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Ceské konjunkturalni indikatory

v Ciné a bliZici se prezidentské volby v USA. Z pohledu zverejiiovanych dat se tento tyden
dockame série sentiment indikatorti monitorujicich naladu primyslinik{ a poskytovatel(
sluzeb na obou stranach Atlantického oceanu. PMI indexy podle nas ukazuji na vétsi
pesimismus svédcéici o horsi hospodarské situaci, nez kterou naznacuji data z realné
ekonomiky.

Evropské sentiment indikatory podpori holubic¢i postoj ECB

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Madarsko Zasedani MNB: Zakladni urokova sazba (%) Ut 6,50 6,50 6,50
Eurozéna Spotiebitelska divéra (b.) St Rij P -12,9 -12,4 -12,5
CR Spotiebitelska diivéra (b.) Ct Rij 97,9 96,9 98,0
Podnikatelsk4 divéra (b.) Ct Rij 96,8 97,0
Celkova ekonomicka diivéra (b.) Gt Rij 97,0 97,1
Francie PMI préimyslové aktivity (b.) Gt Rij P 44,6 44,6 45,0
PMI aktivity ve sluzbach (b.) Gt Rij P 49,6 48,8 50,0
Némecko PMI priimyslové aktivity (b.) Gt Rij P 40,6 40,8 40,8
PMI aktivity ve sluzbach (b.) Gt Rij P 50,6 50,2 50,7
Eurozéna PMI primyslové aktivity (b.) Gt Rij P 45,0 45,0 45,1
PMI aktivity ve sluzbach (b.) Gt Rij P 51,4 51,2 51,5
USA Nové Zadosti o podporu v nezam. (tis.) ¢t k19.10. 241 240
PMI préimyslové aktivity (b.) Gt Rij P 47,3 47,5
PMI aktivity ve sluzbach (b.) Gt Rij P 55,2 55,0
Némecko IFO index (b.) Pa ﬁl] 85,4 85,4 85,6
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) Pa ﬁl] 84,4 84,2 84,4
IFO, slozka o¢ekavani (%) Pa ﬁl] 86,3 86,5 87,0
USA Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (%, m/m) Pa  ZarP 0,0 -1,0 -1,0
Objednavky bez dopravy (%, m/m) Pa Zar P 0,5 -0,1 -0,1
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

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

Zasedani ECB v minulém tydnu se neslo ve znameni holubiéi rétoriky, coz se propsalo do
oslabuijiciho eura. Obavame se, ze ekonomicky kalenddr tohoto tydne tyto trendy potvrdi. Prvni
polovina tydne bude ale ve znameni absence novych makroekonomickych dat, druha polovina
tydne pak pfinese predevsim predstihové indikatory za fijen. Oproti zafi PMI aktivity v primyslu
i ve sluzbach v Némecku, Francii i eurozdné jako celku zlstanou pobliz stejnych hodnot, pofad
se tak budou nachdzet na velmi nizkych Urovnich, coz plati zejména pro ty z primyslu.
Obdobnou informaci poskytnou i Udaje o spotiebitelské dlvéfe v eurozoné &i Ifo index
z Némecka. V Ifo indexu by se ale postupné mél zacit projevovat dopad hospodarskopolitickych
stimuld v Cing &i snizovani sazeb ze strany ECB. Relativn& Iépe na tom budou PMI z USA, i kdyz
i tady se ten prlimyslovy nachazi v pasmu sniZujici se aktivity.

Z domaci ekonomiky se doékame Fijnového konjunkturalniho prizkumu. Pfedpokladame,
7e spotiebitelska dlvéra zlstane pod dlouhodobym priimé&rem, respektive se proti zari dale
zhor$i. O moc |épe to nevypada ani s dlvérou v podnikatelském sektoru, zejména u ¢eskych
pramysinik(. Nepredpokladame tedy, Ze by koruna néjakym zasadnéjsim zplsobem posilovala.
Na druhou stranu by ale neméla ani nijak vyrazné oslabit, coz nenaznacuje ani rozsifeny Urokovy
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USD/EUR

diferenciadl, ktery se v poslednich tydnech vyrazné oteviel ve prospéch Eeské koruny. Spise tedy
predpokladame kurzovy vyvoj podobny tomu z minulého tydne.

