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Priméma mzda v CR (%, y/y)

Z domova se dnes dockame statistik mzdového vyvoje za Q2 24. Rust realnych mezd
a obnovovani kupni sily zaméstnancti pokracovalo, i kdyz pomalejSim tempem. V USA
zverejni ISM z prumyslu, ktery potvrdi, co naznagéil jiz pfedbézny PMI, tedy snizujici se
aktivitu v sektoru.

Aktivita v americkém pramyslu slabne

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

¢R Primérna realna mési¢ni mzda (%, y/y) 09:00 2Q 4,8 4,3 4,3
Primérma nominalni mésiéni mzda (%, y/y) 09:00 2Q 7,0 6,8

USA PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 15:45 Srp F 48,0 48,1
ISM index z prdmyslu (b.) 16:00 Srp 46,8 48,2 47,5

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

€SU dnes oznami &isla o vyvoji mezd za druhé &tvrtleti. V redlném vydareni priimérna
mzda pokracéovala v rustu, éimzZ dale mirné korigovala jeji propad v souvislosti s inflaéni
periodou let 2021-23. Odhadujeme, Ze v Q1 24 prdmérna nominalni mzda vzrostla meziro¢né
0 6,8 % po 7,0 % v predchozim &tvrileti. Mezi¢tvrtletni rlist mezd ve Q2 24 podle nadeho
odhadu vyrazné zpomalil na 1,2 % (po sezénnim ocisténi) po 2,6 % v Q1 24. To bylo podle nas
zplsobeno odeznénim jednorazovych efektd, jako jsou mimofddné odmény a zvyseni mezd
z Q1 24. Vzhledem k tomu, Ze rlst spotiebitelskych cen ve Q224 zrychlii na 0,5 %
meziCtvrtletné, odhadujeme, Ze kupni sila primérné mzdy se oproti prvnimu Gtvrtleti zvysila
00,7 %. Primérna redlind mzda se tak nachazi na Urovni z roku 2018. Trh prace vSak zlstava
napjaty a zaméstnanci budou pravdépodobné i naddle pozadovat kompenzaci za pfedchozi
prudky pokles kupni sily svych vydélkd. Na celoro¢ni bazi proto odhadujeme, Ze redlnd mzda
by se letos mohla zvysit pfiblizné o 5 %. O¢ekavame také mirné protiinflaéni pfekvapeni oproti
posledni prognéze CNB, které predpokladd mezirogni rist primérmé nomindini mzdy ve Q2 24
07,2 %. To by mélo na devizovém trhu plsobit proti Ceské koruné.
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Svétovy ekonomicky kalendaF dnes ziejmé zadné velké impulsy obchodnikim na
finan¢nich trzich nenabidne. Srpnovy ISM z amerického primyslu potvrdi, co jiz naznacil
predbézny PMI, tedy snizujici se aktivitu v sektoru.

Datum a ¢as dokonceni: 03. zafi 2024, 07:11
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USD/EUR

Aktivita evropskych priimysinika zGstava vyrazné utlumena

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Madarsko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:00 Srp 48,8 47,6 49,3
Polsko PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 09:00 Srp 47,3 47,8 47,4
¢R PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 09:30 Srp 43,8 46,7 44,0
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:55 Srp F 42,1 42,4 421
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 10:00 SrpF 45,6 45,8 45,6
¢R Bilance statniho rozpocétu (mld. CZK) 14:00 Srp -192,3 -175,8

27.08. 2808. 29.08. 0209. 03.09.

Zdroj: Bloomberg

1,103

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

Spolec¢na evropska ména vici dolaru na pocatku tydne nepatrné posilila. Finalni srpnovy
PMI primyslové aktivity za Némecko, a potazmo za celou eurozoénu, byl oproti predbéznému
odhadu mirné vylepSen. To ale nic neméni na pfibéhu, Ze se Urover indexu nachazi hluboko
v pasmu kontrakce.

