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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

Klicovou udalosti dnesniho dne je zverejnéni tuzemské inflace za kvéten. S nasim
odhadem jsme pod trznim konsensem, kdyz predpokladame, ze se ceny pro spotrebitele
mezimésiéné nezménily a jejich meziroéni rist zpomalil z dubnovych 2,9 % na 2,6 %. Ze
zahraniénich udalosti stoji za zminku zvefFejnéni kvétnové davéry malych podniku
v ekonomiku USA a vystoupeni bankéfG z ECB. Americky FED pak dnes zahajuje
dvoudenni zasedani, vysledek bude znam zitra vecer. Sazby by se ménit nemély.

Ocekavame podkonsenzualni hodnotu ¢eské kvétnové inflace

Kalendar dneénich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR CPI (%, m/m) 09:00 Kvé 0,7 0,0 0,1
CPI (%, yly) 09:00 Kvé 2,9 2,6 2,8
USA Duvéra malych podnikl v ekonomiku (NFIB, b.) 12:00 Kvé 89,7 89,6
Eurozéna Holzmann a Villeroy z ECB promluvi ve Vidni 13:00
Philip Lane z ECB vystoupi v Dublinu 13:05
USA Zacina dvoudenni jednani FOMC 16:00

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

Tuzemska inflace se podle naseho odhadu v kvétnu snizila z 2,9 % na 2,6 % y/y. Oproti
dubnu se spotfebitelské ceny pravdépodobné nezménily. Pokud se nas pfedpoklad nizsi nez
trhem o¢ekavané inflaéni dynamiky naplni, mélo by to nahrat oslabeni koruny vaéi euru.

Z meziro¢niho pohledu  prognéza vyvoje a struktury tuzemskeé inflace (%, yly)
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pravdépodobné nebude

opakovat. O¢ekdvame, Ze ceny potravin zlstanou v kvétnu zhruba beze zmény a po sezénnim
oc¢isténi klesnou. Vzhledem k letosnim brzkym velikono¢nim svatkim, a tedy netypickému
sezdnnimu vyvoji, je nas odhad zatizen vétsi nejistotou. Také ceny pohonnych hmot podle nas
m/m v dlsledku niz$ich cen ropy a silngj$i koruny. Regulované ceny podle naseho odhadu
mezimésic¢né stagnovaly, kdyz byl daldi pokles cen energii pravdépodobné kompenzovén
opac¢nym vyvojem v ostatnich slozkach regulovanych cen (napfiklad ve zdravotnictvi nebo
verejné dopravé). U jadrové inflace neotekdvame vyraznéjsi zmény. Zatimco rdst cen zbozi
zGstava utlumeny, inflace ve sluzbdach je vyrazné nad 2% cilem. Oziveni poptavky a zrychleni
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rlstu redlnych mezd (i kdyZz v obou pfipadech zlstava jejich Grover po predchozim poklesu
velmi nizka) mohou zmirfiovani jadrovych cenovych tlak( komplikovat. Tlumit by je naproti tomu
méla pfisnd ménova politika. O¢ekavame, Ze jadrova inflace zlstane v kvétnu na drovni 2,6 %
y/y, pficemz mezimési¢ni rlst jadrovych cen se zmirni z 0,22 % v dubnu na 0,20 %. Celkové
by se inflace méla v kvétnu bezpecnéji dostat do toleran¢niho pasma centralni banky. | tak
by ale mohla setrvat lehce nad prognézou CNB (2,5 % yly). Bilance rizik kvétnové
makroekonomické progndzy centralni banky je z naseho pohledu navic hlavné vlivem silného
mzdového rlstu, ale i proinflaéni strukturou HDP vychylena smérem k vys$si inflaci. Redlné tak
hrozi, e by CNB mohla iz na ervnovém zasedani (27. 6.) zpomalit tempo snizovani Grokovych
sazeb z dosavadnich 50 bb.

