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Fed zverejni zapis z posledniho zasedani
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Ve Spojenych statech dnes bude zverejnén zapis z posledniho zasedani Americké
centralni banky. Ta na ném ponechala urokové sazby beze zmény. Zajimavy bude vhled,
jak Fed vnima bilanci rizik. Z dat bude dnes zverejnéna pouze némecka nezaméstnanost.
Ta bude podle naseho odhadu stagnovat na dubnovych 6,3 %.

Némecky trh prace zlistava napjaty

Kalendar dnesnich udalosti na financnich trzich Gas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Némecko Zména v pocétu nezaméstnanych (v tis.) 09:55 Kvé 4,0 5,0 12,0

Mira nezaméstnanosti, SA (%) 09:55 Kvé 6,3 6,3 6,3
USA Zapis z jednani FOMC 20:00 07 May

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

Svétovy makroekonomicky kalenda F je dnes poloprazdny. Ve Spojenych statech bude ve
veéernich hodinach zverejnén zépis z posledniho zasedani Fedu. Ten na ném ponechal drokové
sazby beze zmény. Jak nas, tak trzni odhad do konce roku predpoklada jejich pokles o 50 bb.
Zéapis ze zasedani by tak mohl napovédét, jaké na¢asovani Ize v tomto ohledu o¢ekavat.

Poéet nezaméstnanych N émcu v kvétnu podle naseho odhadu o 5 tisic stoupl. Mira
nezaméstnanosti nicméné stagnovala na 6,3 %. Némecky trh prace je nyni pod viivem slabsi
zahraniéni poptavky, hrozby tarifi a propousténi zaméstnancl v primyslu a na strané druhé
vyhlidek na fiskalni stimul a tim i silnéjSi doméci poptavku a nabirani novych zaméstnancu
v oblasti sluzeb. Celkové tak némecky trh prace zlistava utazeny, coz bude i naddle vytvaret tlak
na mzdovy rust.

Madarska centralni banka ponechala sazby beze zmény

Zdroj: Bloomberg
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Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Némecko Spotiebitelska diivéra GfK (b.) 08:00 Cer -20,6 -19,9 -20,0
Eurozéna  Spotrebitelska diivéra (b.) 11:00 KvéF -15,2 -15,2
Duivéra v ekonomiku (b.) 11:00 Kvé 93,8 94,8 941
Divéra v pramysilu (b.) 11:00 Kvé -11,0 -10,3 -10,5
Diivéra v oblasti sluzeb (b.) 11:00 Kvé 1,6 1,5 1,0
USA Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (%, m/m) 14:30 DubP 7,6 -6,3 -7,8
Objednavky bez dopravy (%, m/m) 14:30 DubP -0,2 0,2 0,0
Spotrebitelska diivéra podle Conf. Board (b.) 16:00 Kvé 85,7 98,0 87,1

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

Spole €éna evropskd m éna dnes mirn & ztracela. V prabéhu dne umazala 0,3 % a v odpolednich
hodinach se jeji kurz pohyboval na Grovni 1,135 USD/EUR. Z dat byla zvefejnéna davéra
v ekonomiku eurozony, ktera jak v oblasti primyslu, tak i sluZzeb, dopadla o néco lépe, nez trh
oc¢ekaval. Podstatné lepsi vysledky pak vykazala spotrebitelska divéra ve Spojenych statech.
Trh v8ak na zpravu nijak zasadné nereagoval.

Mad’arska centralni banka v ¢era ponechala Urokové zm ény beze zm ény. Kli¢ova tfimésiéni
sazba tak zUstala na Urovni 6,5 %, a to i navzdory postupnému zpomalovani inflace
(z bfeznovych 4,7 % na 4,2 % v dubnu). Inflace vSak stale zUstava nad cilovanym pasmem
centralni banky (2-4 %), a to i navzdory neddvnému zastropovani marzi u cen potravin, a
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dobrovolnym cenovym stropdm na bankovni a telefonni sluzby. Madarské centralni banka navic
stale preferuje stabilitu doméaci mény, a tak predpokladame, Ze Grokové sazby zUstanou beze
zmény po celé nami prognézované obdobi (Q2 25 — Q1 26). Madarsky forint pfed zasedanim
centralni banky mirné ztracel. Po tiskové konferenci, kdy centralni banka zopakovala, Ze utazena
ménova politika je stdle vhodna, ztraty umazal a v odpolednich hodinach byl jeho kurz ve
srovnani s pfedchozim obchodnim dnem beze zmény (na 403,4 HUF/EUR). Vyraznych zmén
nedoznaly ani kurzy ostatnich regionalnich mén. Ceska koruna ztratila pfiblizné 0,1 % a jeji kurz
se nachéazel na hladiné 24,90 CZK/EUR. Podobé na tom byl polsky zloty, ktery se obchodoval
za 4,24 PLN/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.95 4.267 404.9
24.93 4.260 404.3
24.90 4.253 403.6
24.87 4.246 402.9
24.84 4.239 402.2
T T T T  24.82 ; ; : : . 4.233 T T T T 1 401.5
21.05. 22.05. 23.05. 27.05. 28.05. 21.05. 22.05 2305 27.05. 28.05. 21.05. 22.05. 23.05. 27.05. 28.05.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

