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V Evropé dnes budou zverejnény finalni odhady PMI z oblasti sluzeb za srpen. V Némecku
i eurozoné by mélo dojit pouze k potvrzeni predbéznych odhad(, a tedy i Grovné mirné
nad 50 b. V eurozoné je pak jesté doplni éervencovy vyvoj cen prumyslovych vyrobcu.
V USA bude hrat hlavni roli pocet volnych pracovnich pozic — JOLTS za ¢ervenec, ktery
samozrejmé pro trhy budou srpnové statistiky z nezemédélského sektoru (tzv. payrolls),
které ale budou zverfejnény az v patek. Americké tovarni objednavky v cervenci
pravdépodobné mezimésicné vzrostly a korigovaly tak predchozi pokles. Zvefejnéna
v USA dnes bude také ¢ervencova bilance zahraniéniho obchodu. Celkové ale dnesni data
patti spise k tém druhofadym a vyznamny vliv na obchodovani na finanénich trzich tak
jejich zverejnéni pravdépodobné mit nebude.

Spise druhorada ekonomicka data

Kalendar dnesSnich udalosti na finan¢nich trzich Gas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Némecko PMI z oblasti sluzeb (b.) 09:55 SmpF 51,4 51,4 51,4
Kompozitni PMI (b.) 09:55 SrpF 48,5 48,5 48,5

Eurozéna PMI z oblasti sluzeb (b.) 10:00 SrpF 53,3 53,3 53,3
Kompozitni PMI (b.) 10:00 SrpF 51,2 51,2 51,2
Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) 11:00 Cvc 0,5 0,3
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Cvc -3,2 -2,5

USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 14:30 Cve -73,1 -78,5 -79,0
Pocet volnych pracovnich pozic - JOLTS (tis.) 16:00 Cvc 8184 8100
Tovami objednavky (%, m/m) 16:00 Cvc -3,3 4,7
Tovami objednavky bez dopravy (%, m/m) 16:00 Cvc 0,1

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Tempo ristu tuzemskych mezd zklamalo

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi Aktualni Trh
CR Primérna nomindlni mzda (%, y/y) 09:00 2Q 7,2 6,5
Primérna redlna mzda (%, y/y) 09:00 2Q 5,0 3,9 4,3
USA PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 1545 SipF 48,0 47,9 48,1
ISM ze zpracovatelského primyslu (b.) 16:00 Srp 46,8 47,2 47,5

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

Meziroéni rist éeskych mezd ve druhém letosnim é&tvrtleti zpomalil z 7,2 % na 6,5 %.
V realném vyjadfeni pak doslo ke zpomaleni z 5,0 % na 3,9 % y/y, zatimco trzni konsensus
ocekaval 4,3 %. MeziCtvrtletné sice realné mzdy rostly jiz paty kvartal v fadé, jejich dynamika
se vSak podle naSeho odhadu vyznamné zmirnila,atoz 2,3 % v Q1 na0,4 % v Q2 (po sezonnim
oCisténi). Vice jsme ktomu psali zde: https:/bit.ly/Wages 2Q24 CZ. Ruku v ruce stim
pravdépodobné slo zvolnéni meziétvrtletniho rdstu spotfeby domacnosti z 0,8 % na 0,2 %.
Pretrvavajici slabost jak na strané pfijm0, tak i vydajl domacnosti podle naseho nazoru nahrava

dal$imu snizovani Grokovych sazeb CNB. Navic v kontextu velmi slabého vykonu primysiu.
Zatimco posledni prognéza CNB ukazuije stabilitu repo sazby nasoudasnych 4,5 % az do konce
leto$niho roku, my v dlsledku slabych dat z ekonomiky a inflaci pobliz dvouprocentniho cile
oCekavame, Ze centralni banka na vSech zbylych zasedanich v letoSnim roce snizi Grokové
sazby o 25 bb. Zakladni repo sazba by se tak do konce roku méla podle nasi prognézy dostat

Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni stran&! Datum a ¢as dokon&eni: 04. zafi 2024, 07:51


https://bit.ly/Wages_2Q24_CZ
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na 3,75 % Timto smérem plsobitaké vyvoj mezd v tzv trznich odvétvich, ktery hraje vyznamnou
roli v modelovém apardtu CNB a ktery zaostal za prognézou centralni banky. Ta totiz Sekala, Ze
se nomindlni mzdy v trznich odvétvich v Q2 zvySily mezirocné o 8,2 %, oni vSak ve skute¢nosti
vzrostly pouze o 7,3 %. Koruna véera oproti euru oslabila o zhruba 0,2 % a jeji kurz se dostal
mirné nad 25 CZK/EUR. Mimo slabsiho rlstu tuzemskych mezd mohl mit vliv i silnéjsi dolar.

