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USA: Zaméstnanost dle ADP a NFP

Kvétnova inflace v eurozéné zpomalila z meziro¢niho pohledu na cil ECB; nizSi oproti
dubnu bude i meziro¢ni jadrova inflace, i kdyz stale nad cilem. Mira nezaméstnanosti
v eurozoné ziejmé v dubnu dle konsensu stagnovala na bfeznovych 6,2 %. Odpoledni
americké tovarni objednavky za duben ukazou na konec efektu predzasobeni. JOLTS
report poukaze na stale relativné robustni trh prace v USA.

Evropska inflace zpomaluje i v jadrové slozce

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

Eurozéna CPI (%, yly) 11:00 Kvé P 2,2 2,0 2,0
CPI (%, m/m) 11:00 KvéP 0,6 0,0 0,0
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 Kvé P 2,7 2,4 2,4
Mira nezaméstnanosti (%) 11:00 Dub 6,2 6,2

USA Tovarni objednavky, SA (%, m/m) 16:00 Dub 3,4 -3,2
Tovarni objednavky bez dopr. (%, m/m) 16:00 Dub -0,4 0,2
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Dub 7192 7100
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Evropské statistiky dnes ukazi na zpomalujici inflaci a silny trh prace. V souladu s trznim
oc¢ekavanim predpokladame, Ze vlivem efektu rozdilného nac¢asovani Velikonoc letos oproti
lofisku by méla zpomalit celkova i jadrova inflace v eurozéné. Ta celkova podle nas v kvétnu
zpomalila na 2,0 % a ta jadrova o 0,3 pb na 2,7 % yl/y. Vliv na to bude mit zpomalujici inflace ve
sluzbach, tak jak potvrdily i narodni statistiky jiz zvefejnéné v minulém tydnu z Némecka, Francie
¢i ltalie. Meziro¢ni rast ve vice volatilnich polozkach by se ale mél naopak mirné zvysit oproti
dubnu, u potravin na 3,1 % a u energii by se pokles mél zmirnit na -3,5 % y/y. Vyrazny propad
cen suroveé ropy se jiz z velké ¢asti podepsal na cenach energii, o€ekavani SG ohledné poklesu
inflace v eurozéné k 1,5 % v zavéru roku tak prameni z niz§iho riistu cen sluzeb diky zpomaleni
mzdového ristu v kombinaci s vy$Si produktivitou. PomUze i silnéjsi euro a levnéjsi plyn. Mira

6,2 % (SA), kam se dostala v fijnu lofiského roku.
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Ze Spojenych stati se dockame v odpolednich hodinach dubnovych pramyslovych
objednavek a statistiky o poétu volnych pracovnich pozic (JOLTS). Podle trzniho konsensu
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zfejmeé ukazi ¢isla novych objednavek za duben ukonéeni efektu pfedzasobeni pfed zavadénim
cel, coz byl pfibéh prvniho C&tvrtleti letoSniho roku. JOLTS poukaZou na pokracujici robustnost
amerického trhu prace. Tady ale budou zajimavéjsi az kvétnove statistiky, které pfijdou ve zbytku
tydne (ADP ve stfedu, Jobless Claims ve ¢tvrtek a NFP v patek).

Euro proti dolaru na pétitydennim maximu

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
CR PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 09:30 Kvé 48,9 48,0 49,3
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:55 KvéF 48,8 48,3 48,8
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 10:00 KvéF 49,4 49,4 49,4
USD/EUR CR Bilance statniho rozpoctu (mld. CZK) 14:00 Kvé -126,1 -170,5
USA PMI ze zpracovatelského pramysilu (b.) 15:45 Kvé F 52,3 52,0 52,3
1,146 ISM index z pramyslu (b.) 16:00 Kvé 48,7 48,5 49,5

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

1,141

1136 Spole€na evropska ména na pocatku nového pracovniho tydne proti dolaru posilovala a

dostala se na pétitydenni maximum. Zatimco prvni ranni kotace se nachazely jesté

u 1,136 USD/EUR, jesté béhem dopoledne se kurz vySplhal az k 1,144 USD/EUR. Euro si

