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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

V dasledku vysSich cen pohonnych hmot spotrebitelské ceny i ceny pramyslovych
vyrobctll ve Spojenych statech dale porostou. Zrychli i jadrové slozky obou ukazatelti.
Naopak nizsi dynamiku vykazi americké dubnové maloobchodni trzby. V eurozoné bude
zverejnén zpresnény odhad HDP za prvni étvrtleti. Ten ziejmé potvrdi, Ze v dusledku
skomirajici domaci poptavky ekonomika mezikvartalné vzrostla pouze o jednu desetinu.
Solidni vysledky by méla vykazat pramyslova produkce, coz jiz naznacily silné vysledky
ze Spanélska, Francie a Itilie. Do nalady némeckych investor(i a analytikii se
pravdépodobné negativné propisSe konflikt na Blizkém vychodé, coz se odrazi ve zhorSeni
ZEW indexu. Ceské maloobchodni trzby bez automobilt podle naseho odhadu v bieznu
mezimésicné mirné poklesly, nebot vys$Si ceny pohonnych hmot pravdépodobné
negativné ovlivnily jejich prodej. Zverejnéna bude tento tyden i struktura dubnové inflace
a podil nezaméstnanych osob. Ten v disledku sezénnich praci zfejmé mirné poklesne.

Rust amerického maloobchodu zpomali

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
¢R Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) Po Bre 41 3,2 3,6
Podil nezaméstnanych osob (%) Ut Dub 5,0 4,8 4,8
Némecko ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.) Ut Kvé -17,2 -21,0 -19,8
ZEW index - hodnoceni souc¢asné situace (b.) Ut Kvé -73,7 -83,0 -78,0
USA CPI (%, m/m) Ut Dub 0,9 0,6
Jadrova inflace (%, m/m) Ut Dub 0,2 0,3
CPI (%, y/y) Ut Dub 3,3 3,7
Jadrova inflace (%, y/y) Ut Dub 2,6 2,7
CR CPI (%, m/m) St DubF 0,5 0,5 0,5
CPI (%, yly) St Dub F 2,5 2,5 2,5
Eurozéna HDP, SA (%, q/q) St 1QS 0,1 0,1 0,1
HDP, SA (%, y/y) St 1QS 0,8 0,8 0,8
Primyslova produkce, SA (%, m/m) St Bre 0,4 0,7 0,3
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) St Bre -0,6 -1,2 -1,6
USA Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) St Dub 0,5 0,5
PPI bez potraviny a energie (%, m/m) St Dub 0,1 0,3
PPI bez potravin, energie a obchodu (%, m/m) St Dub 0,2 0,3
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) St Dub 4,0 4,8
PPI bez potraviny a energie (%, y/y) St Dub 3,8 4,3
Maloobchodni trzby (%, m/m) ct Dub 1,7 0,6
Maloobchodni trzby bez aut (%, m/m) ct Dub 1,9 0,7
Maloobchodni trzby, kontrolni skupina (%, m/m) ct Dub 0,7 0,4
¢R Bilance bézného uctu (mld. CZK) Pa Bre 17,37 1,6 9,1
USA Primyslova vyroba (%, m/m) Pa Dub -0,1 0,2

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

Inflace ve Spojenych statech v dubnu podle trznich odhad( vzrostla 0 0,6 % m/m po 0,9 %
m/m zaznamenanych v bfeznu. Hlavni pfi¢inou zfejmé byly vy$si ceny u Cerpacich stanic.
V meziro¢nim srovnani by tak CPI dosahl 3,7 %. Jadrova slozka inflace v dubnu zfejmé stoupla
0 0,3 % m/m na 2,7 % y/y. Za timto vyvojem v8ak z€asti stoji ndprava podhodnoceni cen
bydleni, které vzniklo v lofiském roce v disledku vladniho shutdownu. Bez této Upravy by
jadrovy index spottebitelskych cen pravdépodobné vzrostl pouze o 0,24 %. Valka v iranu by se
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USA: inflace (%, y/y)

méla projevit prudkym narlistem cen letenek, pokles cen v dal$ich kategoriich by vSak tento
efekt mél vyvazit.

Dal$im inflaénim ukazatelem, ktery bude tento tyden zvefejnén, budou ceny
primyslovych vyrobcu. | ty pravdépodobné potvrdi, Ze inflagni tlaky v americké ekonomice
zGstavaji silné. V mezimési¢nim srovnani ceny primyslovych vyrobcl podle trzniho o¢ekavani
vzrostly 0 0,5 %, pfitemz meziroéni dynamika vyskocila na 4,9 %. Jadrovy PPI podle odhadt
stoupl 0 0,3 % m/m, jeho meziroéni tempo se pak zvysilo na 4,3 %. Za timto vyvojem stéla
zfejmé kategorie doprava a skladovani, kde se odrazi vyssi ceny nafty a leteckého paliva

v diisledku valky v franu a nedavné oziveni nakladni dopravy.

