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USA: Trh prace

Zavér tydne nabidne prosincové statistiky z amerického trhu prace (NFP). Ty by mély
podle naseho odhadu potvrdit jeho nadale solidni kondici, a tim podtrhnout leto$ni dosud
silné dominantni pozici zelenych bankovek na devizovém trhu. Z pohledu Fedu by NFP
report nemél vyvolavat tlak na to, aby spéchal s dalSim uvolnénim ménové politiky.

Mira nezaméstnanosti v USA v zavéru roku patrné stagnovala

Kalenda¥ dnesnich udalosti na finan¢nich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
USA Primérné hodinové vydélky (%, m/m) 14:30 Pro 0,4 0,3 0,3
Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.)  14:30 Pro 227 190 165
Mira nezaméstnanosti (%) 14:30 Pro 4,2 4,2 4,2
Duvéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) 16:00 LedP 74,0 74,0
Davéra podle Michigan. university - soué. sit. (b.) 16:00 Led P 75,1 75,1
Duvéra podle Michigan. university - oéekavani (b.) 16:00 LedP 73,3 72,7
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Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang!

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

Prosincovy NFP report zfejmé slabost neukaze. Ocekavame 190 tis. novych pracovnich mist
v nezemeédélském sektoru USA, coz by oproti trznimu konsenzu, ktery ¢ini 165 tis., bylo pozitivni
prekvapeni. Obecné by se mély statistiky z amerického trhu prace zacit stabilizovat po tom, co
odezni do¢asné faktory jako stavky nebo hurikany. Kondice trhu prace zlstava i pres lorisky
mirny narlst miry nezaméstnanosti nad 4 % stale dobra. Z pohledu Fedu by tedy dnesni &islo
nemeélo vyvolavat potfebu s dalSim uvolnénim ménové politiky spéchat. Dolarovy penézni trh
momentalné zacenuje do konce leto$niho roku necelé dva standardni ,cuty” o 25 bb, coz byl
i median prosincového dot-plotu.

Kondice tuzemského priimyslu se zatim nezlepsuje

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi Aktualni Trh
Némecko Pramyslova produkce, SA (%, m/m) 08:00 Lis -0,4 1,5 0,5
Priimyslova produkce, WDA (%, y/y) 08:00 Lis -4,2 -2,8 -4,5
CR Pramyslova produkce, NSA (%, y/y) 09:00 Lis -2,1 -2,7 -0,5
Stavebni vyroba, WDA (%, y/y) 09:00 Lis -3,6 2,5
Podil nezaméstnanych osob (%) 09:00 Pro 3,9 41 41
Eurozéna Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) 11:00 Lis -0,3 0,1 0,3
Maloobchodni trzby, WDA (%, y/y) 11:00 Lis 2,1 1,2 1,7

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

Listopadova data z tuzemské ekonomiky prilis§ nepotésila. Zatimco ¢eskému zahrani¢nimu
obchodu export automobil( (spole¢né s vyvojem cen na svétovych komoditnich trzich) pomohl
k solidnimu prebytku, jejich vyroba mezimési¢né vyrazné propadla a vedla k poklesu celkové
primyslové produkce, a to jiz tfeti mésic v Fadé. Oproti roku 2023 byla lofiska listopadova
produkce nizsi 0 2,7 %, coz byl jesté horsi vysledek, nez ocekavaly trhy (-0,5 % y/y). Vyhlidky
Ceského primyslu tak stdle i s ohledem na vyvoj v zahrani¢i zlstavaji nejisté a spise
pesimistické. O néco lepsi situace byla v listopadu ve stavebnictvi, kde produkce jiz podruhé
v fadé mezimési¢né rostla. Zaroven vSak stale zaostava Sest procent za predpandemickou
urovni. Vice zde: https://bit.ly/3DPV9y8. Z domacich dat byl zvefejnén rovnéz podil
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Pramyslova produkce (SA, 2019 = 100)

nezaméstnanych osob za prosinec. Ten vlivem sezénnosti vzrostl z listopadovych 3,9 % na
4,1 %, zatimco po sezénnim ocisténi stagnoval tfeti mésic v fadé na 4 %. Cesky trh prace tak
nadale zUstava v relativné dobrém rozpoloZeni. Vice zde: https://bit.ly/4j6c3bV.

CR: Stavebni produkce (SA, 2019 = 100) CR: Podil nezaméstnanych osob (%)
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Likvidita na finanénich trzich v€éera byla ovlivnéna zavienymi akciovymi trhy v zamori
z diivodu statniho pohibu byvalého prezidenta USA J. Cartera. Vyraznym tématem
globalnich trhd zlstava vyvoj na dluhopisovych trzich, kde jiz zhruba mésic trvajici vyprodej
vyhnal vynosy desetiletého amerického dluhopisu k 4,7 %, tedy do blizkosti loriského maxima.
Jesté nervoznéji investofi sleduji vyvoj v Britanii, kde jsou vynosy statnich dluhopist nejvy$e od
roku 2008. To obecné odrazi obavy trhi o udrZitelnost tempa zadluZovani velkych ekonomik
v kombinaci se setrvacnou inflaci a s tim souvisejicim jen pozvolnym oCekdavanym tempem
uvolfiovani ménoveé politiky.