Minuly tyden ve znameni globalné posilujiciho dolaru

Prehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR Bilance b&zného tétu (mid. CZK) Po Srp -13,74 18,54 -5,17
Eurozéna ZEW index - o&ekavani do budoucna (b.) Ut Rij 9,3 20,1
Pramyslova produkce, SA (%, m/m) Ut Srp -0,5 1,8 1,8
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) Ut Srp -2,1 0,1 -1,0
Némecko ZEW index - o&ekavani do budoucna (b.) Ut Rij 3,6 13,1 10,0
ZEW index - hodnoceni sougasné situace (b.) Ut Rij -84,5 -86,9 -84,0
USA Davéra ve zpracov. pramysiu v okoli New Yorku (%) Ut Rij 11,5 -11,9 3,6
CR Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) St Zar -0,4 -0,2 -0,1
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) St Zar 1,1 0,6 0,7
Eurozéna  Rozhodnuti ECB - depozitni sazba (%) Ct 3,50 3,25 3,25
Rozhodnuti ECB - repo sazba (%) Ct 3,65 3,40 3,40
USA Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) Gt Zar 0,1 0,4 0,3
Maloobchodni trzby bez aut, SA (%, m/m) Gt Zar 0,2 0,5 0,2
Maloobchodni trzby, kontrolni sk., SA (%, m/m) Ct Zar 0,3 0,7 0,3
Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) St k12.10. 260 241 259
USA Pramyslovéa produkce, SA (%, m/m) Gt Zar 0,3 -0,3 -0,2

T T T T 1
1410. 1510. 1610. 1810. 2110.

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

Na globalnim devizovém trhu kraloval v minulém tydnu americky dolar. V¢ spoleéné
evropské méné posiloval prakticky kontinualné po cely tyden. V celotydennim hodnoceni si tak
pfipsal celé procento, kdyz kurz USD/EUR klesl z hodnot 1,094 na pocatku tydne az k 1,082
v jeho druhé poloviné.

Americka ména se zejména béhem ¢tvrtka dockala solidnich dat potvrzujicich dosavadni
robustnost tamniho ekonomického vyvoje. Zarijové maloobchodni trzby mirné prekonaly
trzni konsensus. V ramci kontrolni skupiny, ktera je o€isténa o nékteré volatilni polozky, se pak
zvySily o silnych 0,7 % m/m, coz byla oproti oekdvanym 0,3 % vice nez dvojndsobna
dynamika. Prekvapivé vyrazny pokles na 241 tis. zaznamenaly tydenni pocty Zzadatell
0 podporu v nezaméstnanosti, kde se patrné projevilo odeznéni dopadu hurikanu Helene, ktery
stal za pfedchozim narlstem této statistiky. Pozitivni vyznéni étvrte¢nich dat pouze nepatrné
kompenzovala slabsi primyslova produkce za zafi.

Ani na eurové strané to se zvefejnénymi ukazateli nevypadalo Spatné, zejména témi
vpredhledicimi. Vyznéni zasedani ECB ale bylo holubici, coz trhy poznamenalo. Sazby byly
v souladu s oCekavanim snizeny o 25 bb, prezidentka Lagardeova ale zminila protiinflaéni
bilanci rizik, coz pro finan&ni trh byl lehky holubiéi signal.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,37 4,325 402,4
25,33 4,316 401,8
25,30 4,308 401,1
25,26 4,300 400,5
25,22 4,291 399,8
T T T T 1 25,19 . . . . \ 4,283 T T T T » 399,2
14.10. 15.10. 16.10. 17.10. 21.10. 14.10. 15.10. 16.10. 17.10. 21.10. 14.10. 1510. 16.10. 17.10. 21.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Z pohledu koruny byl minuly tyden relativné uspésny, kdyZ si v prlbéhu tydne polepsila
o zhruba tfetinu procenta, priblizné stejné jako madarsky forint. Naopak polsky zloty v minulém
tydnu téméf pll procenta odepsal. Koruna tak vzavéru tydne atakovala hladinu
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25,20 CZK/EUR. Domdci kalendaf nabidl minuly tyden ne€ekany pfebytek srpnové bilance
bézného ucCtu platebni bilance. Zatijové ceny z primarnich okruhl potvrdily utlumenost
inflaénich tlakl na vstupech, coz souvisi se slabou poptavkou v primyslu.
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Tydenni zprava