Dulezitym ukazatelem budou i maloobchodni trzby. Jejich rdst v dubnu pravdépodobné
zpomalil na 0,5 % m/m z bfeznovych 1,7 % m/m. Vydaje na Eerpacich stanicich totiz podle nas
zvySily celkové trzby méné nez v bfeznu, nebot ceny benzinu vzrostly o 7 % oproti 21 %
v pfedchozim maésici. Nizsi byly zfejmé i prodeje automobill (pokles o 2,6 %). Slabsi byly
pravdépodobné i prodeje v kontrolni skupiné, ktera je dllezita z hlediska vypoétu HDP (0,4 %
m/m vs. 0,7 % zaznamenanych v bfeznu).

USA: PPI (%, y/y) Maloobchodni trzby (%)
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Némecky ZEW index
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Zpresnény odhad HDP eurozény za Q1 by mél potvrdit slaby rist ekonomiky o 0,1 %
mezikvartalné a o 0,8 % meziroéné. Za utlumenym vykonem stoji pfedevsim slabnouci
domdci poptavka. Spotfeba domacnosti rostla podle naseho odhadu pouze minimalné (0 0,1 %
a/q), pfitemz investice miré poklesly (-0,2 % g/q). Hlavnim pozitivhim pfispévatelem by méla
byt vladni spotfeba, a to zejména diky némeckému fiskalnimu baliCku a zvySenym vefejnym
vydajlim ve Francii. Po vyloudeni Irska, jehoz silné volatilni data ¢asto zkresluji agregat, by rist
HDP eurozény dosahl 0,2 % mezikvartalng.

EU: struktura HDP (%, q/q) Priimysl v eurozéné (%, y/y)
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Primyslova vyroba v eurozoné byla v bFeznu piekvapivé silna. Odhadujeme, Ze
mezimeési¢né vzrostla 0 0,7 %. Nicméné meziro¢né zlstava v zdporu (-1,2 %), coz implikuje jeji
mezikvartalni vzestup v 1Q26 o 0,5 %. Vyvoj mezi jednotlivymi zemémi byl znacné
diferencovany. Zatimco némecky prémysl vyrazné propadl (0,7 % m/m), Francie, Itélie a
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zejména Spanélsko zaznamenaly solidni oZiveni podporené nar(istem novych zakézek.
Prazkumy PMI naznaduji, ze ¢ast této odolnosti je dana snahou predzasobit se pred zdrazenim,
které pfijde v disledku vysSich cen energii. To mlze vést k pozdéjSimu ,,vyprchani“ efektu. Na
druhou stranu mlze jit i o zndmku stabilizace domaci poptavky, zejména v Némecku, kde
primysl zadina tézit z fiskalni podpory a investic souvisejicich s energetikou.

V Cesku budou tento tyden zvefejnény bieznové maloobchodni trzby, dubnovy podil
nezaméstnanych osob, zpresnény odhad inflace za duben (véetné struktury) a vysledek
platebni bilance za bfezen. Maloobchodni trZzby bez automobilll v bfeznu podle nasdeho
odhadu mezimési¢né poklesly o 0,1 %, jelikoz vySSi ceny pohonnych hmot pravdépodobné
negativné ovlivnily prodej pohonnych hmot. Odhadujeme, ze celkové trzby vzrostly v bfeznu
meziroéné o 2,1 %, bez automobilll pak o 3,2 %. KliCovym rizikem do budoucna je, Ze
spotiebitelské vydaje budou vzhledem k rlistu cen energif nizsi, a to navzdory solidni dynamice
mezd, stale vysoké mife Uspor a silnému Uvérovému impulsu. Vynosy vlady z DPH vzrostly v Q1
o 0,8 % mezirocné (oproti 6,6 % v Q4 25) po o€isténi o inflaci, zatimco objem novych
spotiebitelskych Uvérd vzrostl v redlném vyjadreni 0 28 % meziroéné. Coz ve naznacuije, Ze by
domaci poptavka méla zlstat silnd. Ndladu by domacnostem mohl zlepSovat i fakt, ze
nezaméstnanost je zfejmé jiz pobliz svého vrcholu. To by méla dolozit i dubnova data z trhu
prace. Nas odhad po¢itd s poklesem podilu nezaméstnanych osob z 5 na 4,8 %. Inflace vzrostla
z bfeznovych 1,9 % y/y na 2,5 % v dubnu. Vice jsme se tématu vénovali v reportu, ktery je
dostupny zde: https://bit.ly/CPl _Apr26 flash.

CZ: maloobchod (index 2021 = 100) CZ: inflace (%, y/y) CZ: Podil nezaméstnanych osob (%)
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Zmirnéni rizikové averze regionu prospélo

Prehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) Po Dub 52,8 52,9 51,4
Bilance statniho rozpoctu (mid. CZK) Po Dub -27,6 -106,1
Eurozéna PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) Po Dub F 52,2 52,2 52,2
Duvéra investort Sentix (b.) Po Kvé -19,2 -16,4 -22,0
USA ISM ze sluzeb (b.) Ut Dub 54,0 53,6 53,7
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) Ut Bre 6 922 6 866 6 850
¢R CPI (%, m/m) St Dub P 0,6 0,5 0,4
CPI (%, yly) St Dub P 1,9 2,5 2,5
Polsko Rozhodnuti NBP: klicova sazba (%) St 3,75 3,75 3,75
Eurozona PMI ze sluzeb (b.) St Dub F 47,4 47,6 47,4
ECB Wage tracker (%, y/y) St Dub 2,6 2,6
USA ADP report (tis.) St Dub 61 109 120
Némecko  Tovarni objednavky (%, m/m) Gt Bre 1,4 5,0 1,0
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) Gt Bie 3,5 6,3 1,7
¢R Praimyslova produkce, NSA (%, y/y) Gt Bre 1,3 3,9 2,4
Stavebni vyroba (%, y/y) Gt Bie 41 5,8
Zahrani¢ni obchod (mid. CZK) Gt Bre 21,2 31,9 19,1
Rozhodnuti CNB: 2T repo sazba (%) Gt 3,50 3,50 3,50
Némecko  Primyslova produkce, SA (%, m/m) Pa Bre -0,5 -0,7 0,5
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) Pa Bre -0,2 -2,8 -1,9
USA Nova pracovni mista v nezemédeélském sektoru (tis.) Pa Dub 185 115 62
Mira nezaméstnanosti (%) Pa Dub 4,3 4,3 4,3

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

11. kvétna 2026 | 3


https://bit.ly/CPI_Apr26_flash

= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

I minuly tyden dominoval na financnich trzich konflikt na Blizkém vychodé. Zaatek tydne
se nesl v negativni naladé. franskd média informovala o Utocich na americkou véle¢nou lod, co?
ov8em USA nasledné poprely. Trh ovladly pochyby o pokracovani pfiméfi mezi obéma zemémi
a cena ropy vystrelila ke 115 dolarm za barel. Nejistota svédcila zelenym bankovkam, jakozto
méné bezpe€ného pfistavu. Dolar tak posilil az na 1,168 USD/EUR. Ve druhé poloviné tydne se
v8ak situace uklidnila, a naopak se na trhu rozlila pozitivni vina. Tu vyvolaly zpravy 0 mozném
brzkém uzavieni mirové dohody mezi USA a iranem. To vedlo poklesu ceny ropy pod 100 dolart
za barel, k posileni eura k hlading 1,179 USD/EUR, silnému rdstu akcif, a naopak poklesu
vynos(l. Dohody se v&ak dosahnout nepodarilo. irdn o vikendu zaslal svilj navrh na ukondeni
konfliktu s USA. Ten je ale podle Trumpa je nepfijatelny. Cena ropy je tak dnes rano opét nad
100 dolary (105 dolary). Euro oslabilo k 1,175 USD/EUR.

Ve Spojenych statech byla zverejnéna série dat z trhu prace. Pocet volnych pracovnich
pozic JOLTS, byl sice niz§i nez v tnoru, diivodem vsak byl vy$si ndbor zaméstnancd. O néco
hdre, nez se ¢ekalo, dopadl i ADP report mapujici pocet nové vytvofenych pracovnich pozic
v soukromém sektoru. Ve srovnani s bfeznem se vSak jednalo o solidni zlep$eni. Kli¢ova
statistika Nonfarm Payrolls po€tu nové vytvofenych pracovnich pozic v nezemédélském sektoru
jiz druhy mésic v fadé pfekonala trzni o€ekavani, pficemz mira nezaméstnanosti stagnovala na
4,3 % Celkove tak data potvrdila, ze se trh prace zacina stabilizovat.

Evropsky kalendaF nabizel spiSe méné zajimava data. V piipadé PMI index( se jednalo
pouze o zpfesnéni jiz zvefejnénych odhadl a potvrzeni, Ze vélka na Blizkém vychodé srazila
PMI ve sluzbach pod padesatibodovou hranici, zatimco PMI ve primyslu tlaku zatim odolava.
Lepsiho vysledku dosahl kvétnovy Sentix indikdtor ddvéry investorl v eurozéné. Pozitivni
prekvapeni pfinesla i némecka data. Dubnovy Index PMI ze zpracovatelského prémyslu byl
revidovan mirn& smérem nahoru (na 51,4 bodu), o€ekavani vyrazné predCily i némecké tovarni
objednavky (5 % m/m). Narust tentokrat nelze vysvétlit pouze fiskdlnim balickem a vydaji na
obranu. Vliv zde tedy pravdépodobné sehrala i snaha pfedzasobit se pred ocekavanym
cenovym rdstem v dlsledku konfliktu na Blizkém vychodé.

USA: Nové vytvorena pracovni mista v USA: Pocet volnych pracovnich pozic USA: ISM ze sluzeb
nezemédélském sektoru (Nonfarm Payrolls) (JOLTS)
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Cesky kalendai byl minuly tyden nabity. Hned na Gvod tydne pozitivné prekvapil PMI ze
zpracovatelského primyslu za duben, ktery dosahl &tyfletého maxima. Naopak pro statni
rozpoCet znamenal duben prvni mésic bez rozpoctového provizoria, coz se podepsalo na
vyrazném vzestupu na vydajové strané a prohloubeni schodku. Podrobnéji v reportu, ktery je
k dispozici zde https://bit.ly/Budget Apr26. Ceska inflace vzrostla z bieznovych 1,9 % y/y
na 2,5 % vdubnu. Kjejimu dald§imu zvySeni do velké miry opét pravdépodobné pfispél
pokradujici rdst cen pohonnych hmot, jehoz efekt odhadujeme na +0,3-0,4 pb. Dynamika cen
potravin naopak z(stala utlumend, kdyz zfejmé nadale pulsobil viiv silné zemédélské Urody
z lofiského roku. Po bfeznovém narlistu z 2,7 % na 2,9 % y/y se mohla v dubnu dale zvysit také
jadrova inflace. Vice jsme se tématu vénovali zde: https:/bit.ly/CPl Apr26 flash. V zavéru
tydne byla publikovana data z realné ekonomiky. Priimyslova vyroba v bfeznu v meziro¢nim
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CR: CPI inflace (%, y/y)