Dolar zustal na uvod tydne silnéjsi

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Madarsko CPI (m/m, %) 08:30 Kvé 0,7 -0,1 0,1

CPI (yly, %) 08:30 Kvé 3,7 4,0 4,2
CR Podil nezaméstnanych osob (%) 09:00 Kvé 3,7 3,6 3,6
Eurozoéna  Duvéra investor( Sentix (b.) 10:30 Cer -3,6 0,3 -1,7

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

Spole¢na evropska ména véera byla proti dolaru relativné slabsi. Po vyraznéjSim pate¢nim
oslabeni, které nasledovalo po necekané silnych datech z amerického trhu prace za kvéten, byl
uvod tydne ve znameni vstfebavani vysledk( vikendovych voleb do Evropského parlamentu.
Neuspéch vladnich stran v Némecku a ve Francii, respektive rozhodnuti francouzského
prezidenta rozpustit dolni komoru tamniho parlamentu a vyhlasit pfedéasné volby znamenaly na
trzich zvySeni averze k riziku. Euro se tak v&era proti dolaru posunulo pod 1,075 USD/EUR.
B&hem dnesdni asijské seance se ale euro ztraty mirné korigovalo, dnes rano se kurz nachazel,
u 1,077 USD/EUR.

Silnéjsi dolar obecné hraje proti ménam rozvijejicich se trhii. Na stfedoevropskych ménach
to az tak patrné nebylo, s vyjimkou madarského forintu, ktery véera oslabil o vice nez procento.
Zde byl patrny vliv zvefejnéni niz8i nez oCekavané kvétnové inflace. Kurz Ceské mény se
v odpolednich hodinach pohyboval na oteviracich hodnotach tésné nad 24,65 CZK/EUR.
Dopoledni posileni koruny k 24,60 CZK/EUR tak nemélo dlouhého trvani. Zvefejnéni kvétnového
podilu nezaméstnanych trh neovlivnilo, vysledek byl v souladu s o€ekavanim a mirny pokles byl
pouze zaleZitosti sezoénnich faktord. Podrobnéji jsme tato data komentovali zde
https://bit.ly/3V9JRcY.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
2479 395.0 4.338
24.74 393.7 4.324
24.69 392.3 4.309
24.64 391.0 4.295
2458 389.6 4.281
T T T T 2453 - T T T . 388.3 T T T T " 4.267
04.06. 05.06. 06.06. 10.06. 11.06. 04.06. 05.06. 06.06. 10.06. 11.06. 04.06. 05.06. 06.06. 10.06. 11.06.
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 10. denni zména mésicni zména vynos od 31. 05. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 24,62 0,0 % 1,2 % -0,3 % -0,3 %
CZK/USD 22,90 0,4 % -1,0 % 0,6 % 2,6 %
USD/EUR 1,075 -0,5 % -0,2 % -0,9 % -2,8 %
USD/JPY 157,0 0,0 % 0,7 % -0,1 % 11,5 %
USD/CNY 72,48 0,0 % 0,3 % 0,1 % 21 %
GBP/USD 1,273 0,0 % 1,5 % 0,0 % -0,3 %
GBP/EUR 0,845 -0,5 % -1,7 % -0,9 % -2,5%
CHF/EUR 0,964 -0,4 % -1,2 % -1,6 % 3,9 %
CHF/USD 0,897 0,1 % -1,0 % -0,7 % 6,9 %
NOK/EUR 11,467 -0,9 % -1,9 % 0,6 % 2,5 %
SEK/EUR 11,29 -0,9 % -3,3 % -1,2 % 1,6 %
PLN/EUR 4,326 0,3 % 0,6 % 1,3 % -0,4 %
PLN/USD 4,023 0,8 % 0,8 % 2,2 % 2,4 %
HUF/EUR 393,1 0,4 % 1,4 % 0,8 % 2,8 %
HUF/USD 365,6 0,9 % 1,6 % 1,7 % 5,8 %
RUB/EUR 95,68 -0,6 % -3,8 % -2,4 % -4,6 %
RUB/USD 88,81 -0,3 % -4,2 % 1,7 % -0,8 %
TRY/EUR 34,876 -0,3 % 0,4 % -0,2 % 6,7 %
TRY/USD 32,401 0,2 % 0,5 % 0,6 % 9,7 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 10. 06. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,28 2,0 18,0 119,3 1,8
CZGB 4Y 4,29 -0,6 24,7 158,2 -3,1
CZGB 10Y 4,32 3,7 21,5 164,9 -1,3
GER 2Y 3,09 0,2 11,9
GER 5Y 2,71 2,5 15,7
GER 10Y 2,67 5,0 15,3
UST 2Y 4,88 0,0 1,5 179,4 -0,2
UST 5Y 4,48 0,0 -3,1 177,56 -2,5
UST 10Y 4,47 0,0 -2,9 179,7 -5,0
PLGB 2Y 5,21 3,0 -13,8 212,4 2,8
PLGG 5Y 5,62 6,8 13,7 291,0 4,3
PLGB 10Y 5,76 7,3 15,9 309,0 2,3
HUGB 3Y 6,67 4,0 -12,6 358,7 3,8
HUGB 5Y 6,69 7,4 -2,7 398,3 4,9
HUGB 10Y 6,80 9,0 5,8 413,3 4,0