Monday 21 October Tuesday 22 October Wednesday 23 October Thursday 24 October Friday 25 October
Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons ||Unit Prev 5G Cons
Euro area
Consumer Confidence HCOB Eurozone Manufacturing PMI ||M3 Money Supply Yo't
QctP -128 424  -125 |[OctP 450 45.0 453 |[3=p 28 23 28
HCOB Eurczone Services PMI
octp 514 512 515 (e
HCOB Eurozone Composite PMI IFO Business Climate
Oct P 428 495 407 |[Cet 854 834 858
IFO Current Assessment
Erman Oct 844 842 B44
HCOB Germany Manufacturing PMI ||IFO Expectations
Oct P 40.8 40.8 408 |[Cet 863 86.3 870
HCOB Germany Services PMI
oap 508 502 so7 |EEr
HCOEB Germany Composie PMI Consumer Confidence
Oct P 475 472 478 |[Cct 25 93 a5
i
Business Confidence
Oct o3 a7 o3
Manufacturing Confidence
Oct a3 98 a3
Production Outlook Indicator
Oct -1 -12 -1
Crwn-Company Production Outlook
Oct ] b 5
HCOB France Manufacturing PMI
Oct P 448 446 45.0
HCOEB France Services PMI
Oct P 408 488 50.0
HCOB France Composite PMI
Oct P 488 48.0 43.0
Unit Prev 505G Cons |[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prewv 3G Cons |[Unit Prev 506G Cons |{Unit Prev 5G Cons
PSMB ex Banking Groups S&P Global LK Manufacturing PMI || GfK Consumer Confidence
Sep 137 17.5 7.5 Oct P 51.5 515 515 |[Cet -X0 -21
S&P Global LK Services PMI
Oct P 524 5235 524
S&P Global LK Composite PMI
Oct P 52.8 52.8
Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons ||Unit Prev 5G Cons
Existing Home Sales Mew Home Sales Durable Goods Orders
Sep 3.86 3.89 380 |[3er 716 B35 713 |[S=pF 0.0 -1.0 -1.0
Existing Home Sales Mol Mew Home Sales MoM Dwrables Ex Transportation
Sep -2.5 0.2 1.0 ||Se=p 4.7 -2.B 04 |[[SepP 0.5 0.1 -0.1
Unit Prev 5G Cons |[[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prev 56 Cons
Tokyo CPI Yo
Oct 21 1.7 1.8
Taokyo CPI Ex-Fresh Food Yo'
Oct 20 1.7 1.7
Tokyo CF1 Ex-Fresh Food, Enery Yo
Oct 1.6 1.7 1.6
Unit Prev 5G Cons |[Unit Prev 56 Cons |[Unit Prev 5G Cons ||Unit Prev 5G Cons ||Unit Prev 5G Cons
5-Year Loan Prime Rate
21-Oct 385 365 3.65
1-Year Loan Prime Rate
21-Oct 335 3435 315
Friday 18 - Friday 25 October
1-¥r Medium-Term Lending Faclity Rate
Oct-25 2.00 200 2.00

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Tydenni zprava

Other Countries
Monday 21 October Tuesday 22 October We dne sday 23 October Thursday 24 October Friday 25 October
Unit Prev 5G Cons _|[Unit Prew 5G Cons || Unit Prev 5G Cons_||Unit Prev 5G Cons_|[Unit Prev SG Cons
ach Repub
Consumer Confidence Index
Oct 474 969 23.0
Unit Prev 56 Cons _|[Unit Prew 5G Cons || Unit Prew 5G Cons |[Unit Prev 506G Cons_|[Unit Prev 5G Cons
ico Mexico
Economic Activity ISAE Yo Retad Sales Yo IBGE Inflation IPCA-15 MoM
Aug 34 0.9 0.8 |lAug -0.8 0.9 - Ot 0.13 0.63 -
Economic Activity IGAE MoM Retad Sales MoM IBGE Infiation IPCA-15 YoY
Aug 0.8 0.3 Aug 0.7 0.1 - Oot 412 4.56 -
Bi-Weekly CPI
15-0ct -002 035 -
Bi-Weekly CPI Yol
15-Oct 45 4.62 464
Bi-Weekly Core CPI
15-0ct  0.05 0.13 -
Bi-Weekly Core CP Yo
15-0ct  3.83 3.78 -
Unit Prev 5G Cons [[Unit Prew 5G Cons_[[Uinit Prewv 5G Cons |[[Unit Prev 506G Cons_[[Unit Prev 5G Cons
South Korea
Export Orders Yo Industrial Production Yo' GDP Yo
Sep B 5.1 52 Sep 134 1.4 1.0 |j3aA 23 1.8 2.0
GOP SA Qo
32 A -0.2 0.3 0.4