125 polepSilo navzdory tomu, Ze némecky PMI pramyslové aktivity za kvéten byl revidovan znatelné

nize oproti plivodnimu odhadu. Dolaru ublizila zejména dalSi eskalace v obchodnich valkach,

2705, 2805, 2905, 0206, 0306, jak v podobé dalSiho zvySeni cel na dovoz oceli do USA, tak vzajemné obvifiovani se mezi USA

Zdroj: Bloomberg a Cinou ohledné& dodrzovani stavajicich dohod. Hori americky ISM ze sluzeb pak kurz posunul
v pribéhu americké seance az k 1,145 USD/EUR.
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Silnéjsi euro na globalnim trhu se promitlo i do véerejSiho zhodnoceni stredoevropskych
mén. Vyjimkou byl polsky zloty, ktery doplatil na vitézstvi opozi¢niho kandidata v tamnich
prezidentskych volbach. Koruna si polepSila k 24,90 CZK/EUR. Prostor pro vyraznéjsi posileni
limitoval i zvefejnény kvétnovy PMI pramyslové aktivity. | kdyz konjunkturalni prizkum
naznacoval znatelné zlepSeni davéry v primyslu, PMI zklamal. Vysledek byl ovlivnén pfedevSim
vyvojem novych zakazek, které po kratké dubnové expanzi opét klesly. Pokles byl navic nejvyssi
od zacatku letoSniho roku. Vedla k nému ekonomicka nejistota, a to zejména v automobilovém
primyslu. Slaba zustavala domaci i zahrani¢ni poptavka. Firmam dle prizkumu rostly finanéni
naklady, k ¢emuz dochazelo v disledku nedostatku nékterych material( i kvili vy$Sim cenam
energii. Pozitivni zpravou je, Zze i navzdory stavajici nejistoté spojené s obchodnimi valkami ¢esti
vyrobci pohlizeji na budouci vyrobu s vétSim optimismem. O&ekavani pro pfisti rok se zlepSila a
dosahla dokonce nejvySsi urovné od Unora 2022. Slaba zUstavala domaci i zahrani¢ni poptavka.
Firmam dle prdzkumu rostly finanéni naklady, k ¢emuz dochazelo v dasledku nedostatku
nékterych materiald i kvuli vy$§im cenam energii.

Zklamanim rozhodné neskoncilo hospodareni statniho rozpoctu ke konci kvétna. Schodek
ve vysi 170,5 mld. CZK znamenal nejlepSi vysledek za poslednich Sest let. Oproti lofiskému
kvétnu se jednalo o zlepSeni o témér 40 mid. CZK. Vysledek za prvnich pét mésicu dava nadéji,
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Ze planovany schodek ve vysi 241 mld. CZK je stéle ve hie. Podrobnéji jsme kvétnovy vysledek
statniho rozpoc¢tu komentovali v tomto reportu: https://bit.ly/452904R.

CR: Vyhled pro produkci v priimyslu CR: Indikatory sentimentu v primyslu CR: Spotrebitelska poptavka a sentiment
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Finanéni trhy

