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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Po véerejSim rozhodnuti americké centralni banky snizit irokové sazby o 50 bb bude
dnesni ekonomicky kalendai nezajimavy. Tradi¢ni tydenni poéty novych uchazecu
o podporu v nezaméstnanosti v USA ukazou na pouze pomalé zmirfiovani napéti na
tamnim trhu prace. Z regionu se do¢kame polské primyslové vyroby za srpen. Podle
trzniho konsensu neni ani u nasich severnich sousedt diivod k radosti.

Ani polsti primyslnici nemaji divod k radosti

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Polsko Pramyslova vyroba (%, m/m) 10:00 Srp -3,3 -3,8
Pramyslova vyroba (%, y/y) 10:00 Srp 4,9 -0,3
USA Vyhled podnikateltl z okoli Philadelphie (%) 14:30 Zar -7,0 0,0
Nové Zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 k14.9. 230 230
Prodeje stavajicich nemovitosti (%, m/m) 16:00 Srp 1,3 -5,0 -1,3

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

Dnesni svétovy ekonomicky kalendar nabidne pouze odpoledni americka data, ktera ale
nebudou mit vahu finanéni trhy zasadnéji ovlivnit. Pravidelné tydenni statistiky potu nové
zadajicich o podporu v nezaméstnanosti by mély ukazat na pouze opatrné zmirfiovani napéti na
tamnim trhu prace. Trh vpriméru ocCekava znatelné zlepSeni zéfijového Fed indexu
monitorujiciho vyhled podnikatell z okoli Philadelphie. Naopak se obdvame horsiho vysledku
srpnové dynamiky prodejll stavajicich nemovitosti. Tady je ale tfeba férové uvést, ze vierejsi
data o srpnové dynamice nové zahdjenych staveb a vydanych stavebnich povoleni vyrazné
pozitivné pfekvapila. Trhy tak dnes budou pfedevsim dale pfremyslet o tom, co znamena véerejsi
rozhodnuti FOMC sniZit sazby hned o 50 bb. Z pohledu eura i mén rozvijejicich se trhd by to
méla byt spiSe pozitivni zprava.

V regionu bude pozornost smérovat k tidajim polské primyslové vyroby za srpen. To ma
totiz potencidl naznadit, jak se vyvijela situace v daném mésici i v tuzemském prdmyslovém
sektoru. A trzni oCekavani pro polské Cislo nejsou pfili§ optimisticka, kdyz konsensus ukazuje
na mezimésiéni pokles o -3,8 % (jedna se ale o nesezénné o&isténé &islo). Cervencovy
meziro¢ni riist 0 4,9 % by se tak proménil v srpnovy pokles o 0,3 %.

Koruna pred zverejnénim vysledku jednani FOMC mirné
posilovala

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Eurozéna  CPI (%, m/m) 11:00 Srp F 0,2 0,1 0,2
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 Srp F 2,8 2,8 2,8
CPI (%, yly) 11:00 SrpF 2,6 2,2 2,2
USA Pocet nové zahdjenych staveb (%, m/m) 14:30 Srp -6,8 9,6 6,5
Pocet vydanych stavebnich povoleni (%, m/m) 14:30 Srp -3,3 4,9 1,0
Rozhodnuti FOMC (horni hranice sazeb, %) 20:00 5,50 5,00 5.25
Rozhodnuti FOMC (dolni hranice sazeb, %) 20:00 5,25 4,75 5,00

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

Prakticky celé stfedeéni obchodovani bylo ve znameni ¢ekani na vysledek jednani FOMC,
tedy na to, s jakou razanci americti centralni bankéfi zahaji cyklus snizovani urokovych sazeb.

Datum a ¢as dokonceni: 19. zafi 2024, 07:50
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Trzni Eekavani se totiz pohybovalo mezi 25 bb a 50 bb. Euro mélo vi¢i dolaru béhem véerejsiho
dne tendenci pouze nepatrné posilovat, kurzovy vyvoj byl ale relativné klidny. Na regiondlnich
trzich panovala mirné pozitivni nalada, kdyz lehce posilovaly v podstaté vSechny stfedoevropskeé
mény. Koruna si proti euru polepsila zhruba o pét haléfi smérem k 25,06 CZK/EUR.