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

Svétové devizové trh

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

posledni zavér 18. 10. 24

CZK/EUR 25,21
CZK/USD 23,20
USD/EUR 1,087
USD/JPY 149,4
USD/CNY 71,02
GBP/USD 1,304
GBP/EUR 0,833
CHF/EUR 0,940
CHF/USD 0,865
NOK/EUR 11,866
SEK/EUR 11,44
PLN/EUR 4,304
PLN/USD 3,961
HUF/EUR 399,8
HUF/USD 367,9
RUB/EUR 103,95
RUB/USD 95,25
TRY/EUR 37,256
TRY/USD 34,251

Svétové dluhopisové trh

denni zména
-0,1 %
-0,5 %
0,4 %
0,0 %
-0,3 %
0,3 %
0,1 %
0,3 %
-0,1 %
0,2 %
0,3 %
-0,3 %
-0,7 %
-0,2 %
-0,5 %

-1
-1

6 %
9 %

0,5 %
0,3 %

mési¢ni zména
0,6 %
3,0 %
-2,3 %
5,3 %
0,3 %
-1,3%
1,1 %
0,0 %
2,4 %
0,7 %
0,8 %
0,8 %
3,2 %
1,3 %
3,7 %
1,2 %
3,0 %
-1,8 %
0,5 %

vynos od 30. 09. 24
0,0 %
2,6 %

-2,5 %
4,4 %
1,2 %

2,7 %
0,1 %

-0,1 %
2,4 %
1,1 %
1,3 %
0,5 %
31 %
0,6 %
3,2 %
0,2 %
2,4 %

-2,4 %
0,1 %

vynos od 31. 12. 23
21 %
4,0 %
-1,8 %
6,1 %
0,0 %
22 %
-3,9 %
1,2 %
31 %
6,0 %
3,0 %
-0,9 %
0,9 %
4,5 %
6,4 %
3,7 %
6,4 %
14,0 %
15,9 %

posledni zavér 18. 10. 24 (%)

CzZGB 2Y 3,55
CZGB 4Y 3,67
CZGB 10Y 3,98
GER 2Y 2,11
GER 5Y 2,02
GER 10Y 2,18
UST 2Y 3,95
UST 5Y 3,88
UST 10Y 4,08
PLGB 2Y 5,06
PLGG 5Y 5,35
PLGB 10Y 5,58
HUGB 3Y 6,01
HUGB 5Y 6,01
HUGB 10Y 6,54

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)

15
18
2,9
3,8
3,2
25
0,0
0,0
0,0
0,1
5,1
5,7
1,0
0,8
2,3

mésiéni zména (bb)
14,4
17,7
20,3
-15,6
-5,3
-0,7
33,1
39,6
37,9
39,6
33,7
26,1
27,0
31,0
37,2

spread vi¢i GER (bb) denni zména spreadu (bb)

143,9
165,2
180,0

184,0
186,0
190,0
294,8
333,0
340,0
390,4
399,6
435,6

53
5,0
-0,4

3.8
3,2
2,5
3,9
-1,9
-3,2
4,8
4,0
4,8

posledni zavér 18. 10. 24 (%)

CZK 2y 3,40
CZK 5Y 3,39
CZK 10Y 3,55
EUR 2Y 2,30
EUR 5Y 2,23
EUR 10Y 2,36
UsD 2y 3,75
USD 5Y 3,56
USD 10Y 3,62
PLN 2Y 5,16
PLN 5Y 4,83
PLN 10Y 4,94
HUF 2Y 6,07
HUF 5Y 6,11
HUF 10Y 6,42

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

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

denni zména (bb)

-6,7
7,2
7,2
-6,8
-4,9
-2,6
23
1,3
-0,4

-10,1
-10,6

-9,0
3,0
4,0
2,0

O/N sazba (%)

415
3,40
4,89
0,07
5,05
0,83
4,45
3,30
6,35
5,43

mésiéni zména (bb)
12,6
245
23,5
-20,8
-13,1
-7,9
33,5
37,3
37,1
34,9
52,5
51,9
52,0
65,0
61,0