srovnani rostla, ve srovnani s pfedchozim mésicem ale zaznamenala pokles. Ten po silném
narlstu v unoru vykazal i zpracovatelsky pramysl. Zahrani¢ni obchod naopak vysi prebytku
pozitivné prekvapil. Solidni vysledky v bfeznu pfineslo i stavebnictvi. Vice jsme se tématu
vénovali zde: https://bit.ly/Industr March 26.

Ceska narodni banka v souladu s oéekavanimi na kvétnovém zasedani trokové sazby
nezménila. Guvernér Michl vyzdvihl pfiznivou vychozi pozici, kterd centrdlni bance dovoluje
pokraCovat ve vyCkavaci strategii a postupn& vyhodnocovat nové pfichozi data a také rizika
vyplyvajici z konfliktu na Blizkém vychodg. Sekce mé&nova v nové prognéze zvysila pro letosni i
piisti rok odhad inflace, a naopak sniZila oéekavany rlist HDP. Bankovni rada navic zménila
vyhodnoceni bilance rizik dosahovani inflatniho cile z neutralniho na proinflacni. Zatimco na
kvétnovém zasedani nebylo zvySovani sazeb podle guvernéra Michla pfedmeétem diskuze, tak
pro daldi mésice ho vylougit nelze. Nade prognéza predpoklada stabilitu sazeb CNB po cely
letoSni a pfisti rok, rizika v§ak hodnotime jako vychylena ve sméru jejich zvySeni. Vice k tématu
zde: https://bit.ly/CNB Focus May26 CZ.

Cesky a némecky pramysl PMI ze zpracovatelského primyslu (b.)

6 Index, 2021=100 55
5 115 r
4
3 AR g ML MARA R AT % =V :i,—chl_
\/\»-/_’\\/\’\/ % M
2
45 Y/
1 85 /N
0 75 \/\/\/
40
T T T R S T R eurozéna
2024 2025 2026 19 " 20 21 22 23 24 25 N&mecko == GR
— Meziroéni inflace Sluzby = Primyslova produkce, SA Zpracovatelsky pramysl, SA 35
Zbozi (vEetné energii, PHM a potravin) Némecko - Primyslova produkce (bez stavebnictvi) 23 ! 24 ! 25 ! 26
Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni  Zdroj: Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni
banka vyzkum, Komeréni banka banka
V Polsku také v minulém tydnu zasedala centralni banka. Urokové sazby v souladu
s oéekavanimi nezmeénila. Zmirnéni rizikové averze regionalnim ménam prospélo. Kurz koruny
posilil z pondélnich 24,40 CZK/EUR na 24,30 CZK/EUR. Zisky si pfipisovaly i ostatni regionalni
meény. Polsky zloty se posunul z 4,26 PLN/EUR na 4,23 PLN/EUR v zavéru tydne, madarsky
forint pak z 365 HUF/EUR na 354 HUF/EUR.
EUR/CZK EUR/PLN EUR/HUF
24.42 365.7 4.265
24.39 363.3 4.256
24.36 360.9 4.247
24.33 358.5 4.239
24.30 356.1 4.230
T T T T 2427 . T T T 1 353.7 : . . : \ 4.221
04.05. 05.05. 06.05. 08.05. 11.05. 04.05. 05.05. 06.05. 0805. 11.05. 04.05. 05.05. 06.05. 08.05. 11.05.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 11 May Tuesday 12 May Wednesday 13 May Thursday 14 May Friday 15 May
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons
Euro area
CPI EU Harmonized YoY GDP SA QoQ CPI YoY CPI EU Harmonized YoY
Apr F 2.9 2.9 29 ([1Qs 0.1 0.1 0.1 Apr F 3.2 3.2 3.2 ||AprF 2.9 2.9 2.9
ZEW Survey Expectations GDP SA YoY CPI EU Harmonised YoY CPINIC incl. tobacco YoY
May -17.2  -21.0 -188 [[1QS 0.8 0.8 0.8 [(AprF 35 3.5 3.5 |[|AprF 2.8 2.8 2.8
ZEW Survey Current Situation Industrial Production SA MoM
May -73.7 -83.0 -78.0 ||Mar 0.4 0.7 0.3
Industrial Production WDA YoY
Mar -0.6 -1.2 -1.6
Employment QoQ
1QP 0.2 0.0 -
Employment YoY
1QP 0.7 0.5 -
ILO Unemployment Rate
1Q 7.9 8.0 7.8
CPI EU Harmonized YoY
Apr F 2.5 2.5 25
CPI YoY
Apr F 2.2 2.2 2.2
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BRC Sales Like-For-Like YoY King's Speech GDP QoQ
Apr 3.1 0.8 ([13-May 1QP 0.1 0.6 0.6
GDP YoY
1QP 1.0 0.8 0.8
Monthly GDP (MoM)
Mar 0.5 -0.1 -0.2
Industrial Production MoM
Mar 0.5 0.2 -0.3
Manufacturing Production MoM
Mar -0.1 0.0 -0.2
Construction Output MoM
Mar 1.0 0.0 -0.5
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
CPI YoY Retail Sales Advance MoM Industrial Production MoM
Apr 3.3 3.7 Apr 1.7 0.5 Apr -0.5 0.2
Core CPI YoY Retail Sales Ex Auto MoM
Apr 2.6 2.7 Apr 1.9 0.6
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
PPl YoY
Apr 0.5 1.9 1.8
CPI YoY
Apr 1.0 1.1 0.9
Total social financing (RMBbn, ytd)
Apr 14830 16212 16470
New yuan loans (RMBbn, ytd)
Apr 8600 8750 9150
M1 (% yoy)
Apr 5.1 5.1 5.1
M2 (% yoy)
Apr 8.5 8.6 8.5