Vecerni oznameni vysledku jednani FOMC bylo pro analytiky a castecné i pro trhy
prekvapenim. Americti centralni bankéfi se totiz rozhodli zah4jit cyklus snizovani sazeb
vyraznéjSim krokem, kdyz Sly sazby dold o 50 bb. Podle zvefejnéné projekce ¢lenové FOMC
prepokladaji, Ze to konce roku se sazby snizi o dalSich 50 bb, v pribéhu pfistiho roku pak
o dalSich 100. Dlouhodoba sazba byla v projekci nepatrné zvysena na 2,9 % z predchozich
2,8 %. My predpokladame, Ze Fed bude zvefejnénou trajektorii nasledovat, na letoSnich
zbyvajicich dvou zasedanich pfedpokladame snizeni sazeb po 25 bb. Ménové podminky se tak
budou uvolhovat pres stale relativné robustni rlist americké ekonomiky. Pro Fed je v tuto chvili
klicové zabranit vyraznéjSimu zhorSeni na trhu prace. A pravé pfipadna negativni prekvapeni
tykajici se vyvoje nezaméstnanost &i poctu nové vytvarenych pracovnich mist mohou byt tim
impulsem, ktery Fed pfimé&je ke snizovani o 50 bb.

Trhy byly krokem mirné prekvapené, hledaly zejména odpovéd na otazku, pro¢ Fed sazby
zvedl rovnou o 50 bb. Zda to nevésti obavy z recese. Podle naseho nazoru nikoliv, coz ukazuje
vySe zminéna projekce Urokovych sazeb (dot plot). V bezprostfedni reakci dolar oslabil viéi euru
zcca 1,112 USD/EUR az k 1,119 USD/EUR, aby se kurz rychle vratil zpét. BEhem dnesni asijské
seance naopak dolar nejprve posilil k 1,107 USD/EUR, aby se dnes rano nachazel opét
u 1,112 USD/EUR. Ve vysledku se tedy aktualné nachazi na urovni, kde byl pfed zvefejnénim
rozhodnuti FOMC.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.18 397.6 4.307
25.15 396.7 4.298
25.12 395.8 4.289
25.09 394.9 4.279
25.07 394.0 4.270
T T T T 1 25.04 . - - - 3931 - - T T  4.261
12.09. 13.09. 16.09. 18.09. 19.09. 12.09. 13.09. 16.09. 18.09. 19.09. 12.09. 13.09. 16.09. 18.09. 19.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 18. denni zména mési¢ni zména vynos od 31. 08. 24 vynos od 31. 12, 23
CZK/EUR 25,07 -0,1 % -0,6 % 0,1 % 1,5 %
CZK/USD 22,53 -0,2 % -1,6 % -0,5 % 1,0 %
USD/EUR 1,112 0,0 % 11 % 0,7 % 0,5 %
USD/JPY 141,9 0,0 % -4,1 % -3,0 % 0,7 %
USD/CNY 70,82 -0,2 % -1,1 % -0,2 % -0,3 %
GBP/USD 1,321 0,4 % 2,2 % 0,7 % 3,5 %
GBP/EUR 0,842 -0,4 % 1,1 % 0,0 % -2,9 %
CHF/EUR 0,940 -0,1 % -1,6 % 0,0 % 1,3 %
CHF/USD 0,845 -0,1 % -2,7 % -0,7 % 0,7 %
NOK/EUR 11,779 0,0 % -0,1 % 0,3 % 5,2 %
SEK/EUR 11,34 0,1 % 1,7 % -0,1 % 21 %
PLN/EUR 4,271 -0,1 % 0,1 % -0,3 % -1,7%
PLN/USD 3,839 -0,1 % -1,0 % -1,0 % -2,2%
HUF/EUR 394,5 0,0 % 0,0 % 0,5 % 3,2 %
HUF/USD 354,6 -0,1 % 1,1 % -0,2 % 2,6 %
RUB/EUR 102,71 0,9 % 4,3 % 2,7 % 2,5 %
RUB/USD 92,45 1,2 % 3,2 % 2,2 % 3,3 %
TRY/EUR 37,952 0,0 % 2,3 % 0,8 % 16,1 %
TRY/USD 34,093 0,0 % 1,2 % 0,1 % 15,4 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 18. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,40 -0,5 -21,0 113,9 -4,2
CZGB 4Y 3,49 0,6 -8,0 142,2 -3,2
CZGB 10Y 3,78 2,4 -6,7 159,0 -2,3
GER 2Y 2,26 3,7 -16,9
GER 5Y 2,07 3,8 -10,3
GER 10Y 2,19 4,7 -5,7
UST 2Y 3,62 0,0 -43,3 135,3 -3,7
UST 5Y 3,48 0,0 -27,5 141,2 -3,8
UST 10Y 3,70 0,0 -17,9 1514 -4,7
PLGB 2Y 4,66 -0,7 -31,3 239,6 -4,4
PLGG 5Y 5,01 2,3 -13,3 294,0 -1,5
PLGB 10Y 5,32 2,6 -0,4 313,2 -2,1
HUGB 3Y 5,75 2,5 -11,1 348,5 -1,2
HUGB 5Y 5,71 4,8 -16,7 363,9 1,0
HUGB 10Y 6,17 0,9 -11,3 397,7 -3,8