28. kvétna 2025 | 2



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 27. 05. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 24,89 0,0 % -0,2 % -0,3 % -1,2%
CZK/USD 21,97 0,5 % 0,2 % -0,1 % -9,8 %
USD/EUR 1,133 -0,4 % -0,3 % -0,2 % 9,5 %
USD/JPY 1444 1,2 % 0,4 % 1,2 % -8,3 %
USD/CNY 71,96 0,1 % -1,2% -1,0 % -1,4 %
GBP/USD 1,351 -0,4 % 1,4 % 1,2% 7,9 %
GBP/EUR 0,839 0,0 % -1,7 % -1,4 % 1,5 %
CHF/EUR 0,937 0,4 % -0,6 % 0,4 % -0,3 %
CHF/USD 0,827 0,8 % -0,3 % 0,6 % -8,9 %
NOK/EUR 11,508 0,1 % -2,9 % -2,6 % -2,3 %
SEK/EUR 10,90 0,7 % -1,0 % -0,6 % -4,9 %
PLN/EUR 4,244 0,1 % -0,8 % -1,0 % -0,8 %
PLN/USD 3,745 0,5 % -0,4 % -0,8 % -9,4 %
HUF/EUR 403,7 0,0 % -0,5 % -0,3 % -1,9 %
HUF/USD 356,2 0,4 % -0,2 % 0,0 % -10,4 %
RUB/EUR 91,02 0,1 % -3,4 % -2,2% -19,3 %
RUB/USD 80,41 0,6 % -2,9 % -1,9 % -29,3 %
TRY/EUR 44,271 -0,3 % 1,3 % 1,0 % 20,9 %
TRY/USD 39,039 0,2 % 1,6 % 1,4 % 10,4 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 27. 05. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 3,51 0,9 12,7 172,3 0,0
CZGB 5Y 3,68 -1,1 4,7 158,8 -0,5
CZGB 10Y 4,21 -2,5 10,1 167,7 0,3
GER 2Y 1,79 0,9 7,2
GER 5Y 2,09 -0,6 7,6
GER 10Y 2,53 -2,8 6,3
UST 2Y 3,98 -1,0 23,3 219,0 -1,9
UST 5Y 4,03 -4,8 17,4 194,0 -4,2
UST 10Y 4,44 -6,7 20,8 191,2 -3,9
PLGB 2Y 4,64 -1,0 27,4 284,6 -1,9
PLGG 5Y 5,09 -0,5 38,7 300,0 0,1
PLGB 10Y 5,54 -1,4 27,3 300,7 1,4
HUGB 3Y 6,42 3,9 17,6 462,7 3,0
HUGB 5Y 6,47 2,3 8,6 437,2 2,9
HUGB 10Y 6,91 -1,4 9,6 437,4 1,4

Svétové trhy IRS

posledni zavér 27. 05. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi EUR (bb)

CzZK 2y 3,22 -3,0 3,2 126,6 -2,9
CZK 5Y 3,36 -3,8 8,0 116,2 -2,3
CZK 10Y 3,68 -3,5 10,0 116,7 0,0
EUR 2Y 1,95 -0,1 3,7
EUR 5Y 2,20 -1,5 5,9
EUR 10Y 2,51 -3,56 6,0
USD 2Y 3,74 -0,8 23,5 179,5 -0,7
UsD 5Y 3,66 -3,5 16,3 145,6 -2,0
uUsD 10Y 3,89 -5,5 16,5 138,1 -2,0
PLN 2Y 4,28 1,6 23,8 233,5 1,8
PLN 5Y 4,22 -0,3 24,0 202,0 1,2
PLN 10Y 4,57 -1,5 22,0 205,7 2,0
HUF 2Y 6,07 3,0 11,0 412,11 3,1
HUF 5Y 6,16 2,5 11,5 396,0 4,0
HUF 10Y 6,64 1,5 12,5 413,2 5,0
Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CzZK 3,50 3,44 3,51 3,22 3,68
EUR (depo) 2,25 2,20 2,02 1,97 2,51
USD (horni limit) 4,50 4,38 4,85 3,76 3,92
JPY 0,50 0,30 0,77 0,75 1,26
GBP 4,25 4,21 4,21 3,86 4,16
CHF 0,25 0,13 0,26 -0,27 0,37
NOK 4,50 4,42 4,64 4,16 4,00
SEK 2,25 2,24 2,32 2,13 2,65
HUF 6,50 5,96 6,50 6,00 6,57
PLN 5,25 4,57 5,13 4,29 4,57