Americky dolar béhem véerej§iho evropského obchodovani mimné posiloval. Vdi euru
zpevnil 00,1-0,2 % a Castecné tak kompenzoval ztraty z pfechozho dne. Jeho kurz se
pohyboval pobliz 1,106 USD/EUR. Z hlediska dat byl véerav USA zvefejnén predevdim srpnovy
ISM index ze zpracovatelského prdmyslu. Ten zaznamenal narlist z 46,8 b. na 47,2 b., oproti
trznimu konsensu (47,5 b.) se ale jednalo o mirné zklamani. Ke konci obchodovani tak mél dolar

tendenci opét sldbnout.
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25.04 4.281 393.2
25.01 4.272 3925
T T T T 2498 : : . . . 4.263 T T T T 1 391.8
28.08. 29.08. 30.08. 03.09. 04.09. 28.08. 29.08. 30.08. 03.09. 04.09. 28.08. 29.08. 30.08. 03.09. 04.09.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg

4.zari 2024 | 2

Zdroj: Bloomberg



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

Finanéni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 03. 09. 24 denni zména mésic¢ni zména vynos od 31. 08. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,10 0,3 % -0,8 % 0,3 % 1,7 %
CZK/USD 22,74 0,5 % -1,9% 0,4 % 1,9 %
USD/EUR 1,104 -0,2 % 1,2% -0,1 % -0,2 %
USD/JPY 145,8 0,0 % -0,7 % -0,3 % 3,5 %
USD/CNY 71,21 0,1 % -0,7 % 0,4 % 0,3 %
GBP/USD 1,310 -0,3 % 2,5 % -0,1 % 2,7 %
GBP/EUR 0,843 0,1 % -1,3% 0,0 % -2,8 %
CHF/EUR 0,939 -0,3 % 0,1 % -0,1 % 1,1 %
CHF/USD 0,851 -0,1 % 1,1 % 0,0 % 1,4 %
NOK/EUR 11,811 0,8 % -1,2% 0,6 % 5,5 %
SEK/EUR 11,38 0,3 % -1,4 % 0,2 % 2,5 %
PLN/EUR 4,280 0,3 % -0,2 % -0,1 % -1,5%
PLN/USD 3,877 0,5 % -1,4 % 0,0 % -1,3%
HUF/EUR 394,4 0,5 % -0,9 % 0,5 % 3,1 %
HUF/USD 357,2 0,8 % -2,0 % 0,5 % 3,4 %
RUB/EUR 96,41 -2,9 % 3,4 % -3,6 % -3,8 %
RUB/USD 86,77 -3,3 % 1,7 % -41 % -3,0 %
TRY/EUR 37,558 0,1 % 3,6 % -0,2 % 14,9 %
TRY/USD 33,979 0,2 % 2,4 % -0,3 % 15,0 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 03. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésicni zména (bb) spread vici GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,51 -2,7 -6,8 113,3 1,4
CZGB 4Y 3,63 -5,0 9,3 145,5 0,4
CZGB 10Y 3,92 -3,3 15,6 164,3 2,8
GER 2Y 2,38 -4,1 2,8
GER 5Y 2,17 -5,4 9,3
GER 10Y 2,28 -6,1 10,3
UST 2Y 3,86 0,0 -1,7 148,3 41
UST 5Y 3,64 0,0 2,2 146,8 5,4
UST 10Y 3,83 0,0 4.1 165,4 6,1
PLGB 2Y 4,79 -5,2 0,3 241,4 -1,1
PLGG 5Y 5,18 -4,5 15,7 300,9 0,9
PLGB 10Y 5,42 -6,7 23,7 313,8 -0,6
HUGB 3Y 5,81 -4,6 24,0 343,5 -0,5
HUGB 5Y 5,79 -2,7 20,2 361,8 2,7
HUGB 10Y 6,25 -1,4 17,4 396,9 4,7

