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Kvétnova inflace v eurozoné pravdépodobné dosahla 3,2 % y/y a oproti dubnu tak
zrychlila, jak jiz naznacila data z jednotlivych clenskych zemi. Na vyssSi mezirocni
dynamiku ale tentokrat mély vliv predevsim jadrové ceny, kdyz jadrova inflace podle nas
zrychlila na 2,5 % y/y. To je zéasti dano odliSnym nac¢asovanim velikonoénich svatka
v letoSnim roce oproti lonisku. Silici inflacni tlaky nicméné dale nahravaji zvySeni sazeb
ECB, a to jiz na zasedani v priStim tydnu. Americka data zirejmé potvrdi stabilizaci
na tamnim trhu prace a dnes$ni zasedani polské centralni banky pravdépodobné nepfinese
zménu klicové urokové sazby.

Inflacni tlaky v eurozdéné sili a podporuji sazky na hike ECB

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna CPI (%, y/y) 11:00 KvéP 3,0 3,2 3,2
CPI (%, m/m) 11:00 KvéP 1,0 0,1 0,1
Jadrova inflace (%, y/y) 11:00 Kvé P 2,2 2,5 2,4
Polsko Zasedani NBP: klicova trokova sazba (%) 3,75 &I 3,75
USA Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Dub 6 866 6 865

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

Kvétnova inflace v eurozoné podle nas zrychlila na 3,2 % y/y. Oproti dubnu by vy3si
meziroéni rlst méla zaznamenat i ta jadrova, ktera podle naseho odhadu dosahla 2,5 % y/y.
Na zrychleni by se mély podilet pfedev§im ceny sluzeb, které v kvétnu pravdépodobné rostly
meziro¢nim tempem ve vysi 3,4 % (vs 3 % y/y v dubnu). Vyznamny vliv ale pravdépodobné
mélo odlidné nacasovani velikonocnich svatkd v letodnim a loriském roce, coz zifejmé ovlivnilo
rlst v polozkach spojenych s cestovnim ruchem. Meziroéni rlist cen energii v kvétnu sice
pravdépodobné zrychlil 0 0,5 pb na 11,2 % y/y, to ale je dano efektem niz&i srovnavaci zakladny
loriského roku. Rust cen na Gerpacich stanicich v sou¢asné chvili jiz pravdépodobné kulminoval,
coZ je v souladu s vyvojem ceny ropy, kterd ze svych vrcholl tésné pod 120 USD/barel
sestoupila a v€era zaviela t&sné pod 95 USD/barel.

Eurozéna: Inflace (%, y/y) Eurozéna: Ceny pohonnych hmot USA: JOLTS report
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Dubnovy JOLTS report potvrdi, Ze poptavka po praci v USA zistava solidni. V bfeznu zGstal
podet volnych pracovnich pozice dle JOLTS prakticky beze zmény, tiimé&siéni prdmér poméru
volnych mist k nezamé&stnanym se ode dna na konci roku 2025 ale postupné zvysuje. Cisty
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nabor zaméstnancl v soukromém sektoru od zaCatku roku pokradoval v postupném
navySovani. Pocet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti v poslednich &tyfech tydnech
z trhu prace indikuji stabilizaci a robustni poptavku po pracovni sile. To tak v kombinaci se
zesilujicimi infladnimi tlaky plsobi proti uvolnéni ménové politiky Fedu. Soucasné finanéni trh jiz
zacefuje moznost zvyseni sazeb o 25 bb v horizontu jednoho roku.

Napéti kolem vyjednavani USA a iranu znervéziiuje trh

Prehled véerejsSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
Cina PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 02:30 Kvé 50,3 50,0 50,0
PMI mimo zpracovatelsky pramysl (b.) 02:30 Kvé 49,4 50,1 49,5
Polsko HDP, SA (%, a/q) 09:30 1QF 0,5 0,6
HDP (%, y/y) 09:30 1QF 3,4 3,5
¢R PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 09:30 Kvé 52,9 52,2 51,8
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:55 Kvé F 49,9 50,1 49,9
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 10:00 Kvé F 51,4 51,6 51,4
¢R Bilance statniho rozpoctu (mid. CZK) 14:00 Kvé -106,1 170,2
USA ISM index z pramyslu (b.) 16:00 Kvé 52,7 54,0 53,0