Na devizovém trhu vyrazné vykyvy k vidéni nebyly. Dolar k euru zhruba stagnoval pobliz
1,03 USD/EUR. Mény stfedoevropského regionu k euru posilily v rozsahu 0,1-0,3 %. Koruna tak
s pfispénim pozitivniho sentimentu i navzdory relativné slabym mési¢nim datim z reélné
ekonomiky (zminénym vyse) posilila lehce pod 25,10 CZK/EUR, coz je hladina, nad kterou se
vétsSinoveé drzela zhruba od druhé poloviny lofiského prosince.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.21 4.288 416.9
25.18 4.278 415.6
25.15 4.269 414.4
25.12 4.260 413.1
25.09 4.251 411.9
T T T T 1 25.06 . . . . . 4.242 T T T T 1 410.6
03.01. 06.01. 07.01. 09.01. 10.01. 03.01. 06.01. 07.01. 09.01. 10.01. 03.01. 06.01. 07.01. 09.01. 10.01.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 09. 01. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 12. 24 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 25,09 -0,1 % 0,0 % -0,4 % -0,4 %
CZK/USD 24,37 -0,1 % 2,6 % 0,1 % 0,1 %
USD/EUR 1,030 -0,1 % -2,6 % -0,5 % -0,5 %
USD/JPY 158,1 0,0 % 4,5 % 0,5 % 0,5 %
USD/CNY 73,32 0,0 % 1,0 % 0,4 % 0,4 %
GBP/USD 1,230 -0,4 % -3,7 % 1,7 % 1,7 %
GBP/EUR 0,837 0,3 % 1,2 % 1,3 % 1,3 %
CHF/EUR 0,940 0,1 % 1,3% 0,0 % 0,0 %
CHF/USD 0,913 0,1 % 3,9 % 0,5 % 0,5 %
NOK/EUR 11,731 -0,3 % 0,0 % -0,4 % -0,4 %
SEK/EUR 11,49 -0,2 % -0,3 % 0,2 % 0,2 %
PLN/EUR 4,261 -0,3 % 0,1 % -0,4 % -0,4 %
PLN/USD 4,138 -0,3 % 2,7% 0,1 % 0,1 %
HUF/EUR 413,8 -0,1 % 0,5 % 0,6 % 0,6 %
HUF/USD 401,8 0,0 % 3,2% 1,1 % 1,1 %
RUB/EUR 105,62 -2,4 % 0,1 % -6,4 % -6,4 %
RUB/USD 102,75 -1,7% 2,8 % -9,7 % -9,7 %
TRY/EUR 36,470 0,0 % -1,0 % -0,4 % -0,4 %
TRY/USD 35,324 -0,1 % 1,4 % -0,1 % -0,1 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 01. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi GER (bb) [(:19]
CZGB 2Y 3,45 -2,8 -4,1 121,4 -5,8
CZGB 4Y 3,79 -0,7 9,7 146,0 -3,9
CzGB 10Y 4,22 11 16,4 165,3 -0,7
GER 2Y 2,23 3,0 23,3
GER 5Y 2,33 3,2 35,2
GER 10Y 2,57 1,8 44,6
UST 2Y 4,26 0,0 14,0 203,3 -3,0
UST 5Y 4,46 0,0 38,2 212,6 -3,2
UST 10Y 4,69 0,0 48,8 212,2 -1,8
PLGB 2Y 5,21 1,7 17,1 298,1 -1,3
PLGG 5Y 5,67 3,0 33,8 334,1 -0,2
PLGB 10Y 6,00 2,7 32,7 343,4 0,9
HUGB 3Y 6,49 -1,8 38,5 426,3 -4,8
HUGB 5Y 6,27 -2,0 49,9 393,6 -5,2
HUGB 10Y 6,77 -2,0 33,7 420,3 -3,8

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 01. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi EUR (bb) [(:19]
CzZK 2y 3,64 -4,3 0,0 128,0 -7,5
CZK 5Y 3,71 -4,0 13,5 129,0 -6,8
CzZK 10Y 3,87 -3,5 21,5 133,3 -5,0
EUR 2Y 2,36 3,3 23,5
EUR 5Y 2,42 2,8 35,5
EUR 10Y 2,53 1,5 40,6
USD 2Y 4,10 -2,1 16,8 174,4 -5,4
USD 5Y 4,14 -1,1 39,4 171,56 -3,9
USD 10Y 4,20 -0,7 48,2 166,9 -2,2
PLN 2Y 5,20 -1,9 15,0 283,6 -5,1
PLN 5Y 5,02 -0,8 33,5 259,5 -3,6
PLN 10Y 5,19 -0,1 40,5 266,1 -1,6
HUF 2Y 6,55 -7,0 25,0 419,0 -10,3
HUF 5Y 6,69 -9,0 43,0 427,0 -11,8
HUF 10Y 6,96 -6,0 48,0 442,8 -7,5
Prehled urokovych sazeb
CzZK 4,00 3,90 3,91 3,64 3,87
EUR (depo) 3,00 2,97 2,79 2,47 2,563
USD (horni limit) 4,50 4,37 4,85 4,11 4,21
JPY 0,25 0,16 0,62 0,66 1,12
GBP 4,75 4,73 5,30 4,35 4,27
CHF 0,50 0,34 0,80 0,11 0,50
NOK 4,50 4,42 4,63 4,34 4,10
SEK 2,50 2,41 2,48 2,29 2,69
HUF 6,50 5,82 6,50 6,62 7,01
PLN 5,75 4,79 5,70 5,20 5,19

