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ECB by dnes méla pokrac¢ovat se snizovanim urokovych sazeb o 25 bb. Prispét by k tomu
mél zarijovy pokles inflace pod 2 % y/y, ktery by dnes mél potvrdit finalni odhad Eurostatu,
stejné tak i slaby vykon evropské ekonomiky. V USA budou zveiejnény zarijové statistiky
prumyslové produkce a maloobchodnich trzeb. Trzby by mély najit podporu hlavné ve
vysSich prodejich aut. Jako kazdy ¢tvrtek, tak i dnes budou v USA na poradu dne tydenni
pocty novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti.

Maloobchodni trzby v USA rostly diky vysSim prodejum aut

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

Eurozéna CPI (%, m/m) 11:00 Z&FF -0,1 -0,1 -0,1
CPI (%, yly) 11:00 Z&FF 1,8 1,8 1,8
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 Z&rF 2,7 2,7 2,7
Rozhodnuti ECB - depozitni sazba (%) 14:15 3,50 3,25 3,25
Rozhodnuti ECB - repo sazba (%) 14:15 3,65 3,40 3,40

USA Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) 14:30 Zar 0,1 0,2 0,3
Maloobchodni trzby bez aut, SA (%, m/m) 14:30 Zar 0,1 0,0 0,2
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k12.10. 258 260

Eurozéna Tiskova konference prezidentky ECB Lagardeové 14:45

USA Primyslova produkce, SA (%, m/m) 15:15 Zar 0,8 -0,1 -0,1

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

Evropska centralni banka na svém dnes$nim zasedani s nejvétsi pravdépodobnosti snizi
urokové sazby o dalSich 25 bb a ta depozitni by tak méla klesnout na 3,25 %. Inflace
v eurozoné zpomalila vyraznégji, nez ECB predpokladala, pfiCemz v pfistim roce se podle nasi
progndzy bude drzet pod jejim dvouprocentnim cilem. Data z redlné ekonomiky pfinaSela spide
zklamani, a tak obavy ze zpomaleni hospodarského rlistu nyni budou ziejmé nosnym tématem.
Zaroven ale ECB nebude mit k dispozici novou progndzu ani Udaje o vyvoji mezd ve tretim
Stvrtletim, a tak nepfedpokladame, Ze by vyslala jasny signal ohledné jejich dalSich krok(l. Nas
odhad podita se snizovanim urokovych sazeb o dalSich 25 bb v prosinci, bfeznu a Cervnu. Tim
by se depozitni sazba méla dostat na svou neutralni uroven, kterou odhadujeme na2,5 %. Vice
jsme k tomuto tématu psali zde: https:/bit.ly/3YnvJ2z.

Zarijovy rast americkych maloobchodnich trzeb tahly hlavné prodeje aut. Celkové
nomindlni trzby se podle naseho odhadu zvysily mezimési¢né 00,2 % po srpnovém rlstu
0 0,1 %. Prodejliim aut se podle dat jejich vyrobcl v zafi dafilo. V pfipadé trzeb bez prodejd aut
odhadujeme pouze mezimeésicni stagnaci. Za tou vSak pravdépodobné stal pfedevsim vyrazny
pokles cen pohonnych hmot o 4 % m/m, ktery zaroven ved| k niz§i hodnoté jejich prodejd.
Celkové pro zafi netekdme, Ze maloobchod vykaze silny vysledek. Vliv na to mdize mit
i skute¢nost, Zze v pfedchozich mésicich byla dynamika maloobchodnich trzeb v USA podle nas
silné&jsi, nez by odpovidalo vyvoji pfijm{ domacnosti a spotiebitelského sentimentu.

Tlaky na rust cen zUstavaji v tuzemském pramyslu utlumené

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) 09:00 Zar -0,4 -0,2 -0,1
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 09:00 Zar 1,1 0,6 0,7

