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Praimyslova vyroba v eurozéoné
(redlné, index, 2019 = 100)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Primyslova vyroba v eurozéné za unor by méla potésit, a to hlavné diky efektu
predzasobeni pred zavadénim americkych cel. Predstihové indikatory (dubnovy némecky
ZEW index i americky Empire Manufacturing index) ziejmé ale ukazou na vyrazné
zhorseni nalady kvli rozpoutani obchodni valek.

Predstihové indikatory kvdli clim padaji

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.) 11:00 Dub 39,8
Primyslové produkce, WDA (%, y/y) 11:00 Unor 0,0 -0,2 -0,7
Pramyslova produkce, SA (%, m/m) 11:00 Unor 0,8 1,1 0,3
Némecko ZEW index — oc¢ekavani do budoucna (b.) 11:00 Dub 51,6 12,0 10,0
ZEW index - hodnoceni souc¢asné situace (b.) 11:00 Dub -87,6 -92,0 -86,9
USA Duvéra ve zprac. primyslu v okoli New Yorku (%) 14:30 Dub -20,0 -13,5

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

Unorova pramyslova vyroba v eurozéné ziejmé neskonéila tak $patné, jak se trh
v priméru obava. Za unor o¢ekavame silnou mezimésiéni dynamiku ve vysi 1,1 % oproti trhem
predpokladanym +0,1 %. Pro leden sice pocitame se sestupnou revizi (z +0,8 % na +0,4 %m/m),
i tak by ale za cely Q1 25 mél evropsky primysl vzrdst o +0,9 % g/q. Divodem relativné silného
Cisla je zejména efekt predzasobeni, kdy hlavné ameri¢ti producenti i spotfebitelé navySovali
dovozy kvuli ohlaSenému zvySovani dovoznich cel do USA s platnosti od 2. dubna. Vyhlidky na
dalSi mésice jsou ale nejisté. Proti hraje celkové zvySeni celnich sazeb, zmatky kolem jejich
zavadéni, riziko pomalejsiho ristu globalni ekonomiky i silnéj$i euro. Proti tomu, a tedy ve
prospéch evropskych primyslinikl, ale maze stat némecky fiskalni stimul, vyS$si zbrojni vydaje
napfi¢ celou Evropou Ci klesajici ceny energetickych komodit. Eskalace obchodnich valek a
nejistota kolem zavadéni cel se negativné promitnou i do némeckého ZEW indexu za duben.
Obavame se zhorseni v hodnoceni sou¢asnych podminek, ale zejména v pfipadé oéekavani. To
samé oplati o pro situaci v USA, kde dlvéra ve zpracovatelském primyslu z okoli New Yorku
(Empire Manufacturing) zlstane podle trzniho oc€ekavani pres mezimési¢ni zlepSeni
z historického pohledu vyrazné podprimérna. Dolar tak z datové fronty nadale pfili§ podpory mit
nebude. Pomoci by ale mohla zprava o tom, ze D. Trump zvazuje pozastaveni cel ha automobily.

Financni trhy na uvod tydne spise v klidu

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas
USA Ro¢ni inflaéni o¢ekavani NY Fed ) (%) 17:00

Obdobi
Bre

Aktualni
3,58

Trh
3,26

Predchozi
3,13

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

Prvni pracovni den zkraceného predvelikonoéniho tydne byl na globalnich i lokalnich
trzich relativné klidny. Trhy jiz nijak nereagovaly na vikendovou zpravu, Zze Donald Trump
vyjmul z vysokych 145 % celnich sazeb na dovoz z Ciny chytré telefony, pogitate, nékteré dalsi
elektronické vyrobky ¢&i polovodi¢e. Po veletoich z minulého tydne to jiz trhy v podstaté
ignorovaly. Zadny impuls nepfinesl ani ekonomicky kalendaf, ktery byl v podstaté prazdny;
pouze z USA jsme se dockali vyraznéjsiho narustu ro¢nich inflaénich oéekavani. Euro tak véera
drzelo proti dolaru relativné silné drovné, kurz se v poklidu drzel u hladiny 1,14 USD/EUR.

