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Dnes$ni ekonomicky kalendafr nabidne pouze americké statistiky prosincovych JOLTSU
a tovarnich objednavek. Tématem tak zlstanou zmatky kolem zavadéni dovoznich cel
ze strany USA. Dnes mély zadit platit v piipadé Mexika, Kanady a Ciny. Uvaleni cel na
Mexiko a Kanadu bylo na posledni chvili o mésic odlozeno, v o¢ekavani je telefonat
Trumpa s Cinou. Dle amerického prezidenta se brzy mizeme dockat i cel na vyvozy
evropskych produktl do Spojenych stat.

Dalsi solidni ¢islo z amerického trhu prace

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

USA Poéet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Pro 8 098 7 500 8 000
Tovarni objednavky, SA (%, m/m) 16:00 Pro -0,4 -0,7
Tovami objednavky bez dopr. (%, m/m) 16:00 Pro 0,2
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Americky trh prace nadale ziistava v solidni kondici. | kdyZ pocet volnych pracovnich mist
(JOLTS) od svého vrcholu v roce 2022 dlouhodobé klesa, z historické perspektivy stale zUstava
vysoky a potvrdi to i prosincova €isla. Pro trh prace ale budou dllezitéjSi az statistiky, které
pfinese zavér tydne. To se do¢kame miry nezaméstnanosti a po¢tu nove vytvorenych pracovnich
mist v nezemé&délském sektoru za leden.

Redukce obav z dopadu obchodnich valek na nas region mize predstavovat pro éeskou
ménu béhem dnesni seance urcitou ulevu. Pred ,velkym*“ tvrtkem, kdy bude zvefejnén rychly
odhad lednové inflace a publikovana dal$i data z realné ekonomiky za prosinec a kdy zarover
zaseda bankovni rada CNB k ménové politice, se ale ziejmé bude aktivita ne trhu snizovat.

Koruna kvili cliim pod tlakem

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
¢R PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 09:30 Led 448 46,6 45,7
Francie PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 09:50 LedF 45,3 45,0 45,3
Némecko PMI ze zpracovatelského priimysiu (b.) 09:55 LedF 441 45,0 441
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) 10:00 LedF 46,1 46,6 46,1
CPI (%, y/y) 11:00 LedP 2,4 2,5 2,4
CPI (%, m/m) 11:00 LedP 0,4 -0,3 -0,4
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 LedP 2,7 2,7 2,6
¢R Bilance statniho rozpoc¢tu (mld. CZK) 14:00 Led -271,4 -11,2
USA PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 15:45 Led F 50,1 51,2 50,1
ISM index z primyslu (b.) 16:00 Led 49,2 50,9 49,9

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

Do nového tydne vstoupil americky dolar svou silnou nohou, kdyZ na pocatku asijské
seance atakoval hladinu 1,020 USD/EUR. Na koci minulého tydne se pfitom zaviraci kurz
nachazel nad 1,040 USD/EUR. Dolar posilil diky vikendovému oznameni prezidenta Trumpa, ze
s platnosti ode dnegka zavadi cla na dovoz z Kanady a Mexika a navysuje cla na importy z Ciny.
Na clech pro Evropu se podle né&j pracuje. Pro Spojené staty to znamena riziko vys$sSich
dovoznich cen, ale i Sanci na vy$si vyrobu v USA, dolarové sazby tedy reagovaly rlstem.
Naopak evropské sazby klesaji v disledku obav z negativniho dopadu do evropskych vyvozu

Ctéte, prosim, dlilezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonc&eni: 04. unora 2025, 05:51
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a potazmo evropské produkce. V pribéhu dne pfeci jenom euro své ztraty lehce korigovalo
posunem do blizkosti 1,030 USSD/EUR. Finaini ¢islo némeckého prdmyslového PMI bylo pro
leden vylepSeno, coz pomohlo vysledku za celou eurozénu. Nic to ale neméni na faktu, ze
aktivita v némeckém primyslu se snizuje, pouze pomalejSim tempem. Naproti tomu v USA
aktivita primysinika v lednu rostla, a to dle PMI i ISM. Z pohledu eura pozitivné, tedy mirné vyse,
skoncila podle predbéZnych &isel i lednova inflace, a to v¢éetné jadrové slozky. V pribéhu
americké seance euro dale posililo s tim, jak se objevila zprava, ze zavedeni cel na Mexiko a
Kanadu se o mésic odklada. V oéekavani je pak telefonat s Cinou.