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

Nalada v tuzemském priimyslu se v kvétnu mirné zhorsila, primyslovy PMI ale pFesto
setrval nad 50bodovou hranici. PMI ze zpracovatelského primyslu v kvétnu dosahl
hodnoty 52,2 b. VySe ho zfejmé& drzi snaha o prfedzasobeni pfed zvySenim cen vlivem
blizkovychodniho konfliktu, coz se odrazi ve vySSim hodnoceni vyroby a objednavek. V ramci
PMI jsou ale také evidentni zvySujici se naklady, které firmy stéle vice promitaji do prodejnich
cen (vice zde: https://bit.ly/PMIMay26). V eurozéné finaini odhad revidoval priimyslovy PMI vy$e
z plvodnich 51,4 b. na 51,6 b. (vs 52,2 b. v dubnu). Slabnouci podpora ze strany pfedzasobeni
se jiz pravdépodobné podepisuje na poklesu sentimentu v primyslu, respektive PMI,
a to navzdory tomu, Ze prodluzujici se dodaci Ih(ty index zvy$uiji.

Deficit statniho rozpoctu se k letoSnimu kvétnu prohloubil na 170,2 mid. CZK. To je zhruba
stejné jako pred rokem, po ocisténi o pfijmy z EU bylo ovSem negativni saldo o 15,6 mid. CZK
hlubsi. V souladu s expanzi fiskdlni politiky v letoSnim roce oekavame, Ze se deficit bude dale
prohlubovat a za cely leto$ni rok neprekro&i schvalenych 310 mid. CZK. Vice jsme komentovali
zde: https://bit.ly/Budget May26.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.32 4.246 358.0
24.30 4.241 357.0
24.29 4.236 356.1
24.27 4.231 355.1
24.25 4.226 354.1
24.23 4.221 353.1

26.05. 27.05. 28.05. 01.06. 02.06. 26.05. 27.05. 28.05. 01.06. 02.06. 26.05. 27.05. 28.05. 01.06. 02.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Oproti Evropé byl kvéten pro americké pramysiniky pfFiznivy. Tamni ISM index z pramyslu
narostl na 54 b., coz je nejvyssi hodnota za posledni téméF Gtyfi roky. RUst byl tazen subindexy
objednavek a také zaméstnanosti, coz vyzniva pozitivné jak ve sméru budouci vyroby, tak i ve

sméru stabilizace tamniho trhu prace.

Véerejsi obchodovani zasadné ovlivnila zprava ohledné udajného preruseni vyjednavani
mezi iranem a USA kvili izraelskému titoku v Libanonu. Rizikové averze tak opét dostala
pod tlak stfedoevropské mény a nahravala americkému dolaru, ktery vici euru posilil 0 0,2 %
zpét blize k 1,163 USD/EUR. Zatimco madarsky forint a polsky zloty oslabily o zhruba 0,5 %,
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respektive 0,2 %, Ceska koruna zlstala pfibita kolem oteviraci Grovné u 24,28 CZK/EUR. Vliv
na to mize mit i vyraznéjsi narlist korunovych sazeb, které véera vyskocily az o 18 bb, coz ale
bylo v souladu s eurovymi sazbami.
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Finan¢éni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 01. 06. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 05. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,27 -0,1 % -0,4 % -0,1 % 0,5 %
CZK/USD 20,87 0,3 % 0,5 % 0,3 % 1,4 %
USD/EUR 1,163 -0,4 % -0,9 % -0,4 % -0,9 %
USD/JPY 159,6 0,3 % 1,7% 0,3 % 1,8 %
USD/CNY 67,68 0,0 % -0,9 % 0,0 % -3,2 %
GBP/USD 1,346 0,0 % -1,0 % 0,0 % 0,1 %
GBP/EUR 0,864 -0,3 % 0,1 % -0,3 % -1,0 %
CHF/EUR 0,915 0,3 % -0,2 % 0,3 % -1,8 %
CHF/USD 0,786 0,6 % 0,7 % 0,6 % -0,9 %
NOK/EUR 10,798 0,1 % -0,7 % 0,1 % -8,8 %
SEK/EUR 10,82 0,6 % 0,2 % 0,6 % 0,0 %
PLN/EUR 4,236 0,1 % -0,2 % 0,1 % 0,4 %
PLN/USD 3,642 0,5 % 0,7 % 0,5 % 1,3 %
HUF/EUR 355,9 0,7 % -1,8 % 0,7 % -7,4 %
HUF/USD 306,1 1,1 % -0,9 % 1,1% -6,6 %
RUB/EUR 83,82 11 % -4,8 % 11 % -9,8 %
RUB/USD 72,07 1,5 % -3,9 % 1,5 % -8,9 %
TRY/EUR 53,407 -0,4 % 0,4 % -0,4 % 5,8 %
TRY/USD 45,902 0,0 % 1,6 % 0,0 % 6,9 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zmena spreadu