Datum a ¢as dokonceni: 15. dubna 2025, 06:37
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Bez vyraznéjSiho pohybu se vCera kotovala i €eska koruna vuci euru, kdyz se kurz drzel
prilepeny k urovni 25,10 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,30 4,306 411,2
25,25 4,290 409,4
25,20 4,274 407,6
25,14 4,259 405,8
25,09 4,243 404,0
- - T T . 25,08 ; . . . \ 4,227 - - T T  402,2
08.04. 09.04. 10.04. 14.04. 15.04. 08.04. 09.04. 10.04. 14.04. 15.04. 08.04. 09.04. 10.04. 14.04. 15.04.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 14. 04. 25 denni zména mési¢ni zména vynos od 31. 03. 25 vynos od 31. 12, 24
CZK/EUR 25,11 0,0 % 0,3 % 0,6 % -0,3 %
CZK/USD 22,16 -0,3 % -3,7 % -4,0 % -9,0 %
USD/EUR 1,133 0,2 % 41 % 4,8 % 9,5 %
USD/JPY 143,2 -0,4 % -3,5 % -4,5 % -9,0 %
USD/CNY 73,10 0,2 % 1,0 % 0,7 % 0,1 %
GBP/USD 1,317 0,9 % 1,8 % 2,0 % 5,2 %
GBP/EUR 0,861 -0,7 % 2,2 % 2,7 % 41 %
CHF/EUR 0,924 0,1 % -4,0 % -3,3 % -1,6 %
CHF/USD 0,816 -0,2 % -7,8 % -7,8 % -10,1 %
NOK/EUR 12,012 -0,7 % 3,8 % 5,6 % 2,0 %
SEK/EUR 11,11 -0,1 % 0,7 % 2,2 % -3,1 %
PLN/EUR 4,288 0,0 % 2,5 % 2,4 % 0,2 %
PLN/USD 3,785 -0,2 % -1,6 % -2,3% -8,5 %
HUF/EUR 410,4 0,2 % 2,9 % 1,9 % -0,3 %
HUF/USD 362,2 0,0 % 1,2 % -2,8 % -8,9 %
RUB/EUR 93,40 -0,8 % 0,4 % 2,0 % -17,2 %
RUB/USD 82,19 -1,2 % -3,9 % -1,0 % -27,7 %
TRY/EUR 43,130 0,2 % 8,0 % 51 % 17,8 %
TRY/USD 38,034 0,0 % 3,7 % 0,2 % 75 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 14. 04. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viaéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,38 -1,0 -13,4 162,3 2,0
CZGB 5Y 3,68 -3,2 -22,3 160,6 2,6
CzZGB 10Y 4,13 -2,1 -17,3 161,7 3,7
GER 2Y 1,76 -3,0 -42,6
GER 5Y 2,07 -5,8 -42,8
GER 10Y 2,51 -5,8 -36,4
UST 2Y 3,85 -11,5 -17,2 208,6 -8,5
UST 5Y 4,01 -14,8 -7,7 193,8 -9,0
UST 10Y 4,37 -11,6 6,2 186,2 -5,8
PLGB 2Y 4,43 -1,4 -105,1 266,8 1,6
PLGG 5Y 4,74 -4,7 -79,9 266,1 11
PLGB 10Y 5,24 -2,2 -65,9 272,6 3,6
HUGB 3Y 6,55 -0,8 -13,1 479,2 2,2
HUGB 5Y 6,73 -0,5 -2,4 466,0 53
HUGB 10Y 7,00 -3,1 -2,5 449,2 2,7

Svétové trhy IRS

posledni zavér 14. 04. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CzZK 2y 3,16 2,0 -30,0 118,0 9,2
CZK 5Y 3,26 0,2 -34,9 104,5 10,5
CZK10Y 3,57 -1,56 -28,5 106,9 6,8
EUR 2Y 1,98 -7,2 -32,6
EUR 5Y 2,21 -10,2 -30,4
EUR 10Y 2,50 -8,3 -24,5
usD 2Y 3,62 -9,2 -23,2 164,3 -2,0
USD 5Y 3,64 -11,1 -16,3 142,7 -0,9
usD 10Y 3,86 -7,5 -4,3 135,9 0,9
PLN 2Y 4,06 0,5 -95,3 208,0 7,7
PLN 5Y 3,98 -2,0 -81,5 176,5 8,2
PLN 10Y 4,35 -1,4 -69,5 185,4 7,0
HUF 2Y 6,24 3,5 -28,5 426,2 10,7
HUF 5Y 6,38 1,5 -23,5 416,0 11,7
HUF 10Y 6,80 4,0 -7,5 430,2 12,3
Prehled urokovych sazeb
CZK 3,75 3,60 3,68 3,16 3,567
EUR (depo) 2,50 2,48 2,25 2,06 2,50
USD (horni limit) 4,50 4,38 4,85 3,63 3,84
JPY 0,50 0,32 0,81 0,62 1,10
GBP 4,50 4,50 4,26 3,83 412
CHF 0,25 0,14 0,38 -0,05 0,50
NOK 4,50 4,40 4,60 4,13 3,94
SEK 2,25 2,13 2,30 2,10 2,64
HUF 6,50 6,16 6,50 6,19 6,75
PLN 5,75 4,95 5,51 4,06 4,35