Stredoevropské mény byly véera pod tlakem, koruna vici euru béhem dne ztracela zhruba
Ctvrtinu procenta, kdyz se jeji kurz kratce prehoupl pfes 25,25 CZK/EUR. SilngjSi dolar a obavy
z negativniho dopadu cel na ekonomiku eurozény a pfimo i nepfimo na stfedoevropské
producenty se na sile mén v regionu podepsaly.

Koruné za této konstelace nepomohl ani mirné lepsi vysledek lednového PMI aktivity
z primyslu. Stejné jako v Némecku totiz plati, Ze pokles vyroby i novych zakazek nadale
pokracuje, avSak tempo se v obou pfipadech zmirnilo. Tempo poklesu novych zakazek bylo
lofiského bfezna. V ramci cenového vyvoje dochazelo k rychlejS§imu rlstu cen, i kdyz stale
v historickém srovnani velmi utiumenému. Zaroven firmy pokracovaly se snizovanim vystupnich
cen ve snaze podpofit vlastni konkurenceschopnost. Ve vyhledu na dvanact mésict se duvéra
mezi podnikateli zvysila, a to jiz druhy mésic v fadé. Relativné pozitivni sentiment, ktery byl
nejvyssi od srpna 2024, byl podpofen ogekavanim vyssi ekonomické jistoty i poptavky ze strany
zékaznikd. Bez jakékoliv odezvy trhu pak skonc€ilo zvefejnéni vysledku hospodareni statniho
rozpoctu ke konci ledna, které jsme komentovali zde https://bit.ly/4alidLg.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,28 4,239 409,8
25,24 4,218 409,0
25,19 4,198 408,2
25,15 4,177 407,3
25,10 4,156 406,5
! ! ! ! ' 25,06 : : i i . 4,135 . . . . . 405,7
28.01. 29.01. 30.01. 03.02 04.02 28.01. 29.01. 30.01. 03.02. 04.02. 28.01. 29.01. 30.01. 03.02. 04.02.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 03. 02. 25 denni zména mésicni zména vynos od 31. 01. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 25,23 0,2 % 0,4 % 0,2 % 0,1 %
CZK/USD 24,54 1,6 % 0,5 % 1,6 % 0,8 %
USD/EUR 1,028 -1,3 % -0,2 % -1,3 % -0,7 %
USD/JPY 154,7 0,0 % -1,6 % -0,1 % 1,7 %
USD/CNY 72,45 -0,6 % -1,0 % 0,0 % -0,7 %
GBP/USD 1,239 -0,5 % -0,2 % -0,5 % -1,0 %
GBP/EUR 0,829 -0,9 % 0,0 % -0,9 % 0,3 %
CHF/EUR 0,939 -0,7 % 0,3 % -0,7 % 0,0 %
CHF/USD 0,914 0,6 % 0,5 % 0,6 % 0,7 %
NOK/EUR 11,734 -0,1 % 0,2 % -0,1 % -0,4 %
SEK/EUR 11,46 -0,3 % 0,1 % -0,3 % 0,0 %
PLN/EUR 4,233 0,4 % -0,9 % 0,4 % -1,1 %
PLN/USD 4117 1,8 % -0,7 % 1,8 % -0,4 %
HUF/EUR 408,7 0,4 % -1,6 % 0,4 % -0,7 %
HUF/USD 397,5 1,7 % -1,5 % 1,7 % 0,0 %
RUB/EUR 102,70 0,5 % -10,3 % 0,0 % -9,0 %
RUB/USD 99,79 1,5 % -9,8 % 1,2 % -12,3 %
TRY/EUR 36,981 -1,1 % 1,4 % -1,1 % 1,0 %
TRY/USD 35,962 0,3 % 1,7 % 0,3 % 1,7 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 03. 02. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,38 1,9 -8,4 134,9 10,4
CZGB 4Y 3,54 -1,1 -25,5 138,6 6,9
CZGB 10Y 3,95 -3,7 -23,0 156,4 3,8
GER 2Y 2,03 -8,5 -12,7
GER 5Y 2,16 -8,0 -7,5
GER 10Y 2,39 -7,5 -4,0
UST 2Y 4,25 0,0 -3,0 2215 8,5
UST 5Y 4,36 0,0 -5,1 220,6 8,0
UST 10Y 4,56 0,0 -4,3 217,0 7,5
PLGB 2Y 5,29 6,5 10,6 325,1 15,0
PLGG 5Y 5,62 2,0 4,4 346,5 10,0
PLGB 10Y 5,86 0,6 -8,7 347,0 8,1
HUGB 3Y 6,26 5,1 -13,2 4223 13,6
HUGB 5Y 6,27 5,2 13,8 411,6 13,2
HUGB 10Y 6,65 71 5,1 426,0 14,6