Svétové trh

posledni zavér 03. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésicéni zména (bb) spread vici EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CzK 2y
CZK 5Y 3,35 -7,0 21,0 88,3 -2,4
CZK 10Y 3,50 -6,3 26,5 98,7 -1,2
EUR 2Y 2,66 -2,7 -9,0
EUR 5Y 2,46 -4,6 -0,1
EUR 10Y 2,51 -5,1 1,6
USD 2Y 3,67 -5,0 -2,5 101,0 -2,2
USD 5Y 3,34 -6,1 0,1 87,6 -1,56
USD 10Y 3,37 -6,9 1,1 85,5 -1,8
PLN 2Y 5,08 -3,7 8,8 242,5 -1,0
PLN 5Y 4,56 -4,5 17,5 210,0 0,1
PLN 10Y 4,64 -5,1 20,3 2129 -0,1
HUF 2Y 5,71 -3,5 18,56 305,0 -0,8
HUF 5Y 5,64 -3,0 22,5 317,8 1,6
HUF 10Y 5,98 0,0 26,0 346,7 5,1
Prehled urokovych sazeb
CzZK 4,50 4,43 4,36 3,47 3,50
EUR (depo) 3,75 3,67 3,46 3,05 2,51
USD (horni limit) 5,50 5,35 5,27 3,94 3,64
JPY 0,25 0,16 0,44 0,44 0,88
GBP 5,00 5,04 5,30 4,08 3,66
CHF 1,25 1,13 1,26 0,61 0,73
NOK 4,50 4,60 4,72 3,84 3,47
SEK 3,50 3,39 3,30 2,24 2,29
HUF 6,75 6,90 6,50 5,75 6,00
PLN 5,75 5,58 5,77 5,09 4,65
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trh

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 08. 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 03. 09. 24
40 937
5529
17136
4913
7575
18 747
8298
1591
2410
72982
305

18 111

10 022
38 686
17 651

2 803

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

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

denni zména

3,0 %
3,4 %
21 %
5,9 %
4,5 %
6,1 %
1,5 %
1,4 %
3,0 %
1,1 %
-0,1 %
1,7%

-4,3 %
7,7 %
4,2 %

-3,5 %

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

1,9 %
0,1 %
-1,9 %
-1,4 %

mési¢ni zména

8,6 %
15,9 %
14,2 %

8,6 %

0,4 %
11,9 %

7,3 %
12,5 %

2,8 %
20,4 %
-0,3 %
17,8 %

34,2 %
15,6 %

3,5 %
-5,8 %

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 03. 09. 24 (CZK)

860,0
1221,5
307,0
769,5
109,0
1514,0
645,0
792,0

posledni zavér 03. 09. 24 (CZK)

-0,6 %
21 %
2,7 %
-0,5 %
-1,4 %
-0,4 %
-0,5 %
-0,4 %

maximum za

poslednich 52 tydna

tydenni zména
-0,3 %
0,4 %
2,3 %
1,1 %
1,9 %
-0,4 %
-0,2 %
3,9 %

minimum za
poslednich 52 tydnia

-5,7 %
6,9 %
0,7 %

-1,0 %
2,3 %

1,7 %

-3,2 %
7,6 %

objem obchodii -
1D (v ks)

-8,2 %
53,0 %
12,5 %
10,2 %
31,2 %
-12,6 %
16,0 %
31,8 %

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

860,0
1221,5
307,0
769,5
109,0
1514,0
645,0
792,0

posledni zavér 03. 09. 24

1022,0
1256,5
309,0
878,0
111,4
1760,0
688,0
800,0

denni zména

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

mésicni zména

256284
70078
11130
66950

173438

149
7684
3058

vynos od 31. 08. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stfibro (USD/trojska unce)
Méd' (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)

Emisni povolenky (EUR/t)

Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

75,8
70,3
2492,9
28,0
8829,9
2407,5
2049,5
272,8
67,6
92,9

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

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

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

-2,3 %
-1,8 %
20,8 %
17,9 %
4,3 %
1,0 %
-0,9 %
3,4 %
-11,8 %
1,5 %

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 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 pislu$nych pravnich predpisd,
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 €lenéni 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 tvorbé 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 nastrojl. Hodnoceni autor(i 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 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 autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nézory 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 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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