posledni zavér 01. 06. 26 (%) denni zména (bb) meésicéni zména (bb) spread viéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 3,91 2,3 -16,8 127,7 -7,9
CZGB 5Y 4,33 4,0 -10,2 161,7 -3,9
CZGB 10Y 4,83 5,1 -4,1 182,5 -1,4
GER 2Y 2,63 10,2 -1,3
GER 5Y 2,72 7,9 -3,2
GER 10Y 3,00 6,5 -3,4
UST 2Y 4,03 2,9 15,5 140,2 -7,3
UST 5Y 417 2,5 15,1 144,9 -5,4
UST 10Y 4,45 1,8 8,3 145,0 -4,7
PLGB 2Y 4,48 2,9 -12,1 184,8 -7,3
PLGG 5Y 5,27 12,8 -10,0 254,9 4,9
PLGB 10Y 5,72 8,2 -3,2 271,5 1,7
HUGB 3Y 5,33 3,7 -563,7 270,4 -6,5
HUGB 5Y 5,35 4,5 -49,1 262,9 -3,4
HUGB 10Y 5,35 9,5 -56,5 234,7 3,0

Svétové trhy IRS

posledni zavér 01. 06. 26 (%) denni zména (bb) mési¢éni zména (bb) spread viéi EUR (bb)

CZK 2Y 4,22 12,3 2,3 140,7 2,9
CZK 5Y 4,37 12,0 -1,0 154,7 6,0
CZK 10Y 4,50 10,5 -2,5 147,3 5,9
EUR 2Y 2,81 9,4 -3,8
EUR 5Y 2,82 6,0 -6,6
EUR 10Y 3,02 4,6 -5,1
uUsD 2y 3,90 3,5 18,2 108,8 -5,9
USD 5Y 3,89 2,8 17,6 107,0 -3,2
usD 10Y 4,06 2,2 11,9 103,3 -2,5
PLN 2Y 4,35 -7,2 -8,6 154,3 -16,6
PLN 5Y 4,48 -7,5 -6,3 166,0 -13,5
PLN 10Y 4,711 -7,7 -5,0 169,0 -12,4
HUF 2Y 541 -8,0 -87,1 259,9 -17,4
HUF 5Y 5,12 4,0 -75,0 229,7 -2,0
HUF 10Y 5,08 5,0 -62,0 205,8 0,4
Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,50 3,41 3,567 4,22 4,50
EUR (depo) 2,00 1,98 2,25 2,74 3,04
USD (horni limit) 3,75 3,65 4,85 3,89 4,04
JPY 0,75 0,68 1,29 1,37 2,43
GBP 3,75 3,77 3,79 4,20 4,48
CHF 0,00 -0,11 -0,04 0,18 0,65
NOK 4,25 4,10 4,58 5,00 4,43
SEK 1,75 1,71 2,02 2,45 2,93
HUF 6,25 5,65 5,99 5,39 5,07
PLN 3,75 3,76 3,76 4,35 4,71

