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Kliéovou udalosti dne bude zvefejnéni americké inflace. Ta v srpnu ziejmé v dusledku
vyvoje cen na &erpacich stanicich, ojetych automobilli i imputovaného najemného
zpomalila své tempo. Na padesatibodové snizeni urokovych sazeb na zasedani americké

centralni banky v pristim tydnu to ale nejspis stacit nebude. Nas odhad zatim stale pocita
s 25 bazickymi body. Zbytek kalendare je pro dnesek prazdny.

Krom americké inflace je kalendar prazdny

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
USA CPI (%, m/m) 14:30 Srp 0,2 0,2 0,2
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 14:30 Srp 0,2 0,2 0,2
CPI (%, y/y) 14:30 Srp 2,9 2,6 2,5
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 14:30 Srp 3,2 3,2 3,2

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

Americka inflace v srpnu ziejmé zpomalila z ¢ervencovych 2,9 % y/y na 2,6 % yly.
V mezimési¢nim vyjadreni podle naseho odhadu o 0,2 % m/m stoupla. Ceny imputovaného
najemného, které tvofi 36 % amerického spotiebniho kose, zpomaluji své tempo rdstu. Za
posledni tfi mésice rostly v prdiméru o 0,36 % m/m, coz predstavuje anualizovany rist o 3,8 %.
Podobny vysledek o¢ekavame i v srpnu. V kazdém pfipadé je to vyrazné méné nez 5,8 % y/y
zaznamenanych za poslednich dvanact mésict. Ceny novych i ojetych automobild poklesly
vsrpnu o 1,2 % m/m, zatimco ceny pohonnych hmot rostly pouze umirnéné. Zpomaleni
cenovych tlak( vykazuje i sektor sluzeb. Inflace tedy podle véeho sméfuje k cili americké
centralni banky, ¢imz dava zelenou k prvnimu snizeni Urokovych sazeb na zasedani, které
probéhne pfristi tyden (podle nasi prognézy o 25 bb).

Ceska inflace prekvapila ve sméru nahoru
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Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi Aktualni Trh
Némecko  CPI (%, m/m) 08:00 SrpF -0,1 -0,1 -0,1
CPI (%, yly) 08:00 SrpF 1,9 1,9 1,9
Harmonizovana inflace (%, m/m) 08:00 SrpF -0,2 -0,2 -0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) 08:00 SrpF 2,0 2,0 2,0
Madarsko CPI (%, m/m) 08:30 Srp 0,7 0,0 0,2
CPI (%, yly) 08:30 Srp 41 34 3,6
CR CPI (%, m/m) 09:00 Srp 0,7 0,3 0,0
CPI (%, y/y) 09:00 Srp 2,2 2,2 2,0

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

Ceska meziroéni inflace v srpnu stagnovala na 2,2 % navzdory oc¢ekavanému mirnému
shizeni. Jak na$ odhad, tak i trzni konsensus pocitaly s 2,0 %. Centralni banka ve své prognéze
zverejnéné zacatkem srpna pak o¢ekavala 1,8 %. Hlavnim prekvapenim je vyrazny mezimésiéni
narlst cen potravin. Potraviny a nealkoholické napoje zdrazily o 0,5 % m/m a alkoholické napoje
a tabak pak dokonce o 1,2 % m/m. Jadrova inflace zrychlila z ervencovych 2,3 % na 2,4 %
v srpnu (CNB odekavala 2,2 % y/y). Ukazatel je tak v souladu s nasi progndzou, Ze centraini
banka na nadchazejicim zasedani snizi Urokové sazby o 25 bb. Vice v naSem reportu zde:
https://bit.ly/CPl Aug24 CZ. Koruna na zvefejnéna data reagovala kratkodobym posilenim
k urovni 25,02 CZK/EUR. Rychle se ale vratila zpét k urovni 25,08 CZK/EUR.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokoncéeni: 11. zafi 2024, 07:36
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Vzhledem k prazdnému makroekonomickému kalendafi neni divu, ze se kurz spole¢né
evropské mény viéi dolaru za cely den téméF nepohnul. Pohyboval se kolem Urovné