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 09. 01. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 12. 24 vynos od 31. 12. 24
US Dow Jones 42 635 0,3 % -4,0 % 0,2 % 0,2 %
US S&P 500 5918 0,2 % -2,2% 0,6 % 0,6 %
US Nasdaq 19 479 -0,1 % -1,3% 0,9 % 0,9 %
Euro STOXX 50 5018 0,4 % 0,7 % 2,5 % 2,5 %
CAC 40 - Francie 7 490 0,5 % 0,1 % 1,5 % 1,5%
DAX - Némecko 20 317 -0,1 % -0,1 % 2,0 % 2,0 %
UK FTSE 100 8320 0,8 % -0,4 % 1,8 % 1,8 %
PX - Cesko 1799 0,8 % 4,9 % 22 % 2,2 %
WIG20 - Polsko 2248 0,8 % -2,9 % 2,6 % 2,6 %
BUX - Madarsko 81178 0,1 % 1,7 % 2,3 % 2,3 %
SAX - Slovensko 296 0,0 % -0,3 % 0,0 % 0,0 %
BET - Rumunsko 17 093 -0,1 % 0,5 % 2,2 % 2,2 %
ISE 100 - Turecko 10 001 1,1 % -2,5% 1,7 % 1,7%
Nikkei 225 - Japonsko 39 605 -0,9 % 1,1 % -0,7 % -0,7 %
Hang Seng - Hong Kong 19 241 -0,2 % -5,7 % -41 % -41 %
Shanghai - Cina 3211 -0,6 % -5,6 % -4,2 % -4,2 %
PX
posledni zavér 09. 01. 25 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1000,0 0,3 % -0,4 % 4,8 % 2,4 %
Erste Group Bank 1494,0 21 % 2,0 % 7,7 % 59,7 %
Kofola CeskoSlovensko 402,0 0,5 % 0,8 % 4,4 % 45,7 %
Komeréni banka 870,0 0,8 % 1,5 % 2,8 % 16,5 %
Moneta Money Bank 126,6 0,0 % 21 % 2,9 % 33,1 %
Philip Morris Czech Republic 1690,0 0,5 % 1,1 % 1,2 % 5,5 %
Colt CZ, Group SE 681,0 0,1 % 0,7 % 4,8 % 16,4 %
Vienna Insurance Group 770,0 0,7 % 0,4 % 4,5 % 17,0 %
PX

maximum za nimum za objem obchodu -

posledni zavér 09. 01. 25 (CZK) L.
poslednich 52 tydnt 1D (v ks)

CEZ 1000,0 1004,0 798,0 50002 3,0 %
Erste Group Bank 1494,0 1497,0 932,6 85770 14,1 %
Kofola CeskoSlovensko 402,0 402,0 265,0 3431 6,6 %
Komeréni banka 870,0 878,0 728,0 59541 5,4 %
Moneta Money Bank 126,6 128,8 94,8 191596 4,7 %
Philip Morris Czech Republic 1690,0 1702,0 1460,0 193 6,8 %
Colt CZ, Group SE 681,0 688,0 568,0 15629 6,2 %
Vienna Insurance Group 770,0 800,0 640,5 3380 12,7 %
Komodit
posledni zavér 09. 01. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 12. 24 vynos od 31.

Ropa Brent (USD/barel) 78,0 1,2% 5,9 % 5,3 % 5,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 73,9 0,8 % 8,1 % 31 % 3,1 %
Zlato (USD/trojska unce) 2667,3 0,0 % 0,3 % 1,6 % 1,6 %
Stfibro (USD/trojska unce) 30,1 0,0 % -5,3 % 4,3 % 4,3 %
Méd (USD/t) 8971,6 0,6 % -1,6 % 3,7 % 3,7 %
Hlinik (USD/t) 2539,0 1,6 % -1,9 % -0,5 % -0,5 %
Olovo (USD/t) 1927,5 -0,6 % -6,8 % -1,3% -1,3%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 297,4 -0,6 % 2,9 % 0,2 % 0,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 72,0 1,8 % 8,5 % 0,6 % 0,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh) 89,5 -0,4 % -3,6 % -9,3 % -9,3 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nédkupu ¢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 dQvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost 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 predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢énimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci 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 tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy 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 jina nez vySe uvedena 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 nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rdizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruéena 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 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 predpist, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajm( pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. 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 vefejnosti 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
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 zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investiénim 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 predpisd.

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