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

11. kvétna 2026 | 6



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 11 May Tuesday 12 May Wednesday 13 May Thursday 14 May Friday 15 May
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic Czech Republic Czech Republic
Retail Sales ex Auto YoY Share of Unemployed 15-65 CPI MoM Current Account Monthly CZK
Mar 4.1 3.2 3.6 ||Apr 5.0 4.8 4.8 ||AprF 0.5 0.5 0.5 Mar 17.4 1.6 9.1
CPI YoY

Apr F 25 2.5 2.5

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons

IBGE Inflation IPCA MoM Retail Sales MoM
Apr 0.9 0.7 - Mar 0.6 -0.2 -
IBGE Inflation IPCA YoY Retail Sales YoY
Apr 4.1 4.4 - Mar 0.2 2.8 -

Mexico

Manuf. Production NSA YoY

Mar -2.2 -2.6 -
Industrial Production SA MoM
Mar 0.4 0.2 -

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons

Apr 3.4 3.9 3.8
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 08. 05. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 04. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,31 0,0 % -0,3 % -0,3 % 0,6 %
CZK/USD 20,65 -0,1 % -1,0 % -0,7 % 0,3 %
USD/EUR 1,177 0,1 % 0,8 % 0,4 % 0,3 %
USD/JPY 156,7 0,0 % 1,1 % 0,1 % -0,1 %
USD/CNY 68,01 0,0 % -0,4 % -0,4 % -2,7%
GBP/USD 1,362 0,2 % 1,4 % 0,3 % 1,2 %
GBP/EUR 0,864 -0,1 % -0,7 % 0,1 % -0,9 %
CHF/EUR 0,915 0,0 % -0,9 % -0,3 % -1,8 %
CHF/USD 0,777 -0,1 % -1,6 % -0,7 % -2,1 %
NOK/EUR 10,843 -0,7 % -3,0 % -0,5 % -8,4 %
SEK/EUR 10,87 0,1 % 0,1 % 0,3 % 0,4 %
PLN/EUR 4,236 0,2 % -0,2 % -0,5 % 0,4 %
PLN/USD 3,598 0,1 % -1,0 % -0,9 % 0,1 %
HUF/EUR 354,5 -0,6 % -5,8 % -2,8 % -7,.8 %
HUF/USD 301,2 -0,7 % -6,5 % -3.2 % -8,1 %
RUB/EUR 87,40 -0,4 % -4,6 % -0,6 % -5,9 %
RUB/USD 74,24 -0,9 % -5,4 % -1,0% -6,2 %
TRY/EUR 53,427 0,6 % 2,7 % 0,8 % 5,9 %
TRY/USD 45,364 0,3 % 2,0 % 0,4 % 5,6 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 08. 05. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vici GER (bb) {bb)
CZGB 2Y 3,98 1,4 -1,9 138,4 -0,1
CZGB 5Y 4,35 0,6 8,2 164,5 0,1
CZGB 10Y 4,80 0,0 4,9 179,0 -0,2
GER 2Y 2,60 1,5 10,9
GER 5Y 2,71 0,5 7,2
GER 10Y 3,01 0,2 6,1
UST 2Y 3,88 -2,7 9,9 128,5 -4,2
UST 5Y 4,00 -3,9 7.9 129,5 -4,3
UST 10Y 4,35 -3,2 6,3 134,9 -3,4
PLGB 2Y 4,46 2,6 30,0 185,8 11
PLGG 5Y 5,20 1,7 30,4 248,8 1,2
PLGB 10Y 5,69 1,7 18,8 268,4 1,56
HUGB 3Y 5,568 -13,5 -102,9 298,0 -15,0
HUGB 5Y 5,62 -15,5 -108,6 281,3 -16,0
HUGB 10Y 5,64 -16,3 -96,8 263,9 -16,5