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 01. 06. 26

mésiéni zména

vynos od 31. 05. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones

0,1 %

3,2 %

0,1 %

6,3 %

US S&P 500 7 600 0,3 % 51 % 0,3 % 11,0 %
US Nasdaq 27 087 0,4 % 79 % 0,4 % 16,5 %
Euro STOXX 50 6 035 -0,3 % 2,6 % -0,3 % 4,2 %
CAC 40 - Francie 8147 -0,4 % 0,4 % -0,4 % 0,0 %
DAX - Némecko 25003 -0,4 % 2,9 % -0,4 % 2,1 %
UK FTSE 100 10 339 -0,7 % -0,2 % -0,7 % 4,1 %
PX - Cesko 2518 -1,1 % -0,8 % -1,1% -6,2 %
WIG20 - Polsko 3631 -1,5% 4,1 % -1,5% 14,0 %
BUX - Madarsko 133797 -0,6 % 0,0 % -0,6 % 20,5 %
SAX - Slovensko 304 0,0 % -0,3 % 0,0 % 0,3 %
BET - Rumunsko 29 892 -1,2% 5,8 % 0,0 % 22,3 %
ISE 100 - Turecko 13704 0,3 % -5,1 % 0,3 % 21,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 66 934 0,9 % 12,5 % 0,9 % 33,0 %
Hang Seng - Hong Kong 25 398 0,9 % -1,5% 0,9 % -0,9 %
Shanghai - Cina 4 058 -0,3 % -1,3% -0,3 % 2,2%
PX

posledni zavér 01. 06. 26 (CZK) zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEz 1252 0,6 % -2,6 % 4,6 % 3,4 %
Erste Group Bank 2 468 1,6 % -0,4 % 6,2 % 41,9 %
Kofola CeskoSlovensko 522 0,2 % 1,8 % 10,1 % 7,0 %
Komeréni banka 968 1,3 % -2,5 % -12,5 % -5,6 %
Moneta Money Bank 186 01 % -1,4 % 1,6 % 29,0 %
Philip Morris Czech Republic 19 600 1,9 % -0,1 % 3,2 % 5,8 %
Colt CZ, Group SE 1050 1,0 % -0,4 % -1,3% 40,2 %
Vienna Insurance Group 1490 1,5 % -6,1 % -4,5 % 35,7 %

PX

posledni zavér 01. 06. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodu

pomér objemu
obchodti -1D k 6M

poslednich 52 tydnii poslednich 52 tydna 1D (v ks) e
CEZ 1252 1373 1086 755114 43,4 %
Erste Group Bank 2 468 2719 1729 20137 4.5 %
Kofola CeskoSlovensko 522 552 446 1908 5,2 %
Komeréni banka 968 1285 967 575 242 35,8 %
Moneta Money Bank 186 219 141 2298 623 55,5 %
Philip Morris Czech Republic 19 600 20 250 17180 744 28,1 %
Colt CZ, Group SE 1050 1120 706 51 883 13,8 %
Vienna Insurance Group 1490 1660 1 040 3196 5,4 %

Komodity

Ropa Brent (USD/barel)

posledni zavér 01. 06. 26

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31. 05. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa WTI (USD/barel)

92,2
4485,0

5,5 %

-9,6 %

5,5 %

60,5 %

Zlato (USD/trojské unce) 0,0 % -2,8 % -1,2 % 3,8 %
Stiibro (USD/trojskéa unce) 74,8 0,0 % -0,7 % -0,6 % 4,4 %
Méd’ (USD/t) 13808,1 1,5 % 6,9 % 1,5 % 10,9 %
Hlinik (USD/t) 3716,0 1,4 % 5,5 % 1,4 % 24,1 %
Olovo (USD/) 2006,5 -0,5 % 3,0 % -0,5 % -0,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 385,9 1,4 % -1,9% 1,4 % 29,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 78,1 -1,8 % 7,1 % -1,8 % -8,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

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 nékupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochdazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost 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.

Komer¢ni 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 tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi i jinak profitovat z obchodi
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dal$ich spole¢nosti 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 tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komeréni banka, a.s. neptebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 vysSe uvedend osoba, nemeéla 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 v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruc¢uje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miZze stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer¢ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu piislugnych pravnich piedpisd, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému sttetu zajmél pfi 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 predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmd.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojt. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva 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 uréeny vefejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. 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 splnujicim statut
»~amerického subjektu®, jak je definovan v naftizeni S podle zékona 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 predpist.

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