Svétové trhy IRS

posledni zavér 10. 06. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,36 3,0 13,0 95,3 -0,2
CZK 5Y 4,11 6,0 20,0 108,3 0,5
CZK10Y 4,10 5,6 20,0 117,6 -1,6
EUR 2Y 3,40 3,2 8,6
EUR 5Y 3,02 5,5 13,0
EUR 10Y 2,92 7,2 12,0
usD 2Y 5,03 -0,3 -2,5 162,4 -3,5
USD 5Y 4,52 21 -4,4 149,8 -3,4
USD 10Y 4,37 3,4 -4,2 1451 -3,8
PLN 2Y 5,48 3,5 4,4 207,8 0,3
PLN 5Y 517 71 13,6 2143 1,6
PLN 10Y 5,28 71 15,5 236,4 -0,1
HUF 2Y 6,42 7,0 -12,0 301,8 3,8
HUF 5Y 6,36 9,0 -5,0 333,8 3,5
HUF 10Y 6,57 10,0 1,0 365,0 2,8
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 5,25 5,18 5,08 4,36 4,10
EUR (depo) 3,75 3,92 3,74 3,68 2,92
USD (horni limit) 5,50 5,36 5,60 5,01 4,35
JPY 0,10 0,03 0,29 0,43 1,05
GBP 5,25 5,26 5,30 4,74 4,05
CHF 1,50 1,26 1,49 1,23 1,30
NOK 4,50 4,60 4,72 4,47 3,86
SEK 3,75 3,66 3,76 3,22 2,80
HUF 7,25 6,75 6,92 6,35 6,46
PLN 5,75 5,60 5,75 5,48 5,28
RUB 8,25 8,35

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

11. &ervna 2024 | 3



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

Akciové trhy

Svétové akciové trhy

denni zména mési¢ni zména

posledni zavér 10. 06. 24

vynos od 31. 05. 24

vynos od 31. 12. 23

US Dow Jones 38 868 0,2 % -1,6 % 0,5 % 3,1 %
US S&P 500 5 361 0,3 % 2,6 % 1,6 % 12,4 %
US Nasdaq 17193 0,3 % 52 % 27 % 145 %
Euro STOXX 50 5016 -0,7 % -1,3% 0,7 % 10,9 %
CAC 40 - Francie 7 894 -1,3% -4,0 % -1,2% 4,7 %
DAX - Némecko 18 495 -0,3 % -1,5% 0,0 % 10,4 %
UK FTSE 100 8228 -0,2 % -2,4 % -0,6 % 6,4 %
PX - Cesko 1543 -0,3 % -0,5 % -0,7 % 9,1 %
WIG20 - Polsko 2429 0,0 % -3,7 % -2,3% 3,7 %
BUX - Madarsko 70 249 0,5 % 1,5% 3,4 % 15,9 %
SAX - Slovensko 311 0,0 % 0,0 % 0,1 % -0,1 %
BET - Rumunsko 17 872 1,1 % 3,4 % 1,6 % 16,3 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 9998 -1,4 % -2,2 % -3,9 % 33,8 %
Nikkei 225 - Japonsko 39038 0,9 % 21 % 1,4 % 16,7 %
Hang Seng - Hong Kong 18 367 -0,6 % -3,1 % 1,6 % 7,7 %
Shanghai - Cina 3051 0,1 % -3,3 % 1,2 % 2,6 %
PX