Svétové trhy IRS

posledni zavér 18. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuci EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 3,28 55 -19,8 77,4 2,4
CZK 5Y 3,15 7,0 -14,4 78,6 2,6
CZK 10Y 3,32 6,5 -7,4 88,1 2,7
EUR 2Y 2,50 3,1 -23,2
EUR 5Y 2,36 4,4 -12,9
EUR 10Y 2,44 3,8 -6,8
usD 2Y 3,42 0,9 -43,4 91,4 -2,2
USD 5Y 3,19 4,2 -28,0 82,6 -0,2
uUsD 10Y 3,25 5,9 -19,8 81,0 21
PLN 2Y 4,81 3,6 -21,9 230,8 0,5
PLN 5Y 4,30 2,0 -16,0 193,8 -2,4
PLN 10Y 4,42 1,9 -11,6 198,4 -1,9
HUF 2Y 5,65 1,0 -27,0 304,6 -2,1
HUF 5Y 5,46 2,0 -25,0 309,8 -2,4
HUF 10Y 5,81 2,0 -17,0 337,3 -1,8
Prehled urokovych sazeb
CZK 4,50 4,48 4,31 3,28 3,32
EUR (depo) 3,50 3,40 3,46 2,87 2,44
USD (horni limit) 5,00 4,89 5,08 3,70 3,65
JPY 0,25 0,05 0,43 0,44 0,89
GBP 5,00 4,98 5,30 3,85 3,49
CHF 1,25 1,05 1,22 0,59 0,68
NOK 4,50 4,55 4,72 3,81 3,45
SEK 3,50 3,41 3,25 2,14 2,24
HUF 6,75 6,49 6,46 5,54 5,80
PLN 5,75 5,41 5,76 4,81 4,43
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 18. 09. 24

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

41 503
5618
17 573
4 835
7 445
18 711
8254
1568
2327
72769
292
17 480

9774
36 380
17 660

2717

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

0,2 %
0,5 %
1,4 %
0,5 %

21 %
1,2 %
-0,3 %
-0,1 %
-0,1 %
21 %
-0,7 %
-0,4 %
-3,9 %
0,7 %
-0,5 %
-3,6 %

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

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

-0,6 %
-5,9 %
-1,8 %
-4,4 %

10,1 %
17,8 %
171 %

6,9 %
1,3 %
11,7 %

6,7 %
10,9 %
-0,7 %
20,0 %
-0,7 %
13,7 %

30,8 %
8,7 %
3,6 %

-8,7 %

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 18. 09. 24 (CZK)
855,0

1191,0

327,0

763,5

110,0

1520,0

620,0

753,0

posledni zavér 18. 09. 24 (CZK)

denni

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

maximum za

poslednich 52 tydna

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

minimum za
poslednich 52 tydna

mésicni zména
-4,5 %
-1,2%
7.9 %
-1,0 %
4,6 %
-0,7 %
-5,2 %
-1,6 %

objem obchodu -
1D (v ks)

rocni zména
-11,4 %
49,2 %
19,8 %
13,8 %
30,0 %
-12,0 %
13,1 %
18,9 %

pomeér 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

855,0
1191,0
327,0
763,5
110,0
1520,0
620,0
753,0

posledni zavér 18. 09. 24

1022,0
1256,5
338,0
878,0
111,4
1742,0
688,0
800,0

denni zména

798,0
770,6
263,0
660,5
82,8
1460,0
518,0
600,0

meésiéni zména

99940
24367
5263
41933
264947
204
14537
1180

vynos od 31. 08. 24

praméru
6,0 %
3,4 %
10,1 %
2,8 %
6,5 %
4,9 %
12,9 %
4,0 %

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 75,1 0,6 % -8,7 % -6,1 % -3,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 70,9 -0,4 % -7,5 % -3,6 % -1,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 2575,0 0,0 % 2,7 % 2,9 % 24,8 %
Stitibro (USD/trojska unce) 30,5 0,0 % 5,2 % 5,6 % 28,1 %
Méd' (USD/t) 9266,1 0,3 % 2,9 % 1,6 % 9,5 %
Hlinik (USD/t) 2536,5 0,5 % 7.2 % 3,7 % 6,4 %
Olovo (USD/t) 2037,5 1,0 % 0,0 % -0,8 % -1,5 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 279,8 0,4 % 1,6 % 1,0 % 6,1 %
Emisni povolenky (EUR/t) 63,2 -1,0 % -12,1 % -9,4 % -17,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 86,0 -0,3 % -13,5 % -10,9 % -6,0 %

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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