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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Ve Spojenych statech nas dnes ¢eka pouze index mapuijici situaci ve zpracovatelském
prumyslu v okoli Richmondu, tedy méné podstatny indikator. V eurozéné bude pozornost
smérovat na dubnovy vyvoj penézni zasoby M3. Ta by méla vykazat dalsi mirné zrychleni
tempa, aé jeji rist stale zGstava vyrazné pod svym dlouhodobym primérem. V Némecku
bude zverejnéna inflace, ktera v kvétnu opét zrychli, stejné tak i ta polska.

Némecka inflace nabere do¢asné na tempu

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna Penézni zasoba M3 (%, y/y) 10:00 Dub 0,9 1,5 1,3
Polsko Inflace (%, m/m) 10:00 Kvé P 1,1 0,5

Inflace (%, y/y) 10:00 Kvé P 2,4 2,8
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 Kvé P 0,6 0,2 0,2

Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 Kvé P 2,4 2,7 2,7
USA Richmond Fed Manufact. Index 16:00 Kvé -7,0 -6,0

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

Tempo ristu penézni zasoby M3 v eurozéné zrychlilo z -1,3 % y/y v lofiském srpnu na
+0,9 % y/y v bfeznu. V dubnu ocekavame dalsi akceleraci (na 1,5 % y/y), a to pfedevsim diky
vy$8i poptdvce po Uvérech v soukromém sektoru, Uvérlm vlddnim institucim a nakuplm
zahraniénich aktiv. Uvérové podminky se dle $etfeni ECB mimé zlepsily, coz by mélo vést i
k mirnému oZiveni Cerpani UGvérd domadcnostmi. Domacnosti i podniky doposud tézily
z finanénich pol$tard naakumulovanych za dob kovidové krize. | kdyby kreditni impulz zlstal po
nékolik dalSich Ctvrtleti slaby, nemusi to tedy nutné znamenat vyrazné zpomaleni hospodarské
aktivity.

Némecka inflace v kvétnu v disledku lofiské nizsi srovnavaci zakladny v oblasti dopravy
zifejmé zrychli s dubnovych 2,4 % na 2,7 % y/y. V nadchazejicich mésicich by ale méla své
tempo zvolfiovat s tim, Ze na podzim by méla klesnout dokonce pod 2 %. DalSi zrychleni vykaze
v kvétnu pravdépodobné i polska inflace. Zde problémem zUstava predevsim jeji jadrova slozka,
kterd se drzi nad 4 % v ddsledku rychlého tempa rlistu tamnich mezd. Polska centraini banka
tak bude s nejvétsi pravdépodobnosti drzet Urokové sazby na stavajici urovni (5,75 %) i ve
zbytku leto$niho roku.

Region i euro mirné posiluji

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh

Eurozéna  Setfeni inflag. otekavani domacnosti ECB - za 1 rok  10:00 Dub 3,0 2,9 2,9
Vystoupeni ¢leni ECB (Schnabel, Centeno, Knot)

USA Spotrebitelska diivéra podle Conf. Board (b.) 16:00 Kvé 97,5 102,0 96,0

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

Svétovy kalendaF véera mnoho zajimavych dat nenabidl. Setieni infladnich o&ekavani
Evropskou centralni bankou ukazalo na jejich dalsi mirny pokles. Evropsti centralini bankéfi ve
svych vystoupenich potvrdili ochotu na nadchazejicich zasedanich sazby postupné snizovat,
nebot dle slov ¢lena Rady guvernérl Klaase Knota jsou si stéle vice jisti tim, Ze se inflace pfisti
rok vrati na 2% cil. Spole¢na evropskda ména tak v prlbéhu Uterniho obchodovani posilila o
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0,1 % na 1,087 USD/EUR. Spotrebitelska divéra v USA za kvéten prekvapila rdstem na 102

bodd.

V regionu zadna zajimavéjsi data zverejnéna nebyla. VSechny regionalni mény si i tak
pfipisovaly mirné zisky. Koruna zpevnila o 0,1 % a dostala se na 24,67 CZK/EUR. Polsky zloty
posilil na 4,26 PLN/EUR, madarsky forint pak na 384,02 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
2477 4217 3885
2474 4270 3872
2471 4263 386.0
2468 4257 3848
2465 4250 3836
T T T T 2462 . . . . . 4244 v . . v . 3824
2205. 2305. 2405. 2805 29.05. 2205. 2305. 2405 2805. 29.05. 2205. 2305. 2405. 2805 29.05.

Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 28. 05. 24 denni zména mési¢ni zména vynos od 30. 04. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 24,67 -0,1 % -2,0 % -2,0 % -0,1 %
CZK/USD 22,69 -0,2 % -3,6 % -3,7 % 1,7 %
USD/EUR 1,088 0,1 % 1,7 % 1,8 % -1,7 %
USD/JPY 157,0 0,0 % -0,4 % -0,3 % 11,5 %
USD/CNY 72,45 0,0 % 0,0 % 0,1 % 2,0 %
GBP/USD 1,278 0,1 % 2,3 % 2,2 % 0,1 %
GBP/EUR 0,851 0,1 % -0,6 % -0,3 % -1,8 %
CHF/EUR 0,991 -0,1 % 1,4 % 1,1% 6,7 %
CHF/USD 0,911 -0,3 % -0,3 % -0,7 % 8,6 %
NOK/EUR 11,403 -0,1 % -3,3 % -3,7 % 1,9 %
SEK/EUR 11,47 -0,5 % -2,0 % -2,4 % 3,3 %
PLN/EUR 4,252 -0,2 % -1,6 % -1,7 % -2,1 %
PLN/USD 3,910 -0,3 % -3,2 % -3,4 % -0,4 %
HUF/EUR 384,1 -0,1 % -21 % -1,8 % 0,4 %
HUF/USD 353,2 -0,3 % -3,7 % -3,5% 2,2 %
RUB/EUR 96,46 -0,2 % -1,9 % -3,4 % -3,8 %
RUB/USD 88,57 -0,4 % -3,6 % -5,2 % -1,0 %
TRY/EUR 35,063 0,3 % 0,9 % 1,3 % 7,3 %
TRY/USD 32,226 0,2 % -0,7 % -0,5 % 9,1 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 28. 05. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 4,23 5,8 -4,1 117,2 3,8
CZGB 4Y 4,26 3,0 -4,7 161,6 -0,3
CZGB 10Y 4,37 4,2 -5,0 177,9 -0,3
GER 2Y 3,06 2,0 7,2
GER 5Y 2,64 3,3 5,7
GER 10Y 2,59 4,5 1,7
UST 2Y 4,98 0,0 -1,7 191,6 -2,0
UST 5Y 4,59 0,0 -9,3 195,1 -3,3
UST 10Y 4,55 0,0 -11,3 195,8 -4,5
PLGB 2Y 5,33 -0,9 -0,2 226,8 -2,9
PLGG 5Y 5,70 1,4 10,5 306,1 -1,9
PLGB 10Y 5,81 -0,6 4,7 321,5 -5,1
HUGB 3Y 6,87 51 -38,1 380,7 3,1
HUGB 5Y 6,79 3,1 -38,4 414,4 -0,2
HUGB 10Y 6,79 -0,5 -32,3 420,1 -5,0

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 28. 05. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CzZK 2y 4,41 0,0 -2,0 102,2 -1,5
CZK 5Y 4,15 2,5 -3,6 118,8 -0,4
CzZK 10Y 4,16 1,7 -4,3 131,7 -1,9
EUR 2Y 3,38 1,5 2,8
EUR 5Y 2,96 2,9 1,3
EUR 10Y 2,84 3,7 -2,2
UsD 2y 5,14 3,0 -5,3 175,3 1,5
USD 5Y 4,63 71 -10,8 167,4 4,2
USD 10Y 4,47 9,1 -10,9 162,7 5,4
PLN 2Y 5,56 0,1 -4,7 217,9 -1,4
PLN 5Y 5,28 -0,2 -2,3 231,8 -3,2
PLN 10Y 5,39 -0,1 -1,5 254,7 -3,8
HUF 2Y 6,68 -6,0 -37,0 329,7 -7,5
HUF 5Y 6,60 -6,0 -37,0 364,3 -8,9
HUF 10Y 6,79 -6,0 -27,0 394,9 -9,7
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 5,25 5,18 5,15 4,41 4,16
EUR (depo) 4,00 3,93 3,79 3,67 2,84
USD (horni limit) 5,50 5,38 5,61 5,14 4,47
JPY 0,10 0,24 0,28 0,45 1,09
GBP 5,25 5,26 5,30 4,74 3,98
CHF 1,50 1,35 1,52 1,21 1,26
NOK 4,50 4,57 4,70 4,55 3,88
SEK 3,75 3,64 3,76 3,22 2,73
HUF 7,25 6,89 7,02 6,74 6,85
PLN 5,75 5,58 5,75 5,56 5,39
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trhy