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

Svétové akciové trh

denni zména

mési¢ni zména

posledni zavér 14. 04. 25

-2,3%
-41 %
-5,2 %
-9,1 %
-9,4 %
-8,8 %
-5,8 %
-2,2%
-5,3 %
-2,2%
-0,2 %
-1,2 %
-13,1 %
-8,3 %
-10,6 %
-4,6 %

vynos od 31. 03. 25
-3,5 %
-3,7 %
-2,7 %
-6,4 %
-6,6 %
-5,5 %
-5,2 %
-3,9 %
-3,0 %
-3,1 %

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

vynos od 31. 12. 24
-4,7 %
-8,1 %

-12,8 %
0,3 %
-1,5%
5,3 %
-0,5 %
15,1 %
19,0 %
8,4 %
-0,2 %
2,0 %
-41 %
-14,8 %
6,8 %
2,7 %

US Dow Jones 40 525 0,8 %
US S&P 500 5406 0,8 %
US Nasdaq 16 831 0,6 %
Euro STOXX 50 4911 2,6 %
CAC 40 - Francie 7 273 2,4 %
DAX - Némecko 20 955 2,9 %
UK FTSE 100 8134 2,1 %
PX - Cesko 2025 1,9 %
WIG20 - Polsko 2608 3,1 %
BUX - Madarsko 85 958 1,2 %
SAX - Slovensko 290 0,0 %
BET - Rumunsko 17 058 0,1 %
ISE 100 - Turecko 9424 0,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 33 982 1,2%
Hang Seng - Hong Kong 21 417 2,4 %
Shanghai - Cina 3263 0,8 %
PX

posledni zavér 14. 04. 25 (CZK) denni zména
CEZ 1146,0 1,4 %
Erste Group Bank 1511,0 0,3 %
Kofola CeskoSlovensko 442,0 -0,2 %
Komeréni banka 1071,0 -0,1 %
Moneta Money Bank 138,0 -2,5 %
Philip Morris Czech Republic 1772,0 -0,5 %
Colt CZ, Group SE 685,0 -22%
Vienna Insurance Group 955,0 -0,4 %

PX

maximum za

posledni zavér 14. 04. 25 (CZK)

tydenni zména
6,1 %
6,4 %
9,7 %
9,5 %
7,5 %
4,5 %
5,4 %
2,8 %

minimum za

mési¢ni zména
6,3 %

-10,6 %

1,8 %

1,7%

-3,1 %

1,3 %

-8,7 %

-0,8 %

objem obchodu

rocni zména
31,0 %
411 %
60,1 %
22,0 %
33,7 %
11,2 %
10,5 %
30,5 %

pomeér objemu
obchodu -1D k 6M

poslednich 52 tydnia

CEZ 1146,0 1167,0
Erste Group Bank 1511,0 1757,5
Kofola CeskoSlovensko 442,0 469,0
Komeréni banka 1071,0 1134,0
Moneta Money Bank 138,0 150,0
Philip Morris Czech Republic 1772,0 1800,0
Colt CZ, Group SE 685,0 776,0
Vienna Insurance Group 955,0 1044,0

Komodity

poslednich 52 tydna

839,0
1038,0
268,0
729,0
95,1
1460,0
582,0
699,0

1D (v ks)

131975
212092
3209
206361
1279811
436
110050
5579

praméru
6,7 %
23,4 %
5,5 %
13,5 %
21,9 %
13,9 %
26,5 %
15,5 %

posledni zavér 14. 04. 25

denni zména

Ropa Brent (USD/barel) 66,8 1,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 61,5 0,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 3207,6 0,0 %
Stribro (USD/trojska unce) 32,0 0,0 %
Méd’ (USD/t) 9157,0 -0,4 %
Hlinik (USD/t) 2374,0 -0,9 %
Olovo (USD/t) 1916,5 0,1 %
T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD) 289,8 -0,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 65,7 2,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 81,6 1,0 %

meésicni zména
-6,7 %
-8,4 %
7,5 %
-5,2 %
-5,9 %
-11,5 %
-7,3 %
-4,3 %
-5,5 %
-17,3 %

vynos od 31. 03. 25
-13,4 %
-13,9 %

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

-17,3 %

vynos od 31. 12. 24
-9,8 %
-14,2 %
22,2 %
11,1 %
5,8 %
-7,0 %
-1,8 %
-2,3%
-8,1 %
-17,3 %

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

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k 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 nepiebira 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 derivat(, 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 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 pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 riizna investic¢ni rizika, pficemz 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 kurz 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 predpisd,
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 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 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 presné 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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