Sveétové devizové trhy

posledni zavér 02. 06. 25 denni zména mésicni zména vynos od 31. 05. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 24,87 -0,2 % -0,1 % -0,2 % -1,3%
CZK/USD 21,78 -0,8 % -1,0 % -0,8 % -10,5 %
USD/EUR 1,142 0,6 % 0,9 % 0,6 % 10,3 %
USD/JPY 142,9 -0,7 % -1,2% -0,7 % -9,2 %
USD/CNY 71,99 0,0 % -1,0 % 0,0 % -1,4 %
GBP/USD 1,352 0,5 % 1,8 % 0,5 % 8,0 %
GBP/EUR 0,844 0,1 % -0,9 % 0,1 % 2,1 %
CHF/EUR 0,934 0,1 % -0,3 % 0,1 % -0,6 %
CHF/USD 0,818 -0,5 % -1,1% -0,5 % -9,9 %
NOK/EUR 11,526 -0,6 % -2,2% -0,6 % -2,2 %
SEK/EUR 10,90 0,1 % -0,2 % 0,1 % -4,9 %
PLN/EUR 4,252 0,0 % -0,6 % 0,0 % -0,6 %
PLN/USD 3,724 -0,6 % -1,5 % -0,6 % -9,9 %
HUF/EUR 402,8 -0,2 % -0,4 % -0,2 % -2,1%
HUF/USD 352,8 -0,8 % -1,2% -0,8 % -11,3 %
RUB/EUR 90,35 11% -3,5% 1,1% -19,9 %
RUB/USD 79,06 2,7 % -4,5 % 2,7 % -30,5 %
TRY/EUR 44,764 0,5 % 2,4 % 0,5 % 22,2 %
TRY/USD 39,184 -0,1 % 1,6 % -0,1 % 10,8 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 02. 06. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) ((:19]
CZGB 2y 3,51 0,5 10,3 172,5 -0,8
CZGB 5Y 3,68 1,3 3,3 159,6 -0,6
CZGB 10Y 417 1,2 5,8 164,7 -1,2
GER 2Y 1,79 1,3 2,7
GER 5Y 2,08 1,9 0,3
GER 10Y 2,52 2,4 -0,9
UST 2Y 3,94 3,9 11,3 214,8 2,6
UST 5Y 4,00 4,2 8,5 192,0 2,3
UST 10Y 4,44 3,9 13,2 191,6 1,6
PLGB 2Y 4,52 -0,8 14,3 272,8 -2,1
PLGG 5Y 4,95 4,5 28,4 287,0 2,6
PLGB 10Y 5,42 6,2 17,8 289,5 3,8
HUGB 3Y 6,42 5,5 24,8 463,2 4,2
HUGB 5Y 6,44 4,7 14,1 435,3 2,8
HUGB 10Y 6,97 6,5 22,5 4448 41

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 02. 06. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CZK 2y 3,22 -0,2 -5,5 127,5 -0,5
CZK 5Y 3,32 -1,5 -1,5 112,3 -3,3
CZK 10Y 3,62 -1,7 3,0 110,6 -3,2
EUR 2Y 1,94 0,3 -1,3
EUR 5Y 2,19 1,8 -1,1
EUR 10Y 2,51 1,5 0,9
UsD 2y 3,72 3,7 13,1 177,2 3.4
USD 5Y 3,65 4,3 10,4 145,4 2,6
usD 10Y 3,90 41 12,8 138,7 2,6
PLN 2Y 413 -0,4 10,1 218,9 -0,7
PLN 5Y 4,06 -0,5 11,3 186,8 -2,3
PLN 10Y 4,41 0,1 12,0 189,9 -1,4
HUF 2Y 5,99 -3,0 10,0 404,7 -3,3
HUF 5Y 6,07 -1,0 18,0 387,8 -2,8
HUF 10Y 6,54 -1,5 19,5 402,3 -3,0
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,50 3,49 3,50 3,22 3,62
EUR (depo) 2,25 2,21 1,98 1,98 2,52
USD (horni limit) 4,50 4,32 4,85 3,71 3,89
JPY 0,50 0,28 0,77 0,74 1,24
GBP 4,25 4,26 4,20 3,84 4,16
CHF 0,25 0,08 0,25 -0,28 0,35
NOK 4,50 4,43 4,64 4,22 4,04
SEK 2,25 2,25 2,29 2,07 2,62
HUF 6,50 6,40 6,50 6,04 6,61
PLN 5,25 4,60 5,09 4,13 4,41