1,010 USD/EUR a vyckaval na zajimavéjsi impulzy, které by mohly pfijit v podobné dnesni
americké inflace Ci Ctvrte€niho zasedani evropské centralni banky.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.14 4.294 395.3
2511 4.287 394.6
25.08 4.281 393.9
25.05 4.275 393.1
25.02 4.269 3924
T T T T 1 24.99 . . . . . 4.263 T T T T 3917
04.09. 05.09. 06.09. 10.09. 11.09. 04.09. 05.09. 06.09. 10.09. 11.09. 04.09. 05.09. 06.09. 10.09. 11.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 10. 09. 24

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 08. 24

vynos od 31. 12, 23

CZK/EUR 25,08
CZK/USD 22,74
USD/EUR 1,103
USD/JPY 142,5
USD/CNY 71,21
GBP/USD 1,307
GBP/EUR 0,844
CHF/EUR 0,934
CHF/USD 0,847
NOK/EUR 11,961
SEK/EUR 11,45
PLN/EUR 4,282
PLN/USD 3,883
HUF/EUR 397,3
HUF/USD 360,3
RUB/EUR 101,33
RUB/USD 91,00
TRY/EUR 37,579
TRY/USD 34,053

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 10. 09. 24 (%)

CZGB 2Y 3,43
CZGB 4Y 3,54
CZGB 10Y 3,79
GER 2Y 2,18
GER 5Y 1,99
GER 10Y 2,13
UST 2Y 3,59
UST 5Y 3,42
UST 10Y 3,64
PLGB 2Y 4,71
PLGG 5Y 5,04
PLGB 10Y 5,28
HUGB 3Y 5,71
HUGB 5Y 5,67
HUGB 10Y 6,14

Svétové trhy IRS

posledni zavér 10. 09. 24 (%)

CZK 2Y 3,31
CZK 5Y 3,16
CZK 10Y 3,30
EUR 2Y 2,46
EUR 5Y 2,31
EUR 10Y 2,40
USD 2Y 3,39
USD 5Y 3,11
USD 10Y 3,18
PLN 2Y 4,88
PLN 5Y 4,34
PLN 10Y 4,42
HUF 2Y 5,49
HUF 5Y 5,48
HUF 10Y 5,86

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK 4,50
EUR (depo) 3,75
USD (horni limit) 5,50
JPY 0,25
GBP 5,00
CHF 1,25
NOK 4,50
SEK 3,50
HUF 6,75
PLN 5,75
RUB 8,25

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

denni zména (bb)
-0,4
2,2
1,3
-3,6
-4,1
-3,7
0,0
0,0
0,0
-0,2
-1,8
-0,9
-4
-6,6
-5,9

denni zména (bb)
0,6
-0,3
0,0
-2,5
-2,1
-1,6
-7,1
-6,4
-5,4
-2,5
-2,7
-2,3
-3,0
-2,0
2,0

O/N sazba (%)
4,50
3,67
5,38
0,16
5,06
1,08
4,55
3,41
6,37
5,58

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

mésiéni zména (bb)
-19,8
0,0
-5,2
-20,8
-13,9
-9,4
-45,9
-37,3
-29,8
-16,3
2,3
4,5
-16,4
-25,4
-27,2

mésiéni zména (bb)
-12,6
-8,0
-6,6
-26,0
-17,5
-11,9
-47,5
-38,5
-31,8
-9,5
-11,5
-10,3
-29,0
-16,0
-11,0

3M BOR (%)
4,33
3,46
5,21
0,44
5,30
1,24
4,72
3,26
6,49
5,75
8,35

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

spread vuéi GER (bb)
124,8
155,0
165,5

141,6
143,0
151,1
253,1
305,0
315,0
353,2
367,9
400,5

spread viéi EUR (bb)
84,1
84,5
89,7

92,3
80,3
77,7
241,6
202,5
202,3
302,6
317,0
346,2

2Y swap (%)
3,31
2,88
3,63
0,44
3,85
0,58
3,76
2,12
5,47
4,88

1,6 %
1,9 %
-0,3 %
1,2%
0,3 %
2,4 %
-2,7%
0,6 %
0,9 %
6,9 %
31 %
-1,5%
-1,1 %
3,9 %
4,2 %
1,1 %
1,7 %
14,9 %
15,2 %

denni zména spreadu
(bb)
3,2
6,3
5,0

3,6
4,1
3,7
34
2,3
2,8

-0,5

2,5

2,2

denni zména spreadu
(bb)
3,1
1,9
1,6

-4,7
-4,3
38
0,0
-0,6
-0,6
-0,5
0,1
3,6

10Y swap (%)
3,30
2,40
3,43
0,87
3,49
0,69
3,39
2,18
5,81
4,42

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

Svétové akciové trhy

denni zména

mésicni 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 10. 09. 24
40737
5496
17 026
4747
7 408
18 266
8 206
1582
2308
71743
305