3M BOR (%)
4,12
3,20
4,85
0,46
5,30
1,15
4,68
3,01
6,37
5,75

spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

110,8
116,2
119,5

145,6
1331
126,0
286,4
259,5
258,2
377,4
388,0
406,2

2Y swap (%)
3,40
2,62
4,04
0,50
3,88
0,32
4,05
2,09
6,08
5,16

0,1
2,4
47

4,5
3,6
2,2
-3,3
-5,7
-6,5
9,8
8,9
4,5

10Y swap (%)
3,56
2,36
3,90
0,96
3,68
0,55
3,76
2,34
6,43
4,94

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

Svétové akciové trh

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

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

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

posledni zavér 18. 10. 24
43 276
5 865
18 490
4 986
7613
19 657
8 358
1627
2303
74 228
309
17 406
8794
38 982
20 804
3262

denni zména

0,1 %
0,4 %
0,6 %
0,8 %
0,4 %
0,4 %
-0,3 %
0,9 %
0,8 %
0,1 %
0,1 %
-0,2 %
-2,3%
0,2 %
3,6 %
29 %

meésiéni zména
4,3 %
4,4 %
5,2 %
3,1 %
2,3 %
51 %
1,3 %
3,8 %
-1,0 %
2,0 %
0,6 %
-0,4 %
-10,0 %
7.2 %
17,8 %
20,0 %

vynos od 30. 09. 24
2,2 %
1,8 %
1,7 %

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

vynos od 31. 12. 23
14,8 %
23,0 %
23,2 %
10,3 %

0,9 %
17,3 %

8,1 %
151 %
1,7 %
22,4 %
-0,2 %
13,2 %
17,7 %
16,5 %
22,0 %

9,6 %

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

posledni zavér 18. 10. 24 (CZK)
864,0

12715

333,0

815,5

114,0

1596,0

603,0

770,0

posledni zavér 18. 10. 24 (CZK)

1271,5
333,0
815,5
114,0

1596,0
603,0
770,0

denni zména

0,8 %
-0,9 %
1,56%
0,5 %
-0,9 %
0,1 %
0,5 %
0,3 %

maximum za
poslednich 52 tydna

1277,5
338,0
878,0
115,0

1650,0
688,0
800,0

denni zména

tydenni zména

mésicni zména

mésicni zména
0,0 %
4,7 %
2,8 %
5,4 %
2,5 %
4,3 %
-7,4 %
21 %

objem obchodu
1D (v ks)

150732
46376
696
91333
158763
239
63972
786

roéni zména
-13,4 %
59,2 %
23,3 %
21,9 %
33,8 %
-2,0 %

8,3 %

27,7 %

po objemu
obchodu -1D k 6M
praméru

6,8 %
1,3 %
6,7 %
39 %
6,4 %
43,0 %
29 %

posledni zavér 18. 10. 24

Ropa Brent (USD/barel) 72,6
Ropa WTI (USD/barel) 69,2
Zlato (USD/trojska unce) 27215
Stribro (USD/trojska unce) 33,7
Méd' (USD/t) 9503,0
Hlinik (USD/t) 2612,0
Olovo (USD/t) 2072,0
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 279,6
Emisni povolenky (EUR/t) 62,3
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 86,2

21 %
21 %
0,0 %
0,0 %
1,3 %
2,3 %
0,1 %
0,0 %
1,1 %
-0,9 %

-3,3%
-2,4 %
5,7 %
10,6 %
2,6 %
3,0 %
1,7 %
-0,1 %
-1,4 %
0,2 %

vynos od 30. 09. 24
-0,4 %
1,5 %
31 %
7.8 %
-1,9 %
0,0 %
11 %
-1,9 %
-4,2 %
11 %

vynos od 31. 12. 23
-6,5 %
-3,4 %
31,9 %
41,7 %
12,3 %

9,6 %
0,2 %
6,0 %
-18,7 %
-5,8 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