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 27. 05. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
US Dow Jones 42 344 1,8 % 5,6 % 41 % -0,5 %
US S&P 500 5922 2,0 % 7,2 % 6,3 % 0,7 %
US Nasdaq 19199 2,5 % 10,4 % 10,0 % -0,6 %
Euro STOXX 50 5415 0,4 % 51 % 4,9 % 10,6 %
CAC 40 - Francie 7 827 0,0 % 3,9 % 3,1 % 6,0 %
DAX - Némecko 24 226 0,8 % 8,9 % 7,7 % 21,7 %
UK FTSE 100 8778 0,7 % 4,3 % 3,3 % 7,4 %
PX - Cesko 2171 0,5 % 4,3 % 7,5 % 23,4 %
WIG20 - Polsko 2814 0,8 % 0,7 % 2,8 % 28,4 %
BUX - Madarsko 96 024 0,0 % 3,3 % 4,2 % 21,0 %
SAX - Slovensko 299 0,0 % 0,1 % 0,1 % 0,1 %
BET - Rumunsko 17 833 0,5 % 2,3 % 3,9 % 6,7 %
ISE 100 - Turecko 9214 -1,4% -2,3 % 1,5 % -6,3 %
Nikkei 225 - Japonsko 37724 0,5 % 5,7 % 4,7 % -5,4 %
Hang Seng - Hong Kong 23 382 0,4 % 6,4 % 5,7 % 16,6 %
Shanghai - Cina 3341 -0,2 % 1,4 % 1,9 % -0,3 %
PX
posledni zavér 27. 05. 25 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1203,0 -0,3 % -0,5 % 9,0 % 28,5 %
Erste Group Bank 1771,0 -0,6 % 1,7 % 15,6 % 59,8 %
Kofola CeskoSlovensko 472,0 1,1 % 3,7 % 4,0 % 62,8 %
Komeréni banka 1031,0 1,4 % -1,5% -6,4 % 32,7 %
Moneta Money Bank 146,4 -0,1 % -2,3 % 0,5 % 51,2 %
Philip Morris Czech Republic 1838,0 0,2 % 0,1 % 4,3 % 23,4 %
Colt CZ, Group SE 720,0 1,4 % 4,0 % 7,6 % 5,7 %
Vienna Insurance Group 1128,0 -3,0 % 1,3 % 10,8 % 52,2 %
PX
- - . o pomér objemu
posledni zav&r 27. 05. 25 (CZK) Enammul'n z? 'mlnlmul'n z? objem obchodt - obchodii -1D k 6M
poslednich 52 tydni poslednich 52 tydna 1D (v ks) R
CEZ 1203,0 1225,0 847,5 79608 4,2 %
Erste Group Bank 1771,0 1813,5 1038,0 86566 8,2 %
Kofola CeskoSlovensko 472,0 475,0 285,0 3278 6,2 %
Komeréni banka 1031,0 1134,0 729,0 98572 5,7 %
Moneta Money Bank 146,4 150,2 96,0 417271 6,6 %
Philip Morris Czech Republic 1838,0 1840,0 1460,0 491 12,6 %
Colt CZ, Group SE 720,0 776,0 582,0 129777 30,3 %
Vienna Insurance Group 1128,0 1154,0 701,0 5236 11,7 %
Komodity
posledni zavér 27. 05. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 04. 25 vynos od 31. 12. 24
Ropa Brent (USD/barel) 64,3 -1,9 % -4,8 % 1,7 % -13,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 60,9 2,1 % -4,8 % 4,6 % -15,1 %
Zlato (USD/trojska unce) 3300,9 0,0 % -0,6 % 0,4 % 25,8 %
Stiibro (USD/trojska unce) 33,3 0,0 % 0,5 % 2,0 % 15,1 %
Méd' (USD/t) 9636,6 0,0 % 2,8 % 5,7 % 11,4 %
Hlinik (USD/t) 2485,0 0,9 % 2,3 % 3,6 % -2,6 %
Olovo (USD/t) 1985,5 -0,3 % 21 % 1,4 % 1,7%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 294,8 -0,6 % 1,2% 21 % -0,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 71,0 -1,8 % 8,0 % 7,8 % -0,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 89,7 1,1 % -9,0 % -9,0 % -9,0 %

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 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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