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Svétovy i domaci kalendar je dnes prazdny. Vzhledem k dosazenym dohodam by klid mohl
panovat i na celni fronté. Evropska centralni banka dnes zverejni revizi Zpravy o finanéni
stabilité. Zadné prevratné informace od ni ale neéekame. Séfka ECB Lagardeova vystoupi

sv o

na meetingu centralnich bankéfti a ministrt financi ze zemi G7.

Séfka ECB vystoupi na setkani predstavitel( statt G7

Kalendar dnesnich udalosti na financnich trzich Gas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

Eurozéna ECB zvefejni revizi spravy o finanéni stabilité

Polsko Primyslova vyroba (%, m/m) 09:00 Dub 8,6 -4,6
Primyslova vyroba (%, y/y) 09:00 Dub 2,5 -0,2

Eurozona  Spotrebitelska diivéra, SA (saldo, %) 16:00 Kvé P -16,7 -15,2 -16,0

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

Svétovy kalenda f dnes zeje prazdnotou, a tak se pozornost bude upin  at k projev tim
centrélnich banké Fa &i novym zpravam z celni fronty. Séfka ECB Lagardeova se zt&astni
setkani centralnich bankéft a ministrd financi ze zemi G7. Nékolik zastupct ECB se jiz vyjadfilo
ve prospéch ¢ervnového snizeni Urokovych sazeb. Divodem je inflace, ktera v nadchéazejicich
mésicich spadne pod 2% cil Evropské centralni banky. Finanéni trhy poté, co bylo dosaZeno
obchodni dohody mezi Cinou a Spojenymi staty, zredukovaly poget odekavanych sniZeni
urokovych sazeb pro letoSni rok z plvodnich tfech na sou€asné dvé. Nas odhad doposud podital
s dalSim snizenim uUrokovych sazeb pravé na ¢ervnovém zasedani. Vzhledem k dosazenym
celnim Gstupkim a pomérné solidnim datim zrealné ekonomiky vSak vzrostla
pravdépodobnost, Zze si ECB da s uvolfhovanim ménovych podminek v éervnu pauzu.

Obchodovani dnes bylo poklidné
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Prehled stredeénich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
¢R Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 09:00 Dub -0,3 -0,8 -0,4

Ceny pramyslovych vyrobct (%, y/y) 09:00 Dub -0,3 -1,3 -1,0
Eurozona  Spotrebitelska diivéra, SA (saldo, %) 16:00 KvéP -16,6 -15,2 -16,0

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

Svétovy kalenda F toho v €era mnoho nenabizel. Zvefejnéna byla spotfebitelskd duvéra
v eurozoné. Ta v kvétnu stoupla z -16,6 bodu na -15,2 bodu, na coz spole¢na evropska ména
reagovala mirnym posilenim. V celodenni statistice skon¢ila o 0,2 % silngjsi (na 1,126
USD/EUR).

V Cesku byl zve Fejnén vyvoj cen pr Gmyslovych vyrobc . Jejich meziro éni pokles v dubnu
zrychlil z -0,3 % na -1,3 %. To bylo o néco vice, nez otekavala naSe progndza (-1,1 %) i trzni
konsensus (-1,0 %). K urychleni tempa poklesu doSlo také v mezimési¢nim vyjadreni, a to z
bfeznovych -0,3 % na dubnovych -0,8 %. Vliv na to mély sniZujici se ceny energii v€ele s levnéjsi
ropou, jejiz dovoz navic zlevrioval silngjSi kurz koruny viéi dolaru. Elektfina pak mezimésiéné
zlevnila 0 4 %. Vice jsme se tématu vénovali zde: https://bit.ly/4mpYkOD.

Datum a ¢as dokonceni: 21. kvétna 2025, 07:46
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CR: PPI (%, y/y, pb)

CR: Ceny ve stavebnictvi a nemovitosti

Eurozéna: Spotiebitelska duvéra (saldo, %)
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Kurz koruny se pohyboval v Gzkém pasmu 24,87-24,93