17 473

9624
36 159
17 234

2744

-0,2 %
0,4 %
0,8 %

-0,7 %

-0,2 %

-1,0 %

-0,8 %

-0,5 %

-1,0 %

-0,5 %
0,0 %
0,0 %

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

3,1 %
2,8 %
1,7 %
1,5%
1,9 %
31 %
0,5 %
1,7 %
22 %
-0,4 %
-0,1 %
-1,9 %

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

-41 %

-2,0%
-2,7%
-3,9 %
-4,3 %
-29 %
-3,4 %
-2,0 %
-0,8 %
-4,3 %
-1,5 %
0,0 %
-3,7 %

21 %
-6,4 %
-4,2 %
-3,4 %

8,1 %
15,2 %
13,4 %

5,0 %
-1,8 %

9,0 %

6,1 %
11,8 %
-1,5 %
18,3 %
-0,3 %
13,7 %

28,8 %
8,1 %
1,1 %
-7,8 %

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 10. 09. 24 (CZK)
854,5

1200,0

331,0

766,5

109,6

1510,0

649,0

783,0

posledni zavér 10. 09. 24 (CZK)

denni zména
-0,6 %
-0,4 %
-0,9 %
-0,2 %
0,7 %
-0,3 %
-0,5 %
-0,3 %

maximum za
poslednich 52 tydna

tydenni zména
-0,6 %
-1,8 %
7,8 %
-0,4 %
0,6 %
-0,3 %
0,6 %
1,1 %

minimum za
poslednich 52 tydna

mésicni zména
-5,0 %
3,9 %
9,6 %
1,7 %
4,4 %
-0,1 %
-0,9 %
52 %

objem obchodu -
1D (v ks)

roéni zména
-7,2%

51,9 %
20,8 %

14,1 %
31,4 %
-13,4 %
16,5 %
23,5 %

pomér objemu
obchodu -1D k 6M

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

854,5
1200,0
331,0
766,5
109,6
1510,0
649,0
783,0

1022,0
1256,5
338,0
878,0
11,4
1748,0
688,0
800,0

798,0
770,6
263,0
660,5
82,3
1460,0
518,0
600,0

305859
42460
6495
38102
244307
340
4670

4

priaméru
17,4 %
5,8 %
13,1 %
2,4 %
5,7 %
5,8 %
4,2 %
0,0 %

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stiibro (USD/trojska unce)
Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)

Emisni povolenky (EUR/t)

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

posledni zavér 10. 09. 24
70,7
65,8

2516,7
28,4
8898,8
2336,5
1955,0
265,5
64,4
87,6

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

mésicni zména
-13,4 %
-14,4 %
3,5 %
3,4 %
1,7 %
1,5 %
-41 %
-3,8 %
-7,4 %
-10,2 %

vynos od 31. 08. 24
-11,6 %
-10,6 %

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

vynos od 31. 12. 23
-8,9 %
-8,2 %
22,0 %
19,4 %

5,1 %
-2,0 %
-5,5 %

0,6 %

-16,0 %
-4,3 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Klaus Baader

(44) 207762 4714
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Eurozéna

Michel Martinez

(33) 1 42133421
michel.martinez@sgcib.com
Velka Britanie

Sam Cartwright

(44) 20 7762 4506
sam.cartwright@sgcib.com

Cina
Wei Yao

(33) 1 5729 6960
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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 nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost 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 pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné 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.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investiéni 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 treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komerc&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy 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 vysSe uvedend osoba, neméla by své investiéni 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 nastrojl nezarucuje 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, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzll 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 pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajmda.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. 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 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
zvefejnénim. Kazdy z autor(l 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 zakona Spojenych statl 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 predpisu.

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