Svétové trhy IRS

posledni zavér 03. 02. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuci EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 3,45 -3,5 -21,5 126,2 4,2
CZK 5Y 3,47 -4,3 -20,8 123,2 2,7
CZK10Y 3,61 -5,6 -21,2 1271 1,2
EUR 2Y 2,19 -7,7 -8,5
EUR 5Y 2,23 -7,0 -9,0
EUR 10Y 2,34 -6,9 -7,5
usD 2Y 4,09 4,4 -2,2 190,7 12,1
USD 5Y 4,07 3,3 -0,8 183,3 10,3
USD 10Y 4,10 1,7 0,8 176,3 8,6
PLN 2Y 517 1,8 -7,0 297,7 9,4
PLN 5Y 4,91 1,8 -14,0 267,7 8,7
PLN 10Y 5,06 0,6 -15,4 272,4 7,5
HUF 2Y 6,36 -1,7 -18,7 417,5 5,9
HUF 5Y 6,44 -1,0 -19,0 420,7 6,0
HUF 10Y 6,73 -2,0 -12,5 439,0 4,9
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 4,00 3,84 3,83 3,45 3,61
EUR (depo) 2,75 2,96 2,56 2,32 2,34
USD (horni limit) 4,50 4,38 4,85 4,11 4,11
JPY 0,50 0,28 0,77 0,76 1,18
GBP 4,75 4,72 5,30 4,04 3,96
CHF 0,50 0,33 0,66 0,05 0,40
NOK 4,50 4,37 4,54 4,09 3,84
SEK 2,25 2,43 2,34 2,10 2,45
HUF 6,50 6,32 6,50 6,45 6,85
PLN 5,75 5,00 5,75 5,17 5,06

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

denni zména

meésicni zména

posledni zavér 03. 02. 25

4,0 %
0,9 %
-1,2%
71 %
7,9 %
76 %
4.4 %
3,3 %
6,8 %
6,2 %
0,0 %
-0,4 %
-3,0 %
-3,4 %
2,3 %
1,2%

vynos od 31. 01. 25
-0,3 %
-0,8 %
1,2 %
-1,3%
1,2%
1,4 %
-1,0 %
-1,8 %
-1,8 %
-0,9 %
-0,1 %
-0,2 %
-2,3 %
-2,7 %

0,0 %
0,0 %

vynos od 31. 12. 24
4,4 %
1,9 %
0,4 %
6,6 %
6,4 %
7.6 %
5,0 %
4,4 %
9,0 %
6,8 %
0,2 %
1,5 %