posledni zavér 10. 06. 24 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 949,5 0,2 % 0,3 % 52 % -7,8 %
Erste Group Bank 1098,0 -0,8 % -2,5 % -3,2 % 47,5 %
Kofola CeskoSlovensko 297,0 -0,3 % -0,3 % 8,0 % 21,2 %
Komeréni banka 770,0 -1,3% -0,4 % -3,3 % 15,8 %
Moneta Money Bank 98,5 -0,1 % 0,3 % 1,3% 24,4 %
Philip Morris Czech Republic 1502,0 -0,3 % 0,3 % 1,2% -10,0 %
Colt CZ, Group SE 663,0 -0,7 % -1,3% -3,1 % 151 %
Vienna Insurance Group 729,0 0,5 % -1,0 % -3,4 % 28,3 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodl -1D

pomér objemu

posledni zavér 10. 06. 24 (CZK)

. poslednich poslednich (v ks) obchodii -1D k 6M
CEZ 949,5 1084,0 798,0 76526 3,8 %
Erste Group Bank 1098,0 1178,0 708,4 19979 2,7 %
Kofola CeskoSlovensko 297,0 300,0 243,0 4113 10,0 %
Komeréni banka 770,0 878,0 650,5 72720 41 %
Moneta Money Bank 98,5 104,6 79,1 243750 5,7 %
Philip Morris Czech Republic 1502,0 1760,0 1470,0 241 3,3 %
Colt CZ, Group SE 663,0 688,0 518,0 13715 10,8 %
Vienna Insurance Group 729,0 779,0 552,0 2680 8,1 %

Komodit

posledni zavér 10. 06. 24

denni zména

meésicni zména

vynos od 31. 05. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 80,0 21 % -3,8 % -0,2 % 3,1 %
Ropa WTI (USD/barel) 77,7 2,9 % -0,7 % 1,0 % 8,5 %
Zlato (USD/trojska unce) 2313,0 0,0 % -2,0 % -0,6 % 121 %
Stiibro (USD/trojska unce) 29,7 0,0 % 5,6 % -22% 25,0 %
Méd' (USD/t) 9765,9 1,3% -1,3 % -1,5 % 15,4 %
Hlinik (USD/t) 2572,0 -0,2 % 1.7 % -3,0 % 7.9 %
Olovo (USD/t) 2207,0 0,3 % -0,7 % -2,9 % 6,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 291,44 0,0 % 0,7 % 0,4 % 10,4 %
Emisni povolenky (EUR/t) 69,3 -0,8 % 1,7 % 41 % -6,2 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 92,5 0,3 % -2,1 % -4,7 %

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 néstroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nakupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komereni
banka, a.s. povaZzuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny 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 spoleénosti, které s ni tvoii jeden koncern, se mohou pfileZitostné podilet na obchodech s investi¢énimi nastroiji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tviirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodl
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich 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 pfedstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive 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 pii 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 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investiéni rizika, pfi¢emz 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 kurzll s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho néstroje, 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 opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, 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 Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

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 investi€nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty té&chto
investi¢nich nastrojd. 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 ur€eny verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer&ni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohladuje, 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 splfujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni

pozdgjsich 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 predpisu.

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

11. 6ervna 2024 | 6