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

Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni stran&! Datum a ¢as dokon&eni: 17. Fijna 2024, 07:45
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Vyvoj cen v tuzemském vyrobnim sektoru zistava utlumeny, coz mize souviset se stale
slabou poptavkou po primyslovém zbozi. Mezimésicné ceny prlimyslovych vyrobcl v zafi
klesly 00,2 % a jejich meziroéni rlst zpomalil z1,1 % na 0,6 %. To bylo mimé pod trznim
konsensem, ktery ocekaval +0,7 % y/y. Na mezimési¢nim poklesu se podilelo zlevnéni ropy
a uhli, které bylo kompenzovano vysSimi cenami elektfiny. Ty v zafi vzrostly o 1,2 % m/m, coz
nasledovalo po srpnovém poklesu o 0,9 %. | v samotném zpracovatelském prdmyslu v8ak ceny
nadale klesaly. V zafi byly v prdméru nizsi 0 0,5 % po srpnovém poklesu o 0,4 %. Prispéla
k tomu hlavné vyroba zakladnich kovl (-0,5 % m/m) a motorovych vozidel (-0,4 % m/m).
Mirngjsim tempem (-0,1 % m/m) se ceny shizovaly také ve strojirenském a elektrotechnickém
primyslu. Ceny se naopak mezimési¢né zvysily v pfipadé vyroby dfeva (+0,9 %), papiru
(+0,7 %), textilii (+0,6 %), odévi (+0,3 %), napojl (+0,3 %) a stejné tak i potravin (+0,1 %). Na
posledni zminéné mohl plsobit i rist cen zemédélskych vyrobcl. Ten v zafi dosahl 2,1 % m/m
po srpnovém poklesu 01,4 %. Vlv na to mél predevSsim rlst cen v rostlinné vyrobé
(+4,9 % m/m), zatimco ten v Zivocisné vyrobé byl jen nepatrny (+0,2 % m/m). V meziroénim
vyjadreni se opét zmirnilo tempo poklesu cen zemédélskych vyrobed, ato z -0,5 % na -0,2 %.
V tomto sméru véak plsobil i odeznivajici efekt vy$si srovnavaci zakladny.

Obchodovani na globalnich devizovych trzich bylo véera klidné, kdyz postradalo
kurzotvomeé impulsy. Z globalniho uhlu pohledu byl totiz makroekonomicky kalendar prazdny.
Hlavni ménovy par eura k americkému dolaru tak zlstal v podstaté beze zmény. VSechny tfi
meény stfedoevropského regionu i tak vici spoleéné evropské méné oslabily, a to o shodnych
zhruba 0,2 %. Kurz tuzemské mény se tak pfiblizil hranici 25,30 CZK/EUR. S ohledem na
prazdny kalendaf a absenci novych informaci geopolitického charakteru |ze predpokladat, ze
Slo spiSe o kurzové pohyby technického charakteru.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.37 4.314 402.1
25.33 4.308 401.3
25.30 4.302 400.5
25.26 4.296 399.6
25.23 4.290 398.8
i ; i T 1 25.19 : : : : \ 4.284 T T T T 1 398.0
10.10. 11.10. 14.10. 16.10. 17.10. 10.10. 11.10. 14.10. 16.10. 17.10. 10.10. 11.10. 14.10. 16.10. 17.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 16. 10. 24 denni zména mésic¢ni zména vynos od 30. 09. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,29 0,3 % 0,5 % 0,3 % 2,4 %
CZK/USD 23,27 0,5 % 2,9 % 2,9 % 4,3 %
USD/EUR 1,087 -0,2 % -2,3 % -2,5 % -1,8 %
USD/JPY 149,8 0,0 % 6,5 % 4,6 % 6,3 %
USD/CNY 71,20 0,0 % 0,4 % 1,4 % 0,3 %
GBP/USD 1,300 -0,5 % -1,5% -3,0 % 1,9 %
GBP/EUR 0,836 0,3 % -0,8 % 0,5 % -3,6 %
CHF/EUR 0,940 0,0 % 0,0 % -0,2 % 1,2%
CHF/USD 0,865 0,2 % 2,3 % 2,4 % 3,0 %
NOK/EUR 11,875 0,7 % 0,6 % 1,2 % 6,1 %
SEK/EUR 11,41 0,7 % 0,6 % 1,0 % 2,7 %
PLN/EUR 4,298 0,1 % 0,5 % 0,4 % 11 %
PLN/USD 3,955 0,3 % 2,9 % 3,0 % 0,7 %
HUF/EUR 401,5 0,3 % 1,9 % 1,1 % 5,0 %
HUF/USD 369,4 0,5 % 4,3 % 3,7 % 6,9 %
RUB/EUR 105,59 -1,3% 3,9 % 1,8 % 5,3 %
RUB/USD 97,11 0,1 % 6,3 % 4,4 % 8,5 %
TRY/EUR 37,173 -0,4 % -1,8 % -2,6 % 13,7 %
TRY/USD 34,173 -0,2 % 0,5 % -0,1 % 15,6 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 16. 10. 24 (%) denni zména (bb) mésicni zména (bb) spread vici GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,52 -0,8 10,9 134,5 3,3
CZGB 4Y 3,60 -3,4 12,1 156,2 0,7
CZGB 10Y 3,95 -4,1 17,3 176,1 -0,3
GER 2Y 2,17 -4,1 -1,3
GER 5Y 2,04 -4,1 4,7
GER 10Y 2,18 -3,8 6,2
UST 2Y 3,94 0,0 38,7 176,8 4,1
UST 5Y 3,84 0,0 44,2 180,2 4,1
UST 10Y 4,01 0,0 39,5 182,8 3,8
PLGB 2Y 5,00 4,0 34,4 282,7 8,1
PLGG 5Y 5,31 7,9 32,6 326,3 12,0
PLGB 10Y 5,565 6,5 27,9 336,8 10,3
HUGB 3Y 5,96 -1,4 24,5 378,7 2,7
HUGB 5Y 5,93 -1,1 26,6 389,0 3,0
HUGB 10Y 6,36 -4,1 20,9 417,9 -0,3