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 08. 05. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vicéi EUR (bb) {bb)
CZK 2Y 4,11 -0,2 12,6 133,0 1,3
CZK 5Y 4,25 -0,8 11,7 141,9 0,7
CzK 10Y 4,40 -0,7 9,0 137,0 0,3
EUR 2Y 2,78 -1,5 7,6
EUR 5Y 2,83 -1,4 5,5
EUR 10Y 3,03 -1,1 3,8
USD 2Y 3,72 -2,9 10,6 94,5 -1,4
USD 5Y 3,73 -2,9 11,8 89,9 -1,5
USD 10Y 3,95 -2,0 10,6 92,4 -0,9
PLN 2Y 4,34 2,5 28,3 156,2 4,0
PLN 5Y 4,43 1,8 25,5 160,2 3,2
PLN 10Y 4,66 -0,56 18,0 162,7 0,6
HUF 2Y 5,86 -23,0 -78,0 308,2 -21,5
HUF 5Y 5,45 -22,0 -112,0 262,2 -20,6
HUF 10Y 5,28 -21,0 -131,0 225,2 -19,9
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,50 3,41 3,56 4,11 4,41
EUR (depo) 2,00 1,93 2,23 2,70 3,03
USD (horni limit) 3,75 3,63 4,85 3,76 3,98
JPY 0,75 0,60 1,24 1,38 2,31
GBP 3,75 3,78 3,82 4,25 4,47
CHF 0,00 -0,12 -0,04 0,15 0,58
NOK 4,25 3,85 4,53 4,93 4,41
SEK 1,75 1,64 1,99 2,42 2,89
HUF 6,25 6,35 6,25 6,02 5,47
PLN 3,75 3,74 3,74 4,34 4,66

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Akciové trhy

Svétové akciové trhy

posledni zavér 08. 05. 26

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie
DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

49 609
7 399
26 247
5912
8113
24 339
10 233
2535
3536
134 545
315

29 720
15 063
62714
26 394
4180

denni zména

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

mésicni zména
3,5 %
9,1 %
16,0 %
0,0 %
-1,8 %
1,1 %
-3,6 %
-3,4 %
0,1 %
3,7 %
0,1 %
4,5 %
11,3 %
11,4 %
1,9 %
4,6 %

vynos od 30. 04. 26
-0,1 %
2,6 %
5,4 %
0,5 %
0,0 %
0,2 %
-1,4 %
-0,1 %
1,4 %
0,6 %
0,0 %
52 %
4,3 %
5,8 %
2,4 %
1,6 %

vynos od 31. 12. 25
3,2%
8,1 %

12,9 %
21 %
-0,5 %
-0,6 %
3,0 %
-5,6 %
11,1 %
21,2 %
0,7 %
21,6 %
33,8 %
24,6 %
3,0 %
53 %

posledni zavér 08. 05. 26 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

1230
2423
475
1011
182

18 520
1058
1637

posledni zavér 08. 05. 26 (CZK)

CEZ
Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

denni zména

1,3 %
5,8 %
0,3 %
1,4 %
1,1 %
0,1 %
1,3 %
4,8 %

poslednich 52 tydna

1230
2423
475
1011
182

18 520
1058
1637

1373
2719
552
1285
219

20 250
1120
1660

tydenni zména
2,5%

-1,7 %

-0,2 %

-12,5 %

-0,7 %

-1,7 %

0,4 %

4,7 %

nimum za

poslednich 52 tydni

1086
1699
446
988
140
17180
676
1040

mési¢ni zména
3,6 %

-4,6 %

1,7 %

-12,9 %

-7,9 %

-6,3 %

6,0 %

21 %

objem obchodu -

1D (v ks)

94 443
53 745
2014
246 111
328 958
854
33 697
7135

roc¢ni zména
3,3 %

38,8 %

53 %

-3,3 %
29,8 %
3,2%

53,8 %
48,3 %

pomeér objemu
obchoduii -1D k 6M
pruméru

5,6 %
10,4 %
5,6 %
15,0 %
7,6 %
33,2 %
8,5 %
11,1 %

posledni zavér 08. 05. 26

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd' (USD/t)

Hiinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)

Elektrina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

104,9
95,4
4715,3
80,3
13515,4
3503,0
1975,0
389,4
74,2
90,8

denni zména

4,4 %
0,6 %
0,0 %
0,0 %
1,4 %
0,3 %
-0,4 %
0,4 %
0,1 %
-2,6 %

mésiéni zména
-15,7 %
1,1 %
-0,1 %
8,4 %
7,2 %
1,4 %
1,7%
6,3 %
4,9 %
5,6 %

vynos od 30. 04. 26
-14,4 %
-9,2 %
21 %
8,9 %
4,7 %
0,8 %
1,0 %
-1,4 %
1,9 %
5,6 %

vynos od 31. 12, 25
68,1 %
66,2 %

9,2 %
12,1 %
8,5 %
16,9 %
-1,8 %
30,3 %
-13,5 %
5,6 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