Koruna byla béhem véerejsi seance naprosto klidna, kurz vici euru se drzel stabilni v okoli
25,03 CZK/EUR. Bez vétsi odezvy obchodnikl se tak obeslo zvefejnéni lepSiho srpnového PMI
aktivity v tuzemském zpracovatelském pramyslu, i odpoledni oznameni vysledku hospodareni
statniho rozpoctu ke konci srpna.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,13 395,8 4,307
25,10 395,0 4,297
25,07 394,2 4,288
25,04 3934 4,279
25,01 392,6 4,270
T T T T 1 24,98 . : : : ,» 391,8 : : T T 4,260
27.08. 28.08. 29.08. 02.09. 03.09. 27.08. 28.08. 29.08. 02.09. 03.09. 27.08. 28.08. 29.08. 02.09. 03.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Cesky PMI prekvapil ristem z Servencovych 43,8 bodu na 46,7 bodu v srpnu. Na$ odhad i trzni
konsenzus pocital se 44 body. ZlepS$eni totiz nenaznacoval ani ¢esky konjunkturalni prazkum,
ani vysledky némeckych PMI indexd ¢i tamniho Ifo indexu. Vykon eského zpracovatelského
pramyslu sice zUstava stale ve fazi kontrakce, klesa nyni ale nejpomaleji za posledni dva roky.
Ceské priimysiniky trapi nejvice klesajici objem novych zakazek. V tom trend pokradoval,
nicméné nejpomalejSim tempem od roku 2022. Firmy zaregistrovaly vyssi poptavku od
zakaznik( z Asie a Afriky. Poptavka od evropskych zakaznik( vSak zlstala slaba. Na lepsi vyvoj
zakazek firmy reagovaly zpomalenim poklesu vyroby. Firmy zaroven redukovaly pocty
zameéstnanych, avSak nejpomalejSim tempem od kvétna letoSniho roku. Nékteré z nich dokonce
reportovaly obtize pfi shanéni kvalifikovanych pracovnikd, coZz naznacuje obnovenou chut
zaméstnance nabirat. | pfes nedekané zlepSeni indexu PMI neoCekavame do konce roku
zavratné oziveni prumyslové vyroby. Evropska poptavka zlstava stale slaba, kdyz se nedafi
predevsim némeckému primyslu.

Schodek statniho rozpoctu se ke konci srpna proti ¢ervenci snizil, a to 0 16,5 mld. K& na
175,8 mld. K&. Svou roli sehraly hlavné vyssi pfijmy. Z hlediska sezénnosti dochazelo totiz
v poslednich letech v srpnu s vyjimkou lofiska spiSe k mirnému mezimési¢nimu prohlubovani
schodku. Mezimési¢ni zmirnéni schodku tedy zvySuje Sanci na dosazeni schvaleného deficitu
statniho rozpoctu v celoroénim objemu 252 mid. CZK. V poméru k HDP byl srpnovy deficit

hospodareni vliady ke konci srpna komentovali zde https://bit.ly/3TdP8zQ.
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 02. denni zména mési¢ni zména vynos od 31. 08. 24 vynos od 31. 12, 23
CZK/EUR 25,04 0,0 % -1,0 % 0,0 % 1,4 %
CZK/USD 22,63 -0,1 % -2,4 % -0,1 % 1,4 %
USD/EUR 1,107 0,1 % 1,4 % 0,1 % 0,0 %
USD/JPY 146,8 0,0 % 0,0 % 0,4 % 4,2 %
USD/CNY 71,17 0,3 % -0,8 % 0,3 % 0,2 %
GBP/USD 1,314 0,2 % 2,8 % 0,2 % 3,0 %
GBP/EUR 0,842 0,0 % -1,3% 0,0 % -2,9 %
CHF/EUR 0,942 0,2 % 0,4 % 0,2 % 1,5 %
CHF/USD 0,852 0,1 % -1,0 % 0,1 % 1,5 %
NOK/EUR 11,719 -0,2 % -2,0 % -0,2 % 4,7 %
SEK/EUR 11,35 -0,1 % 1,7 % -0,1 % 2,2 %
PLN/EUR 4,269 -0,3 % -0,5 % -0,3 % -1,8 %
PLN/USD 3,857 -0,5 % -1,9 % -0,5 % -1,8 %
HUF/EUR 392,3 -0,1 % -1,4 % -0,1 % 2,6 %
HUF/USD 354,5 -0,2 % -2,8 % -0,2 % 2,6 %
RUB/EUR 99,31 -0,7 % 6,5 % -0,7 % -0,9 %
RUB/USD 89,69 -0,9 % 51 % -0,9 % 0,2 %
TRY/EUR 37,532 -0,3 % 3,6 % -0,3 % 14,8 %
TRY/USD 33,903 -0,5 % 2,2 % -0,5 % 14,7 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 02. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,54 -3,2 -4,1 111,9 -6,2
CZGB 4Y 3,68 1,8 14,3 1451 -1,8
CZGB 10Y 3,95 1,8 18,9 161,5 -2,1
GER 2Y 2,42 3,0 6,9
GER 5Y 2,23 3,6 14,7
GER 10Y 2,34 3,9 16,4
UST 2Y 3,92 0,0 3,7 149,6 -3,0
UST 5Y 3,70 0,0 8,6 147,8 -3,6
UST 10Y 3,90 0,0 11,3 156,5 -3,9
PLGB 2Y 4,85 11 55 2425 -1,9
PLGG 5Y 5,23 5,4 20,2 300,0 1,8
PLGB 10Y 5,48 41 30,4 314,4 0,2
HUGB 3Y 5,86 3,0 28,9 344,3 0,0
HUGB 5Y 5,82 -0,7 231 359,3 -4,3
HUGB 10Y 6,26 -1,0 18,8 392,2 -4,9