-0,6 %
-3,4 %
0,8 %
-3,0 %

US Dow Jones 44 422 -0,3 %
US S&P 500 5995 -0,8 %
US Nasdaq 19 392 -1,2%
Euro STOXX 50 5218 -1,3%
CAC 40 - Francie 7 855 -1,2 %
DAX - Némecko 21 428 -1,4 %
UK FTSE 100 8584 -1,0 %
PX - Cesko 1838 -1,8 %
WIG20 - Polsko 2390 -1,8%
BUX - Madarsko 84716 -0,9 %
SAX - Slovensko 300 -0,1 %
BET - Rumunsko 16 966 -0,2 %
ISE 100 - Turecko 9774 -2,3%
Nikkei 225 - Japonsko 38 520 -2,7 %
Hang Seng - Hong Kong 20 217 0,0 %
Shanghai - Cina 3251 0,6 %
PX

posledni zavér 03. 02. 25 (CZK) denni zména
CEZ 1031,0 -0,1 %
Erste Group Bank 1463,5 -1,3%
Kofola CeskoSlovensko 405,0 0,0 %
Komeréni banka 879,0 -1,4 %
Moneta Money Bank 136,8 -0,6 %
Philip Morris Czech Republic 1720,0 -0,3 %
Colt CZ, Group SE 695,0 -0,4 %
Vienna Insurance Group 803,0 0,2 %

PX

maximum za

posledni zavér 03. 02. 25 (CZK)

tydenni zména
-1,2%
-6,0 %
-1,5%
-1,2%
-1,2%
0,0 %
-2,0 %
22 %

minimum za

mésicni zména
2,7 %

-0,1 %

1,5%

2,6 %

10,3 %

2,9 %

2,8 %

4,7 %

objem obchodi -

roc¢ni zména
18,5 %
46,5 %
47,8 %
16,7 %
34,6 %

7,6 %

21,7 %
23,3 %

pomér objemu
obchodi -1D k 6M

poslednich 52 tydna

CEZ 1031,0 1077,0
Erste Group Bank 1463,5 1578,0
Kofola CeskoSlovensko 405,0 417,0
Komeréni banka 879,0 904,0
Moneta Money Bank 136,8 143,8
Philip Morris Czech Republic 1720,0 1728,0
Colt CZ, Group SE 695,0 718,0
Vienna Insurance Group 803,0 815,0

Komodit

poslednich 52 tydnu

798,0
932,6
265,0
729,0
95,1
1460,0
568,0
640,5

1D (v ks)

138892
54561
1587
160527
1539690
145
15778
2740

prauméru
8,2 %
9,4 %
3,1 %
14,8 %
36,1 %
51 %
5,9 %
12,0 %

posledni zavér 03. 02. 25

denni zména

Ropa Brent (USD/barel) 76,2 11 %
Ropa WTI (USD/barel) 73,2 0,9 %
Zlato (USD/trojska unce) 2817,2 0,0 %
Stribro (USD/trojska unce) 31,5 0,0 %
Méd' (USD/t) 8978,6 0,6 %
Hlinik (USD/t) 2623,0 1,1 %
Olovo (USD/t) 1945,5 -0,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 308,9 1,3%
Emisni povolenky (EUR/t) 79,3 -3,5 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 97,3 1,4 %

mésicni zména
-0,7 %
11 %
6,7 %
6,3 %
2,4 %
52 %
1,2 %
41 %
6,5 %
-1,3 %

vynos od 31. 01. 25
1,1 %
0,9 %
0,7 %
0,5 %
0,6 %
11 %
-0,2 %
1,3%
-3,5 %
-1,3 %

vynos od 31.
2,8 %
2,0 %
7,3 %
9,1 %
3,8 %
2,8 %
-0,3 %
41 %
10,8 %
-1,3 %

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¢éniho 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. povazuje za ddvéryhodné, nicméné timto neprebird zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skuteénosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spoleSnosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investiénimi 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 rlizna 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 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 opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢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 zaméstnanc(i, 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 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 ur€eny verejnosti a pred jeho zverejnénim 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 autorl 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.
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