21. fijna 2024

7



- KB

Makroekonomicka prognoéza

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Q423 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125 Q225 Q325 2023 2024 2025 2026 2027 2028
HDP a jeho struktura
HDP (realné, y/y, %) 0,0 0,3 0,3 1,0 1,2 15 19 2,0 0,0 0,7 1,9 2,3 2,4 2,3
Spotieba domacnosti (realné, y/y, %) -0,5 1,5 1,0 2,4 2,9 3,7 45 4,6 -2,9 2,0 4,2 2,7 2,2 2,2
Spotieba vlady (realné, y/y, %) 3,9 3,5 3,5 3,0 3,3 3,0 3,0 2,5 3,5 3,3 2,6 1,4 1,7 1,8
Fixni investice (realné, y/y, %) 2,2 -0,7 -2,6 -1,9 -1,5 1,1 2,7 2,8 2,7 -1,7 2,4 3,0 2,7 2,5
Cisté exporty (pfispévek do y/y) 39 2,3 1,9 1,3 -1,0 -1,6 -1,8 -1,3 2,6 11 -1,3 0,1 0,2 0,2
Zasoby (prispévek do y/y) -5,0 -3,2 -2,0 -1,6 0,4 0,3 0,4 0,2 -2,7 -1,6 0,2 -0,1 0,1 0,2
Meésicni data z realné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mid. CZK) 483 836 698 142 153 68,7 38,1 -1,5 123,4 182,9 122,1 143,2 178,99 218,2
Vyvozy (nominalné, y/y, %) -0,8 0,5 7,3 8,6 5,0 5,8 0,2 6,2 1,0 5,2 3,8 53 6,0 57
Dovozy (nominalné, y/y, %) -9,4 -3,4 4,5 7,1 8,3 7,6 3,0 7,8 -6,2 4,0 53 5,0 55 5,2
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) -0,6 -1,0 -2,2 0,9 -0,6 0,7 2,1 2,1 -0,8 -0,7 1,8 2,7 2,6 2,2
Stavebnictvi (realné, y/y, %) 2,7 -6,4 0,5 0,8 -0,4 0,8 3,8 2,8 -2,6 -1,4 2,8 3,4 3,3 2,2
Maloobchod (realné, y/y, %) 0,1 3,4 4,8 4,7 4,6 3,8 3,9 3,9 -4,4 4,4 3,7 2,5 1,9 1,8
Trh prace
Mzdy (nominalné, y/y, %) 7,1 7,0 7,3 7,6 7,6 7,0 6,5 6,1 8,0 7,4 6,2 4,7 4,3 4.4
Mzdy (realné, y/y, %) -0,6 4,8 4,6 55 58 4,7 4,7 4,2 -2,4 52 4,3 2,7 2,0 2,3
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 3,6 3,9 3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 3,8 3,6 3,8 3,8 3,8 3,8 4,0
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,6 2,8 2,5 2,6 2,5 2,7 2,5 2,5 2,6 2,6 2,5 25 25 2,7
Zaméstnanost (ILO 15+, y/y, %) 1,6 3,8 3,1 3,1 3,1 0,2 0,3 0,6 1,5 3,3 0,4 0,5 0,3 0,1
Spotrebitelské a vyrobni ceny
Inflace (y/y, %) 7,6 2,2 2,6 2,0 2,2 1,9 1,4 1,7 10,7 2,3 1,7 2,0 2,2 2,1
Dané (prispévek do y/y CPI) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0
Jadrova inflace (y/y, %) (*) 39 2,8 2,4 2,2 2,1 1,8 1,5 1,6 7,6 2,4 1,7 2,0 2,1 2,0
Ceny potravin (y/y, %) (*) 2,6 -1,2 0,0 -1,0 -0,4 2,1 1,7 2,9 10,0 -0,6 2,4 2,0 1,9 1,9
Ceny pohonnych hmot (y/y, %) (*) -7,6 0,4 7,3 34 4,3 51 0,5 -3,5 -12,4 3,8 1,3 2,1 3,5 4,4
Regulované ceny (y/y, %) 33,2 6,2 59 53 6,0 -0,1 -0,3 0,9 27,8 5,8 0,6 2,2 2,1 2,0
Ceny v pramyslu (y/y, %) 0,8 -0,9 1,1 1,0 0,7 0,1 0,7 0,4 53] 0,5 0,3 0,9 1,7 1,8
Finanéni proménné
2T Repo (%, pramér) 7,0 6,4 5,4 4,6 4,1 3,6 3,5 3,5 7,0 51 3,5 3,5 3,5 3,5
3M PRIBOR (%, prameér) 7,0 6,2 5.3 4,8 4,3 3,9 3,8 3,8 7,1 5,2 3,8 3,8 3,8 3,8
CZK/EUR (prameér) 24,5 25,1 25,0 25,2 24,9 24,7 24,6 24,5 24,0 25,1 246 24,3 24,1 239
Vnéjsi prostredi
HDP v EMU (realné, y/y, %) 0,2 0,4 0,8 1,1 1,4 1,5 1,3 1,3 0,6 0,9 1,4 1,3 1,1 1,1
HDP v Némecku (realné, y/y, %) -0,2 -0,2 0,1 0,2 1,0 1,1 1,1 1,1 0,0 0,3 1,1 1,0 1,0 1,0
CPIl v EMU (y/y, %) 2,7 2,6 2,5 2,2 2,3 2,3 2,1 1,9 55 2,4 2,0 1,8 1,8 2,0
Ropa Brent (USD/brl, primeér) 86,0 82,7 85,6 85,0 82,5 79,4 76,3 75,0 82,5 84,0 75,2 73,1 75,0 75,9
USD/EUR (étvrtleti eop, roky priumér) 1,08 1,09 1,08 1,09 112 1.14 1.15 1.16 1.10 1.16 1.19 1.21 1.23 1.10

