-1,0 %

-0,8 %

0,4 %

-0,3 %

-0,8 %

-1,0 %

minimum za
poslednich 52 tydni

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

objem obchodii -
1D (v ks)

-9,6 %
51,2 %
12,8 %
7,6 %
26,8 %
12,2 %
15,8 %
25,6 %

pomér objemu
obchodii -1D k 6M

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komer¢éni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodit

863,0
1216,5
300,0
761,5
107,0
1520,0

1022,0
1239,0
308,0
878,0
111,4
1760,0
688,0
789,0

denni zména

798,0
770,6
263,0
660,5
82,3
1460,0
518,0
594,5

mésicni zména

97681
50747
2487
120016
206572
388
15031
3664

vynos od 31. 07. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 81,1 -1,9 % -0,3 % -0,5 % 4,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 74,5 -1,3 % -3,4 % -4,4 % 4,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 2504,6 0,0 % 4,9 % 2,3 % 21,4 %
Stiibro (USD/trojska unce) 29,1 0,0 % 4,3 % 0,4 % 22,4 %
Méd' (USD/t) 9130,0 -21 % 1,5 % 0,3 % 7,9 %
Hlinik (USD/t) 2496,0 -21 % 9,0 % 9,0 % 4,7 %
Olovo (USD/t) 2085,0 -1,8 % 0,8 % 0,1 % 0,8 %
T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD) 277,6 -1,0 % 0,1 % -0,2 % 5,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 70,2 -1,0 % 4,3 % 2,3 % -8,4 %
Elektrina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 97,1 -0,3 % 7,3 % 4.1 % 6,1 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni 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 obsaZzené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komer&ni
banka, a.s. povaZzuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, atkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komercéni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvori jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a daldich spoleénosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou prilezitostné 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 predstavuii Siteni 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 investiénich sluzeb svym klientlm.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jind nez vySe uvedend osoba, nemeéla 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 nastroji nezaruéuje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfitemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investiéniho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pFisluSnych pravnich predpis,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stretu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi atvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi prfedpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajmda.

Zadné hodnoceni zaméstnanct, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spociva 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 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 emitentim pred jejich
zverejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, ze nézory obsazené v tomto dokumentu presné 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi€énim doporucenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepfedstavuje investi¢ni 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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