Zdroj: ¢SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

Zdroj: Eurostat, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

CZK/EUR. Vyraznéjsi pohyby se

nekonaly ani u ostatnich regionalnich mén. Kurz polského zlotého se drzel u hladiny
4,25 PLN/EUR, zatimco kurz madarského forintu se pohyboval v pasmu 402,0-402,8 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.00 4.293 405.9
24.97 4.278 405.0
24.94 4.264 404.0
2491 4.249 403.1
24.88 4.234 402.1
T T T T 1 24.85 : : . . . 4.219 T T T T 1 401.2
14.05. 15.05. 16.05. 20.05. 21.05. 14.05. 15.05. 16.05. 20.05. 21.05. 14.05. 15.05. 16.05. 20.05. 21.05.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 20. 05. 25 denni zména mési¢ni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 24,88 0,0 % -0,6 % -0,3 % -1,2%
CZK/USD 22,11 -0,2 % 0,6 % 0,6 % -9,2 %
USD/EUR 1,126 0,2 % -1,2 % -0,9 % 8,8 %
USD/JPY 144,8 -0,1 % 1,8 % 1,5 % -8,0 %
USD/CNY 72,17 0,0 % -1,1 % -0,7 % -1,1 %
GBP/USD 1,337 0,1 % 0,7 % 0,2 % 6,8 %
GBP/EUR 0,842 0,1 % -1,9 % -1,1 % 1,8 %
CHF/EUR 0,937 -0,1 % 0,6 % 0,3 % -0,3 %
CHF/USD 0,832 -0,3 % 1,8 % 1,2% -8,3 %
NOK/EUR 11,570 -0,1 % -3,2 % -2,0 % -1,8 %
SEK/EUR 10,87 -0,1 % -1,0 % -0,9 % -51 %
PLN/EUR 4,238 -0,2 % -0,8 % -1,1 % -0,9 %
PLN/USD 3,765 -0,4 % 0,4 % -0,3 % -8,9 %
HUF/EUR 402,2 0,2 % -1,3 % -0,6 % -2,2%
HUF/USD 357,3 0,0 % -0,1 % 0,3 % -10,1 %
RUB/EUR 90,88 1,0 % -2,4 % -2,4 % -19,4 %
RUB/USD 80,93 0,2 % -1,1 % -1,3 % -28,8 %
TRY/EUR 43,752 0,2 % 0,4 % -0,2 % 19,5 %
TRY/USD 38,838 0,0 % 1,8 % 0,9 % 9,8 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 20. 05. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb)

CZGB 2Y 3,48 0,0 10,1 163,8 0,1
CZGB 5Y 3,72 -2,8 6,8 156,6 -3,0
CzZGB 10Y 4,24 -2,5 15,5 163,5 -4,3
GER 2Y 1,84 -0,1 15,6

GER 5Y 2,15 0,2 13,2

GER 10Y 2,61 1,8 13,4

UST 2Y 3,97 -0,6 17,2 212,8 -0,5
UST 5Y 4,07 11 13,5 192,3 0,9
UST 10Y 4,49 4,0 16,2 188,1 2,2
PLGB 2Y 4,66 -4,6 26,9 281,3 -4,5
PLGG 5Y 5,08 -3,4 37,5 292,4 -3,6
PLGB 10Y 5,49 -2,9 26,3 288,8 -4,7
HUGB 3Y 6,39 3,4 -10,1 454,6 3,5
HUGB 5Y 6,47 3,7 -16,2 432,3 3,5
HUGB 10Y 6,92 1,7 -2,4 431,3 -0,1

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 20. 05. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CZK 2Y 3,28 -1,0 14,7 127,9 -0,8
CZK 5Y 3,45 -2,0 21,0 120,1 -2,5
CZK 10Y 3,76 -2,3 20,0 118,9 -5,1
EUR 2Y 2,00 -0,2 9,9
EUR 5Y 2,25 0,5 7,4
EUR 10Y 2,57 2,9 71
USD 2Y 3,75 -1,0 20,5 174,8 -0,8
UsD 5Y 3,71 0,5 14,0 145,7 0,0
UsD 10Y 3,94 2,9 14,3 137,5 0,0
PLN 2Y 4,27 -4,2 19,1 226,4 -4,0
PLN 5Y 4,24 -5,0 23,9 199,1 -5,5
PLN 10Y 4,59 -3,9 23,0 202,5 -6,8
HUF 2Y 6,09 0,3 5,0 408,9 0,5
HUF 5Y 6,19 2,0 4,0 394,1 1,5
HUF 10Y 6,63 2,5 1,5 405,9 -0,4
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CzZK 3,50 3,42 3,51 3,28 3,76
EUR (depo) 2,25 2,19 2,06 2,02 2,57
USD (horni limit) 4,50 4,38 4,85 3,76 3,97
JPY 0,50 0,30 0,77 0,71 1,26
GBP 4,25 4,26 4,20 3,86 4,19
CHF 0,25 0,15 0,28 -0,20 0,46
NOK 4,50 4,40 4,63 4,27 4,11
SEK 2,25 2,14 2,32 2,15 2,69
HUF 6,50 6,00 6,50 6,05 6,57
PLN 5,25 5,20 5,15 4,27 4,60