Zdroj: CSU, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznémka: (*) slozky inflace jsou ogistény o primérni dopad dariovych zmén

Aktualizace prognézy: 26.7.2024
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Finan¢ni predpovédi
Ménové kurzy

4
@ 2027
2024

Severni Amerika

EURUSD 1.12 1.14 1.15 1.16 1.10 1.16 1.19 1.21 1.23
Evropa

EURGBP 0.84 0.84 0.83 0.83 0.85 0.83 0.84 0.86 0.88
GBPUSD 1.33 1.36 1.39 1.40 1.25 1.26 1.27 1.28 1.28
EURCHF

Asie

USDCNY 7.20 7.15 7.10 7.05 7.18 7.09 7.00 7.00 7.00
USDJPY 135.0 130 127 125 147 127 121 116 115
AUDUSD 0.68 0.70 0.71 0.71 0.67 0.71 0.75 0.75 0.75
USDKRW 1320 1300 1280 1260 1342 1275 1215 1200 1200
USDTWD 32.0 31.8 31.6 315 32.3 30.9 29.5 29.5 29.5
USDINR 83.5 83.2 83.1 83.0 83.4 82.7 82.4 83.5 84.5
USDIDR 15450 15300 15150 15000 15826 15113 14925 14800 14750
Latinska Amerika

USDBRL 5.30 5.20 511 5.09 5.17 5.12 5.07 5.16 5.25
USDMXN 19.80 19.10 18.60 18.22 17.88 18.31 17.90 17.81 18.11
USDCLP 965 945 938 933 941 935 916 923 929
USDCOP 4130 4100 4080 3959 3991 3964 4100 4213 4288
Stredni a vychodni Evropa

EURCZK 24.85 24.65 24.55 24.50 25.10 24.60 24.30 24.10 23.90
EURPLN 4.30 4.30 4.35 4.25 n/a n/a n/a n/a n/a
EURHUF 400.0 405.0 415.0 420.0 n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: Gtvrtletni data udévaji o&ekavanou hodnotu ke konci kvartdlu, roéni data pak priméry za rok

4
a 2027
2024

Severni Amerika

USDCzZK 22.2 21.6 21.3 21.1 22.9 21.3 20.5 20.0 19.5
Evropa

GBPCZK 29.6 29.3 29.6 29.5 29.7 29.5 29.1 28.2 27.2
CHFCZK

Asie

CNYCZK 3.1 3.0 3.0 3.0 3.2 3.0 2.9 2.9 2.8

CZKJPY 6.1 6.0 59 59 6.4 6.0 59 5.8 59

AUDCZK 15.1 15.1 15.2 15.0 15.4 15.1 15.4 15.0 14.6
CZKKRW 59.5 60.1 60.0 59.7 58.6 59.9 59.3 60.0 61.5
CZKTWD 1.4 1.5 1.5 1.5 1.4 1.5 1.4 1.5 n/a

CZKINR 3.8 3.8 3.9 3.9 3.6 3.9 4.0 4.2 4.3

CZKIDR 696 708 710 710 691 710 728 740 756

Latinska Amerika

BRLCZK 4.2 4.2 4.2 4.1 4.4 4.2 4.0 3.9 3.7

MXNCZK 1.1 1.1 1.1 1.2 1.3 1.2 1.1 1.1 1.1

CZKCLP 43.5 43.7 43.9 44.2 41.1 43.9 44.7 46.2 47.6
CZKCOP 186.1 189.6 191.1 187.5 174.2 186.1 199.9 210.7 219.8
Stredni a vychodni Evropa

EURCZK 24.85 24.65 24.55 24.50 25.10 24.60 24.30 24.10 23.90
PLNCZK 5.78 5.73 5.64 5.76 n/a n/a n/a n/a n/a

CZKHUF 16.1 16.4 16.9 17.1 n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: Gtvrtletni data udavaji o&ekavanou hodnotu ke konci kvartalu, ro¢ni data pak priiméry za rok
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Finan€ni predpovédi
Vynosy 10Y dluhopist

