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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Tento tyden pfinese indikatory sentimentu, které dale poodhali odolnost ekonomik
v prostredi zvySenych inflacnich rizik a geopolitické nejistoty. V eurozoné se pozornost
zaméri na predbézné kvétnové indikatory PMI a némecky IFO index. Ty napovi, zda
dochazi ke stabilizaci podnikatelského sentimentu, zejména ve sluzbach, a v jaké mire
rostou inflaéni obavy. V USA bude zvefejnén zapis z dubnového jednani FOMC
a indikatory inflacnich ocekavani od Michiganské univerzity. Domaci data nabidnou dalsi
pohled na vyvoj cen primyslovych vyrobcil v dubnu. Dnes rano zverejnéné ¢inské tudaje
ukazaly na vyrazné zpomaleni ekonomické aktivity napfi¢ domaci poptavkou.

Rizika pro ekonomicky rlist v Evropé narustaji

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Cina Maloobchodni trzby (%, y/y) Po Dub 1,7 0,2* 2,0
Pramyslova produkce (%, y/y) Po Dub 5,7 4.1* 6,0
Fixni investice bez venkova (% y/y od za¢atku roku) Po Dub 1,7 -1,6* 1,7
¢R Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) St Dub 1,5 0,8 0,9
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) St Dub -1,1 0,5 0,6
Eurozéna CPI (%, y/y) St Dub F 3,0 3,0 3,0
CPI (%, m/m) St Dub F 1,0 1,0 1,0
Jadrova inflace (%, y/y) St Dub F 2,2 2,2 2,2
USA Zapis ze zasedani FOMC k 28.4.
Polsko Pramyslové produkce, NSA (%, y/y) ct Dub 9,4 6,3 4,2
Prdmérma hruba nominélni mzda (%, y/y) ct Dub 6,6 515 6,0
Némecko PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) Gt Kvé P 51,4 51,0 51,0
PMI ze sluzeb (b.) Gt Kvé P 46,9 47,2 47,0
Eurozona PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) Gt Kvé P 52,2 51,7 51,8
PMI ze sluzeb (b.) Gt Kvé P 47,6 48,1 47,7
Kompozitni PMI (b.) Gt Kvé P 48,8 49,1 48,7
Mzdové néklady (%, y/y) Gt 1QP 33
Spotiebitelska dlveéra (b.) Gt Kvé P -20,6 -20,6
Némecko IFO index (b.) Pa Kvé 84,4 84,3 84,2
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) Pa Kvé 85,4 85,2 85,1
IFO, slozka o¢ekavani (%) Pa Kvé 83,3 83,5 83,5
Spotiebitelska divéra GfK (b.) Pa Cer -33,3 -35,0 -34,0
HDP, SA (%, a/q) Pa 1QF 0,3 0,3 0,3
HDP, WDA (%, y/y) Pa 1QF 0,3 0,3 0,3
Viadni vydaje (%, a/q) Pa 1Q 1,1 0,9
Soukroma spotreba (%, 9/q) Pa 1Q 0,5 0,2 0,2
Kapitalové investice (%, 9/q) Pa 1Q 1,0 -1,5 0,0
USA Duvéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) Pa Kvé F 48,2 48,3

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
(*) jiz zvefejnéno

Z domacich dat bude zvefejnén dubnovy vyvoj vyrobnich cen. Podle nas se meziroéni rist
cen prlimyslovych vyrobcli opét dostal do kladného teritoria a dosahl 0,5 %. Mezimési¢né podle
naseho odhadu ceny vzrostly o 0,8 %. Vliv budou mit pravdépodobné i nadale drazsi energie.
Kromé& samotnych cen prdmyslovych vyrobcl bude zajimavé také sledovat vyvoj cen
stavebnich materidld, ktery jiz b&hem brezna vyrazné zrychlil a pravdépodobné dale pfispél
ke navyseni rlistu imputovaného najemného, které bylo v dubnu vyssi o 5,5 % y/y.

Datum a ¢as dokonc&eni: 18. kvétna 2026, 07:43
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Eurozéna: PMI v primyslu (b.)