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 20. 05. 25 denni zména mési¢ni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
US Dow Jones 42 677 -0,3 % 9,0 % 4,9 % 0,3 %
US S&P 500 5940 -0,4 % 12,5 % 6,7 % 1,0 %
US Nasdaq 19143 -0,4 % 17,5 % 9,7 % -0,9 %
Euro STOXX 50 5455 0,5 % 10,5 % 5,7 % 11,4 %
CAC 40 - Francie 7 942 0,7 % 9,0 % 4,6 % 7,6 %
DAX - Némecko 24 036 0,4 % 13,3 % 6,8 % 20,7 %
UK FTSE 100 8781 0,9 % 6,1 % 3,4 % 7.4 %
PX - Cesko 2186 0,3 % 6,6 % 8,3 % 24,2 %
WIG20 - Polsko 2796 0,3 % 5,8 % 21 % 27,6 %
BUX - Madarsko 96 193 -0,2 % 10,5 % 4,3 % 21,3 %
SAX - Slovensko 299 0,0 % 0,2 % 0,1 % 0,1 %
BET - Rumunsko 17 346 -0,6 % 1,6 % 1,1 % 3,7 %
ISE 100 - Turecko 9514 -1,6 % 21 % 4,8 % -3,2 %
Nikkei 225 - Japonsko 37 529 0,1 % 8,1 % 41 % -5,9 %
Hang Seng - Hong Kong 23 681 1,5 % 10,7 % 71 % 18,1 %
Shanghai - Cina 3380 0,4 % 3,2% 3,1 % 0,9 %
PX
posledni zavér 20. 05. 25 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1209,0 -0,7 % 1,3 % 5,4 % 30,4 %
Erste Group Bank 1801,0 1,0 % 0,3 % 17,2 % 54,1 %
Kofola CeskoSlovensko 455,0 0,0 % 0,4 % 1,8 % 60,2 %
Komeréni banka 1047,0 0,8 % -1,6 % -3,3 % 34,4 %
Moneta Money Bank 149,8 1,2% 2,0 % 8,4 % 55,2 %
Philip Morris Czech Republic 1836,0 -0,1 % 1,3 % 3,5 % 23,7 %
Colt CZ, Group SE 692,0 -0,1 % 21 % 1,8 % 1,9 %
Vienna Insurance Group 1114,0 -0,4 % -0,2 % 11,6 % 43,9 %
PX
. _ . o pomér objemu
posledni zavér 20. 05. 25 (CZK) maximum za i za obislobchodts obchodii -1D k 6M
poslednich 52 tydni poslednich 52 tydnu 1D (v ks) TR
CEZ 1209,0 1225,0 847,5 170493 8,8 %
Erste Group Bank 1801,0 1813,5 1038,0 88112 8,5 %
Kofola CeskoSlovensko 455,0 469,0 281,0 1191 2,2 %
Komeréni banka 1047,0 1134,0 729,0 149342 8,6 %
Moneta Money Bank 149,8 150,2 96,0 515105 7,8 %
Philip Morris Czech Republic 1836,0 1840,0 1460,0 402 10,6 %
Colt CZ, Group SE 692,0 776,0 582,0 15075 3,7 %
Vienna Insurance Group 1114,0 1150,0 701,0 12612 29,8 %
Komodity
posledni zavér 20. 05. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
Ropa Brent (USD/barel) 65,6 -0,7 % -3,8 % 3,7 % -11,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 62,6 -0,2 % -3,3 % 7,5 % -12,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 3290,1 0,0 % -1,1% 0,0 % 25,4 %
Stiibro (USD/trojska unce) 33,1 0,0 % 1,6 % 1,4 % 14,5 %
Méd' (USD/t) 9522,7 -0,2 % 3,9 % 4,4 % 10,1 %
Hlinik (USD/t) 24715 0,9 % 4,5 % 3,0 % -3,1 %
Olovo (USD/t) 1980,5 1,0 % 3,0 % 1,2% 1,5%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 298,2 0,7 % 0,6 % 3,3 % 0,5 %
Emisni povolenky (EUR/t) 72,3 3,9 % 9,9 % 1,1 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 4,0 % -8,0 % -8,0 % -8,0 %

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 ndkupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochdazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto nepiebirad 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 predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolecnosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi€nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investi¢ni 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.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich 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 Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spolec¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani p¥i poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouzitim 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 uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investic¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investiénich nastrojl nezaruCuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmeén devizovych kurzd 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 predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, 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 utvary Komercni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitinimi predpisy upravujicimi stfet 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¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autorll tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komercni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verfejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentlm pred jejich
zverejnénim. Kazdy z autord 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 splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis.

Tento dokument neni investicnim doporu¢enim 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 kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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