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 02. 06. 25 denni zména mésicni zména vynos od 31. 05. 25 vynos od 31. 12. 24
US Dow Jones 42 305 0,1 % 2,4 % 0,1 % -0,6 %
US S&P 500 5936 0,4 % 4,4 % 0,4 % 0,9 %
US Nasdaq 19243 0,7 % 7,0 % 0,7 % -0,4 %
Euro STOXX 50 5356 -0,2 % 1,3 % -0,2 % 9,4 %
CAC 40 - Francie 7737 -0,2 % -0,4 % -0,2 % 4,8 %
DAX - Némecko 23931 -0,3 % 3,7 % -0,3 % 20,2 %
UK FTSE 100 8774 0,0 % 21 % 0,0 % 7,4 %
PX - Cesko 2163 0,7 % 5,0 % 0,7 % 22,9 %
WIG20 - Polsko 2755 -0,6 % -2,0 % -0,6 % 25,7 %
BUX - Madarsko 96 182 0,5 % 4,3 % 0,5 % 21,2 %
SAX - Slovensko 299 0,0 % 0,1 % 0,0 % 0,1 %
BET - Rumunsko 18 538 1,3 % 8,2 % 1,3 % 10,9 %
ISE 100 - Turecko 9 009 -0,1 % -1,7% -0,1 % -8,4 %
Nikkei 225 - Japonsko 37 471 -1,3% 1,7% -1,3 % -6,1 %
Hang Seng - Hong Kong 23158 -0,6 % 2,9 % -0,6 % 15,4 %
Shanghai - Cina 3347 -0,5 % 21 % 0,0 % -0,1 %
PX
posledni zavér 02. 06. 25 (CZK) denni zména tydenni zména mésicéni zména roéni zména
CEZ 1211,0 0,4 % 0,0 % 1,3 % 27,9 %
Erste Group Bank 1739,5 -0,2 % 0,3 % 17,9 % 54,5 %
Kofola CeskoSlovensko 488,0 0,6 % 3,4 % 8,7 % 63,8 %
Komeréni banka 1025,0 11 % -0,2 % -3,3 % 32,6 %
Moneta Money Bank 147,2 -1,0% -0,3 % 7,9 % 49,9 %
Philip Morris Czech Republic 1852,0 0,5 % 1,0 % 4,3 % 23,6 %
Colt CZ, Group SE 749,0 0,7 % 4,3 % 9,2 % 11,5 %
Vienna Insurance Group 1098,0 -1,5% -1,1 % 4,0 % 49,2 %
PX
P maximum za minimum za objem obchodt pon!ér hiemus
posledni zavér 02. 06. 25 (CZK) | \ednich 52 tydnii poslednich 52 tydnii 1D (vks) C°Pehodd ';:.l:':x
CEZ 1211,0 1225,0 847,5 527618 27,8 %
Erste Group Bank 1739,5 1813,5 1038,0 56533 5,4 %
Kofola CeskoSlovensko 488,0 488,0 289,0 2854 54 %
Komeréni banka 1025,0 1134,0 729,0 447901 25,5 %
Moneta Money Bank 147,2 150,2 97,4 2506091 38,1 %
Philip Morris Czech Republic 1852,0 1860,0 1460,0 1612 38,1 %
Colt CZ, Group SE 749,0 776,0 582,0 59118 13,4 %
Vienna Insurance Group 1098,0 1154,0 701,0 3751 8,3 %
Komodity
posledni zavér 02. 06. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 05. 25 vynos od 31. 12, 24
Ropa Brent (USD/barel) 66,8 4,5 % 8,8 % 4,5 % -9,9 %
Ropa WTI (USD/barel) 62,5 2,8 % 7,3 % 2,8 % -12,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 3371,9 0,0 % 41 % 2,5 % 28,5 %
Stfibro (USD/trojska unce) 34,5 0,0 % 7,8 % 4,6 % 19,7 %
Méd (USD/t) 9668,0 1,3% 3,0 % 1,3 % 11,7 %
Hlinik (USD/t) 2466,0 0,9 % 1,4 % 0,9 % -3,4 %
Olovo (USD/t) 1981,0 1,2% 2,4 % 1,2 % 1,5%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 294,9 1,5 % 1,6 % 1,5 % -0,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 70,1 0,7 % 3,1 % 0,7 % 21 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 87,0 1,3 % -11,8 % -11,8 % -11,8 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni 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 nakupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, agkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dal§ich 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 Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il 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 klientlim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZzitim 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 uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruGuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investic¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruCena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurz s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho néstroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatient, aby zabranila moznému sttetu z&jm( pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, 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 Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmda.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spogiva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou urCeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné 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 zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisQ.

Tento dokument neni investi¢nim doporucenim 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 kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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