Svétové trhy IRS

posledni zavér 02. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuci EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 3,53 2,2 12,3 84,5 1,8
CZK 5Y 3,42 2,0 28,0 90,7 0,6
CZK 10Y 3,56 1,8 32,8 99,9 -0,1
EUR 2Y 2,68 0,5 -6,2
EUR 5Y 2,51 1,4 4,5
EUR 10Y 2,56 1,8 6,7
usD 2Y 3,72 0,0 2,5 103,3 -0,5
USD 5Y 3,40 0,0 6,2 89,1 -1,4
uUsD 10Y 3,44 0,0 8,0 87,3 -1,8
PLN 2Y 5,12 71 12,5 243,5 6,7
PLN 5Y 4,61 6,7 22,0 210,0 5,4
PLN 10Y 4,69 6,4 25,4 213,0 4,5
HUF 2Y 5,74 1,0 22,0 305,7 0,5
HUF 5Y 5,67 2,0 25,5 316,2 0,6
HUF 10Y 5,98 2,0 26,0 341,6 0,2
Prehled urokovych sazeb
CZK 4,50 4,50 4,36 3,63 3,56
EUR (depo) 3,75 3,67 3,47 3,04 2,57
USD (horni limit) 5,50 5,38 5,28 4,01 3,73
JPY 0,25 0,16 0,45 0,45 0,92
GBP 5,00 5,08 5,30 4,11 3,71
CHF 1,25 1,08 1,26 0,64 0,77
NOK 4,50 4,50 4,72 3,86 3,562
SEK 3,50 3,39 3,28 2,27 2,35
HUF 6,75 6,29 6,51 5,73 5,96
PLN 5,75 5,18 5,75 5,12 4,70
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trh

denni zména

meésicni zména

vynos od 31. 08. 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

posledni zavér 02. 09. 24
41 563
5648
17714
4973
7 646
18 931
8 364
1607
2 456
72789
305
18111

10110
38 701
17 692
2811

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

2,8 %
0,1 %
-1,7 %
-1,1 %

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

-3,5 %
7,8 %
4,4 %

-3,2 %

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

2,8 %
0,1 %
-1,7 %
-1,1 %

10,3 %
18,4 %
18,0 %
10,0 %

1,4 %
13,0 %

8,2 %
13,6 %

4,8 %
20,1 %
-0,3 %
17,8 %

35,3 %
15,6 %

3,8 %
-5,5 %

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 02. 09. 24 (CZK)
865,0

1248,0

299,0

773,5

110,6

1520,0

648,0

795,0

posledni zavér 02. 09. 24 (CZK)

denni zména
-0,1 %
0,8 %
-0,7 %
1,0 %
0,9 %
0,9 %
0,0 %
1,3 %

maximum za

poslednich 52 tydna

tydenni zména
-2,3 %
2,5 %
-1,0 %
1,4 %
2,4 %
-0,1 %
-0,2 %
3,8 %

minimum za
poslednich 52 tydna

mésicni zména
-5,2 %
9,2 %
-2,0 %
-0,5 %
3,8 %
-1,3%
-2,7 %
8,0 %

objem obchodu -
1D (v ks)

rocni zména
-8,9 %
56,8 %

7,6 %

10,6 %

32,1 %
-11,9 %
15,9 %
32,5 %

pomér objemu
obchodu -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

865,0
1248,0
299,0
773,5
110,6
1520,0
648,0
795,0

posledni zavér 02. 09. 24

1022,0
1256,5
308,0
878,0
111,4
1760,0
688,0
795,0

denni zména

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

mésicni zména

694879
84999
2374
260074
1783014
225
24896
4858

vynos od 31. 08. 24

praméru
39,2 %
11,6 %
5,2 %
15,8 %
11 %
3,7 %
22,3 %
14,5 %

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 79,6 -0,5 % 1,8 % -0,5 % 2,6 %
Ropa WTI (USD/barel) 73,6 -3,1 % 0,0 % 0,0 % 2,7 %
Zlato (USD/trojska unce) 2500,6 0,0 % 2,3 % -0,1 % 21,2 %
Stfibro (USD/trojska unce) 28,5 0,0 % -0,1 % 1,2% 19,9 %
Méd (USD/t) 9057,3 -0,7 % 1,4 % -0,7 % 7,0 %
Hlinik (USD/t) 2424,0 -0,9 % 71 % -0,9 % 1,7 %
Olovo (USD/t) 2059,5 0,3 % 1,8 % 0,3 % -0,4 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 277,0 -1,0 % 2,6 % 0,0 % 5,0 %
Emisni povolenky (EUR/t) 69,8 0,2 % -0,2 % 0,2 % -8,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 95,6 -0,9 % -1,3 % -0,9 % 4,5 %

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 pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto neptebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, agkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni 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 tvlirce 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.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dal§ich spole¢nosti tvoricich 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 predstavuji 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 pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni banka, a.s. nepiebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouZzitim 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 zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruGuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruCena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho néstroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpis,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatient, aby zabranila moznému sttetu z&jm( pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, 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 Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmda.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podmingno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spogiva 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 urCeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( 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 splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisQ.

Tento dokument neni investi¢nim doporucenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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