denni zména

mésicni zména

vynos od 30. 04. 24

vynos od 31. 12. 23

posledni zavér 28. 05. 24

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

7,7 %
2,4 %
6,6 %
0,7 %

2,7 %
5,4 %
8,7 %
2,2 %
0,9 %
4,2 %
1,4 %
-0,4 %
1,2 %
0,6 %
-0,1 %
51 %

6,3 %
1,2 %
6,0 %
0,2 %

31 %
11,2 %
13,4 %
11,3 %

6,8 %
11,5 %

6,7 %

9,1 %

7,0 %
13,1 %
-0,2 %
16,7 %

42,9 %
16,1 %
10,4 %

4,5 %

US Dow Jones 38 853 -0,6 %
US S&P 500 5306 0,0 %
US Nasdaq 17 020 0,6 %
Euro STOXX 50 5030 -0,6 %
CAC 40 - Francie 8 058 -0,9 %
DAX - Némecko 18678 -0,5 %
UK FTSE 100 8254 -0,8 %
PX - Cesko 1543 -0,3 %
WIG20 - Polsko 2506 -1,0 %
BUX - Madarsko 68 547 -1,8 %
SAX - Slovensko 307 0,0 %
BET - Rumunsko 17 933 0,9 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 10677 0,2 %
Nikkei 225 - Japonsko 38 855 -0,1 %
Hang Seng - Hong Kong 18 821 0,0 %
Shanghai - Cina 3110 -0,5 %
PX

posledni zavér 28. 05. 24 (CZK) denni zména
CEZ 936,5 0,1 %
Erste Group Bank 1108,0 0,5 %
Kofola CeskoSlovensko 290,0 1,8 %
Komeréni banka 777,0 -1,0 %
Moneta Money Bank 96,8 -0,2 %
Philip Morris Czech Republic 1490,0 0,0 %
Colt CZ, Group SE 681,0 0,6 %
Vienna Insurance Group 741,0 -2,0 %

PX

posledni zavér 28. 05. 24 (CZK)

maximum za

tydenni zména
0,7 %

-51 %

1,0 %

-0,8 %

-1,5%

0,4 %

0,3 %

-4,9 %

minimum za
poslednich

mésicni zména
8,3 %

0,0 %

7,4 %

-10,2 %

-0,6 %

-6,9 %

6,4 %

0,1 %

objem obchodu -1D
(v ks)

roéni zména
-9,0 %

53,7 %
18,9 %
16,5 %
23,3 %
-11,2 %
16,4 %
21,4 %

pomér objemu
obchodu -1D k 6M

798,0
708,4
243,0
650,5
78,5
1470,0
518,0
552,0

mésiéni zména

113883
130367
6541
216034
455911
419
4950
1486

vynos od 30. 04. 24

5,6 %
17,6 %
16,4 %
12,3 %
11,7 %

5,4 %

3,7 %

4,4 %

vynos od 31. 12. 23

< poslednich
CEz 936,5 1084,0
Erste Group Bank 1108,0 1178,0
Kofola CeskoSlovensko 290,0 294,0
Komeréni banka 777,0 878,0
Moneta Money Bank 96,8 104,6
Philip Morris Czech Republic 1490,0 1760,0
Colt CZ, Group SE 681,0 688,0
Vienna Insurance Group 741,0 779,0
Komodity

posledni zavér 28. 05. 24 denni zména
Ropa Brent (USD/barel) 82,5 3,2%
Ropa WTI (USD/barel) 79,8 1,4 %
Zlato (USD/trojska unce) 2361,3 0,0 %
Stfibro (USD/trojska unce) 32,1 0,0 %
Méd' (USD/t) 10380,8 1,7%
Hlinik (USD/t) 2729,5 2,5 %
Olovo (USD/t) 2343,5 2,0 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 300,2 2,0 %
Emisni povolenky (EUR/t) 73,0 -21 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh) 98,5 -3,0 %

-7,7 %
-4,8 %
1,0 %
18,0 %
5,4 %
6,2 %
6,2 %
1,1 %

-6,1 %
-2,6 %
3,3 %
22,1 %
4,9 %
5,3 %
5,7 %
3,0 %

10,5 %

6,3 %
11,4 %
14,5 %
34,9 %
22,6 %
14,5 %
13,3 %
13,8 %
13,7 %

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 nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné podilet na obchodech s investi€nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce 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 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 treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komerc&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 vysSe uvedend osoba, neméla by své investiéni 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje 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, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzll 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 predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajmda.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji 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 ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pfed 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 emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim 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 predpisu.

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