Q4
2027
2024

Severni Amerika

USA 3.70 3.80 3.90 4.00 4.02 3.95 4.30 4.38 4.43
Evropa

Eurozéna 2.23 2.15 2.13 2.10 2.31 2.11 2.60 2.80 2.98
V. Britanie 3.70 3.50 3.40 3.40 3.96 3.43 3.18 3.05 3.23
Svycarsko 1.20 1.20 1.25 1.35

Asie

Cina 2.10 2.20 2.30 2.40 2.21 2.33 2.25 2.20 2.20
Japonsko 1.10 1.15 1.30 1.45 0.94 1.36 1.90 2.15 2.25
Australie 3.90 4.00 4.00 4.10 4.07 4.03 3.56 3.50 3.50
Jizni Korea 2.80 2.90 3.00 3.10 3.17 3.00 3.00 3.00 3.00
Taiwan 1.50 1.50 1.55 1.60 1.52 1.56 1.60 1.60 1.60
Indie 6.70 6.60 6.60 6.70 6.87 6.60 6.30 6.50 6.70
Indonésie 7.20 7.10 6.90 6.50 7.00 6.68 6.43 6.94 7.00
Latinska Amerika

Brazilie 11.60 11.30 11.10 10.71 11.19 10.89 10.13 10.34 10.45
Mexiko 9.50 9.25 9.00 8.61 9.41 8.77 7.76 7.89 8.06
Chile 5.60 5.50 5.50 5.29 5.64 5.36 5.24 5.53 6.27
Kolumbie 10.25 10.00 10.00 9.56 10.19 9.65 7.89 7.46 7.56
Stredni Evropa

Cesko 4.05 4.15 4.15 4.10 4.10 4.10 4.20 4.20 4.20
Polsko 5.80 5.40 5.00 5.00 n/a n/a n/a n/a n/a

Mad’arsko 6.00 5.60 5.00 4.60 n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Poznamka: Stvrtletni data udévaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartdlu, roéni data pak priiméry za rok

Sazby centralnich bank

Q4
2027
2024

Severni Amerika

USA 4.38 4.13 3.88 3.63 5.00 3.76 3.44 3.56 4.06
Evropa

Eurozéna 3.00 2.75 2.50 2.50 3.55 2.55 2.50 2.50 2.50
V. Britanie 4.75 4.50 4.25 4.00 5.06 4.13 3.13 2.50 2.50
Svycarsko

Asie

Cina 1.60 1.50 1.50 1.40 1.74 1.47 1.27 1.20 1.20
Japonsko 0.50 0.50 0.75 1.00 0.50 1.00 1.81 2.00 2.00
Austrélie 4.35 4.35 4.10 3.85 4.35 4.04 3.20 3.10 3.10
Jizni Korea 3.25 3.00 2.75 2.50 3.46 2.75 2.50 2.50 2.50
Taiwan 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Indie 6.25 6.00 5.75 5.50 6.50 6.00 5.50 5.00 5.00
Indonésie 5.75 5.50 5.25 5.00 5.75 5.00 4.75 4.00 4.00
Latinskd Amerika

Brazilie 10.50 10.50 10.50 10.00 10.70 10.20 9.00 8.80 8.80
Mexiko 10.00 9.50 9.00 8.50 10.63 8.90 7.20 6.75 6.75
Chile 5.00 4.75 4.50 4.00 6.10 4.40 4.00 4.06 4.80
Kolumbie 8.75 7.75 7.25 6.75 10.90 7.30 6.00 5.50 5.50
Stredni Evropa

Cesko 3.75 3.50 3.50 3.50 5.20 3.60 3.50 3.50 3.50
Mad'arsko 6.25 5.75 4.75 4.25 n.a n.a n.a n.a n.a
Polsko 5.75 5.75 5.50 5.00 n.a n.a n.a n.a n.a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: Gtvrtletni data udévaji o&ekavanou hodnotu ke konci kvartdlu, roéni data pak priméry za rok
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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 dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komer¢ni 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 tvirce 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 Komer¢ni banky, a.s. a dal$ich spole¢nosti tvoricich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investiCni 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 diive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill 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 klientdm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebird nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni 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 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 v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruéuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena ndvratnost pdvodni investované ¢astky. Investi¢ni 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 nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislu§nych pravnich predpist,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stetu z4jm( pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuc¢eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfinimi predpisy upravujicimi stet zajmd.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno 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 autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred 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 emitentdm pred jejich
zverejnénim. Kazdy z autorl tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investini nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni ur€en osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statll americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisd.

Tento dokument neni investiénim doporucenim 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 pozdgjsich predpis(.

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