I
Makroekonomicka prognéza
Q325 Q425 Q126 Q226 Q326 Q426 Q127 Q227 2025 2026 2027 2028 2029 2030
HDP a jeho struktura
HDP (realné, y/y, %) 2,8 2,7 2,4 2,5 2,2 2,2 2,6 2,8 2,6 23 2,8 2,5 2,2 2,3
Spotieba domacnosti (realné, y/y, %) 2,9 3,2 4,0 3,5 3,9 3,4 3,1 3,0 3,0 3,7 3,0 2,6 2,4 2,3
Spotieba viady (realné, y/y, %) 2,4 1,8 1,9 0,9 1,1 1,9 2,7 2,6 2,1 1,5 2,3 2,2 2,0 1,8
Fixni investice (realné, y/y, %) 2,9 6,7 6,1 4,8 4,5 2,5 2,3 2,7 2,6 4.4 2,5 2,6 2,6 2,4
Cisté exporty (prispévek do y/y) -0,1 0,1 -0,6 0,4 -0,6 -0,7 -0,1 -0,1 -0,4 -0,4 0,2 0,3 0,3 0,1
Zasoby (prispévek do y/y) 0,3 -1,1 -0,9 -1,0 -0,6 0,2 0,1 0,2 0,5 -0,6 0,1 0,1 0,0 0,0
Meésicni data z realné ekonomiky
Zahranicni obchod (mld. CZK) 27,1 50,4 39,8 26,4 -354 48 67,1 33,3 209,8 26,1 1185 163,5 198,3 2155
Vyvozy (nominalné, y/y, %) 1,3 0,0 1,7 1,3 8,8 6,9 6,8 12,0 2,7 4,6 7,9 6,0 53 54
Dovozy (nominalné, y/y, %) 1,3 -0,9 5,0 3,9 14,6 12,1 4,7 11,7 3,0 8,8 6,0 53 4,9 53
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) 1,2 4,3 1,9 1,7 2,9 1,5 2,8 3,1 21 2,0 3,3 2,7 2,3 2,5
Stavebnictvi (realné, y/y, %) 14,4 7,0 0,0 2,4 -0,7 3,6 2,4 6,1 10,7 1,3 3,8 3,1 2,0 2,0
Maloobchod (realné, y/y, %) 2,9 3,0 41 3,2 3,5 3,2 2,6 2,7 3,3 3,5 2,9 2,7 2,3 2,2
Trh prace
Mzdy (nominalné, y/y, %) 7.1 7.4 6,4 6,3 6,7 6,4 6,6 6,1 7,2 6,4 6,0 5,0 4,6 4,4
Mzdy (realné, y/y, %) 4,5 5,2 4,7 4,0 4,2 3,8 3,2 3,2 4,6 4,1 3,2 3,0 2,5 2,3
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 4,5 4,7 5,1 4,7 47 4,6 4,9 4,4 4,4 4,8 4,5 4,4 4,5 4,6
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,9 2,9 3,2 3,1 3,2 3,1 3,2 2,9 2,8 3,2 3,0 2,8 3,0 3,1
Zaméstnanost (ILO 15+, y/y, %) 1,4 1,4 0,5 0,6 0,3 0,4 0,3 0,5 1,2 0,4 0,5 0,5 0,3 0,1
Spotrebitelské a vyrobni ceny
Inflace (y/y, %) 2,5 2,2 1,6 2,2 2,4 2,7 3,3 2,8 2,5 2,2 2,7 1,9 2,0 2,0
Dané (prispévek do y/y CPI) 0,2 0,2 -0,3 -0,4 -0,3 -0,3 0,1 0,1 0,2 -0,3 0,1 0,0 0,0 0,0
Jadrova inflace (y/y, %) (*) 2,8 2,7 2,8 2,8 2,9 2,9 2,9 2,7 2,7 2,8 2,7 2,3 2,1 2,0
Ceny potravin (y/y, %) (*) 3,2 2,3 1,0 0,8 1,4 2,0 3,2 3,2 3,4 1,3 2,8 1,7 2,0 2,1
Ceny pohonnych hmot (y/y, %) (*) 68 -36 -16 213 168 132 8,1 -7,8 6,7 124 22 17 0,0 1,0
Regulované ceny (y/y, %) 1,1 0,4 -1,3 -1,3 -0,8 0,4 3,6 3,5 0,9 -0,7 3,2 1,8 2,1 2,0
Ceny v pramyslu (y/y, %) 09 -15 -23 0,7 1,7 1,9 5,0 3,2 -0,8 0,5 3,3 1,6 1,7 1,8
Finanéni proménné
2T Repo (%, pramér) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,6 3,5 3,5 3,2 3,0 3,0
3M PRIBOR (%, primér) 3,5 3,5 BY5) BY5) BY5) 85 3,6 3,6 3,6 BY5) 3,6 3,3 3,1 3,1
CZK/EUR (prameér) 245 243 243 245 245 244 244 243 24,7 244 242 239 23,7 237
Vnéjsi prostredi
HDP v EMU (realné, y/y, %) 1,4 1,2 0,9 0,9 0,9 1.1 1,1 1,3 1,5 0,9 1,3 1,3 1,2 1,1
HDP v Némecku (realné, y/y, %) 0,3 0,4 0,2 0,7 1,0 1,1 1,3 1,3 0,4 0,7 1,3 1,1 1,0 1,0
CPI v EMU (y/y, %) 2,1 2,1 21 3,4 3,4 3,4 3,4 2,4 21 3,1 2,6 2,5 2,3 2,0
Ropa Brent (USD/brl, primér) 695 643 716 850 800 750 738 725 69,0 77,9 71,9 70,0 688 689
USD/EUR (étvrtleti eop, roky prumér) 1,17 1,16 1,17 1,15 1,14 1,13 1,12 1,13 1,13 1,15 1,14 1,15 1,15 1,15