Svétové trh

posledni zavér 16. 10. 24 (%) denni zména (bb) mésicéni zména (bb) spread vici EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CzK 2y
CZK 5Y 3,41 -0,7 31,0 113,4 3,3
CZK 10Y 3,57 -1,3 31,5 118,9 2,1
EUR 2Y 2,36 -4,0 -7,1
EUR 5Y 2,28 -4,0 -0,2
EUR 10Y 2,38 -3,3 1,1
USD 2Y 3,74 -0,8 39,1 137,7 3,2
USD 5Y 3,52 -0,9 41,7 124,2 3,1
USD 10Y 3,55 -1,3 39,1 116,6 2,1
PLN 2Y 5,19 51 42,3 282,6 9,1
PLN 5Y 4,82 6,4 54,9 253,7 10,4
PLN 10Y 4,91 6,4 51,5 252,4 9,7
HUF 2Y 5,91 4,0 40,0 354,7 8,0
HUF 5Y 5,93 2,0 52,0 365,1 6,0
HUF 10Y 6,27 3,0 51,0 388,7 6,3
Prehled urokovych sazeb
CzZK 4,25 4,15 4,13 3,43 3,57
EUR (depo) 3,50 3,40 3,21 2,69 2,38
USD (horni limit) 5,00 4,87 4,85 4,04 3,86
JPY 0,25 0,10 0,46 0,50 0,96
GBP 5,00 5,01 5,30 3,92 3,70
CHF 1,00 0,83 1,16 0,38 0,56
NOK 4,50 4,50 4,69 4,04 3,71
SEK 3,25 3,26 3,02 2,14 2,35
HUF 6,50 6,30 6,35 5,85 6,22
PLN 5,75 5,68 5,76 5,19 4,90
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 30. 09. 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 16. 10. 24
43 078
5 842
18 367
4 909
7 492
19 433
8329
1613
2 341
75170
308

17 485

8 956
39 180
20 287

3203

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

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

0,1 %

denni zména

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

-6,5 %

71 %
16,4 %
18,4 %

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

-7,3 %
3,3 %
-4,0 %
-4,0 %

mési¢ni zména

14,3 %
22,5 %
22,4 %

8,6 %
-0,7 %
16,0 %

7,7 %
14,0 %
-0,1 %
24,0 %
-0,2 %
13,8 %

19,9 %
171 %
19,0 %

7,7 %

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 16. 10. 24 (CZK)
854,5

1270,0

327,0

807,5

111,8

1590,0

602,0

761,0

posledni zavér 16. 10. 24 (CZK)

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

maximum za
poslednich 52 tydna

tydenni zména
-0,1 %
2,4 %
-0,9 %
2,0 %
1,6 %
-0,1 %
-2,9 %
3,7 %

minimum za
poslednich 52 tydnia

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

-2,9 %

-0,1 %

objem obchodii -
1D (v ks)

-15,8 %
56,6 %
21,6 %
19,1 %
32,9 %
-2,5 %

8,7 %
23,5 %

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

854,5
1270,0
327,0
807,5
111,8
1590,0
602,0
761,0

posledni zavér 16. 10. 24

1022,0
1271,5
338,0
878,0
112,0
1650,0
688,0
800,0

denni zména

798,0
791,0
263,0
660,5
83,6
1460,0
518,0
600,0

mésicni zména

654180
116024
2862
174523
952551
76
308117
1634

vynos od 30. 09. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 74,1 0,5 % 0,3 % 1,6 % -4,6 %
Ropa WTI (USD/barel) 70,4 -0,3 % 0,4 % 3,3 % -1,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 2673,8 0,0 % 3,5 % 1,5 % 29,6 %
Stfibro (USD/trojska unce) 31,7 0,0 % 3,1 % 1,7 % 33,2 %
Méd' (USD/t) 9418,8 0,3 % 1,7 % -2,8 % 11,3 %
Hlinik (USD/t) 2584,0 0,5 % 2,2 % -1,1 % 8,4 %
Olovo (USD/t) 2084,0 0,2 % 2,2 % -0,6 % 0,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 281,8 -0,4 % 1,8 % -1,1 % 6,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 63,0 -3,2 % 0,6 % -3,1 % -17,8 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 86,5 -2,4 % 3,3 % -0,8 % -5,5 %

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 dlivéryhodné, 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 spoleCnosti, které s ni tvofi 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 obchodt
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s. a daldich spoleénosti tvoficich 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 predstavuiji 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 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad rdmec 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 uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri 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 mlize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzd s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledn& na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pFisludnych 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 investiénich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitrniho Elenéni zahrnujiciho informaéni 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 nastrojll. 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 ur€eny 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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