Zdroj: &sU, ENB, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Poznamka: (*) slozky inflace jsou o&istény o primarni dopad dariovych zmén

Aktualizace prognézy: 29.04.2026
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

Tydenni zprava

2026 | 3q26 | 4026 | _1Q27

EUR/USD 1.15 1.14 1.13 112
USD/JPY 157.00 155.00 152.00 150.00
EUR/GBP 0.88 0.89 0.90 0.90
Asie
USD/CNY 6.90 7.00 7.10 7.20
USD/INR 96.00 96.00 96.50 97.00
USD/KRW 1440.00 1420.00 1440.00 1450.00
USD/TWD 31.30 31.00 31.00 31.20
Latinska Amerika
USD/BRL 5.10 5.05 5.00 5.00
USD/CLP 870.00 850.00 855.00 860.00
USD/COP 3650.00 3600.00 3650.00 3700.00
USD/MXN 17.20 17.30 17.40 17.40
Stiredni Evropa
EUR/CZK 24.50 24.50 24.40 24.30
EUR/HUF 355.00 350.00 355.00 360.00
EUR/PLN 4.25 4.25 4.25 4.25
EUR/RON 5.10 5.10 5.10 5.15
USD/TRY 46.00 47.00 49.00 51.00
Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznémka: Etvrtletni data udévaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartélu
2026 | 3026 | 4Q26 | 1Q27
USD/CZK 21.30 21.49 21.59 21.70
CZK/JPY 7.37 7.21 7.04 6.91
GBP/CZK 27.84 27.53 2711 27.00
Asie
CNY/CZK 3.09 3.07 3.04 3.01
CZKI/INR 4.51 4.47 4.47 4.47
CZK/KWR 67.59 66.07 66.69 66.83
CZK/ITWR 1.47 1.44 1.44 1.44
Latinska Amerika
BRL/CZK 4.18 4.26 4.32 4.34
CZK/CLP 40.84 39.55 39.60 39.64
CZK/COP 171.33 167.51 169.04 170.53
MXN/CZK 1.24 1.24 1.24 1.25
Stiredni Evropa
EUR/CZK 24.50 24.50 24.40 24.30
CZK/HUF 14.49 14.29 14.55 14.81
PLN/CZK 5.76 5.76 5.74 5.72
RON/CZK 4.80 4.80 4.78 4.72
CZKITRY 1.88 1.92 2.01 2.10

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Poznémka: Etvrtletni data udévaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartélu
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Finanéni predpoveédi

Vynosy 10Y dluhopist
| 2026 | 3026 | 4026 | 1Q27

USA 3.90 3.85 3.75 3.75
Eurozéna 3.20 3.10 3.25 3.30
Asie
Cina 1.70 1.65 1.60 1.60
Indie 6.70 6.80 6.85 6.90
Jizni Korea 3.50 3.40 3.50 3.60
Taiwan 1.35 1.30 1.30 1.40
Latinska Amerika
Brazilie 13.50 13.50 13.75 13.75
Chile 5.15 5.10 5.05 5.00
Kolumbie 13.50 13.00 12.75 12.50
Mexiko 8.60 8.50 8.40 8.30
Stiedni Evropa
Cesko 4.70 4.80 4.80 4.80
Mad’arsko 6.00 5.80 5.60 5.50
Polsko 5.75 5.60 5.50 5.45
Rumunsko 6.50 6.40 6.20 6.00
Turecko 30.00 28.00 27.00 25.00

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznémka: Etvrtletni data udévaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartélu

Sazby centralnich bank

2026 | 3q26 | 4026 | _1Q27

USA (horni hranice intervalu) 3.75 3.75 3.75 3.75
Eurozéna (Depozitni sazba) 2.25 2.50 2.50 2.50
Japonsko 1.00 1.00 1.25 1.25
Velka Britanie 3.75 3.75 3.75 3.50
Asie

Cina 1.40 1.30 1.30 1.20
Indie 5.25 5.25 5.25 5.25
Jizni Korea 2.50 2.50 2.50 2.50
Taiwan 2.00 2.00 2.13 2.25
Latinska Amerika

Brazilie 14.50 14.00 13.50 13.00
Chile 4.75 5.25 5.25 5.25
Kolumbie 12.00 12.00 12.00 11.75
Mexiko 6.75 6.75 6.75 6.50
Stiedni Evropa

Cesko 3.50 3.50 3.50 3.50
Mad'arsko 6.25 6.00 5.75 5.50
Polsko 3.75 3.75 3.75 3.75
Rumunsko 6.50 6.50 6.50 6.50
Turecko 37.00 35.00 33.00 31.00

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznémka: Etvrtletni data udévaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartédlu
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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 Komer&ni
banka, a.s. povaZzuje za diivéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou meénit
bez pfedchoziho 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 ginnost tvlrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod(
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investicni 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 tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komercni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komer¢ni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vy$e 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 investiéni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojli nezaru€uje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na piedpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni néstroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

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

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislugnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské nédrodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislu§nymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stiet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, 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 nastrojl. Hodnoceni autorl 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 emitentlim pred jejich
zverejnénim. Kazdy z autord 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 zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis(.

Tento dokument neni investi¢nim doporuéenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investiéni 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.

11. kvétna 2026 | 14