Kvétnové PMI z eurozény by podle SG mély ukazat spiSe na stabilizaci nez vyrazné
zhorseni podnikatelského sentimentu. Préimyslovy PMI by mél klesnout na 51,7 b., zatimco
PMI ve sluzbach by se mél lehce odrazit a vzrlst na 48,1 b. a zvednout tak kompozitni index
na 49,1 b. PMI budou zfejmé dale signalizovat opatrnost spotfebitelské poptavky, odolnost
prdmyslu a zvysujici se obavy firem ohledné& infladnich tlakd. Oproti sluzbam zlstava PMI
z primyslu nad 50bodovu hranici, to je ale dano prodluZzovanim dodacich Ihit, které index
nafukuji. Rlst subindexd vyroby a objedndvek od letosniho Unora ale signalizuje odolnost
evropského primyslu. To ale zfejmé také odrdZi snahu se predzasobit pfed narlistem cen
a nutné tak neznaci déletrvajici impuls pro prlmysl. V patek zvefejnény némecky IFO index
by mél po predchozim vyraznéjSim poklesu vykdzat zndmky stabilizace. Celkovy index sice
pravdépodobné nepatrné klesne na 84,3 b., slozka ofekavani by se méla zlepsit. Mirna
stabilizace indikatorll ekonomické aktivity v kombinaci s rostoucimi firemnimi o¢ekavanimi
ohledné prodejnich cen by mohla podpofit sazky na zvyseni sazeb ECB v ¢ervnu.

Eurozéna: PMI ve sluzbach (b.) Némecko: IFO index (b.)
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banka

USA: Spotiebitelska dlivéra (b.)

Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni
banka

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

Zpresnény odhad HDP Némecka za Q1 26 ziejmé potvrdi rast o 0,3 % g/q (0,5 % y/y),
a to navzdory pretrvavajici slabosti domaci poptavky. Rlst byl ziejmé tazen predevsim istym
vyvozem, zatimco soukroma spotfeba vzrostla jen mirné (+0,2 % q/q) a fixni investice vyrazné
klesly (-1,5 % qg/q). Vladni spotieba zlstala naopak solidni a ekonomiku podpofila. Obavy
ohledné dopadu energetického $oku dosud vedly ke snizovani odhad( pro rlst némecké
ekonomiky v leto$nim roce. Pro cely rok 2026 SG nyni otekava slaby rist némecké ekonomiky
kolem 0,6 % (bez oCisténi o efekt rozdilného poltu pracovnich dni). Pfestoze fiskalni stimul
podpotii ekonomiku, vzhledem k zvy$enym cendm energii a utlumenym indikatorlim sentimentu
nicméné nelze vyloucit v letoSnim roce doc¢asny pokles.

USA: Inflaéni o¢ekavani (%) USA: Fed pricing (bb)
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vyzkum, Komeréni banka

v USA bude pozornost investort soustFedéna na zépis z dubnového zasedani FOMC.

vyznéni ménové politiky a otevfeni prostoru i pro prlpadne zvy3eni sazeb, které nyni finanéni trh
jiz zacenuje pro pfisti rok. Silngjsi dubnova data CPI a PPl z minulého tydne pfitom podporuji
obavy z pretrvavajicich infladnich tlakl, byt komponenty relevantni pro deflator PCE byly
smi8en&js$l. Z makrodat bude zvefejnén findlni kvétnovy prizkum spotfebitelské dlvéry
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dle Michiganské univerzity, a to vCetné pfedevsim infladnich o¢ekavani doméacnosti. Ta podle
predbéznych vysledki jen mirné klesla u dlouhodobych infla¢nich ocekavani, zlstavaji véak nad
historickym pr@imérem.

Inflaéni rizika trapi centralni bankéfe CNB s rGiznou intenzitou

Prehled kli¢ovych udalosti minulého tydne
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y)
Podil nezaméstnanych osob (%)

¢R

Némecko

USA

CR

Eurozéna

USA

¢R
USA

ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.)
ZEW index - hodnoceni souc¢asné situace (b.)

CPI (%, m/m)

Jédrova inflace (%, m/m)

CPI (%, yly)

Jadrova inflace (%, y/y)
CPI (%, m/m)

CPI (%, y/y)

HDP, SA (%, q/q)

HDP, SA (%, y/y)
Pramyslova produkce, SA (%, m/m)
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y)
Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m)
PPI bez potraviny a energie (%, m/m)

PPI bez potravin, energie a obchodu (%, m/m)

Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y)
PPI bez potraviny a energie (%, y/y)

Maloobchodni trzby (%, m/m)
Maloobchodni trzby bez aut (%, m/m)
Maloobchodni trzby, kontrolni skupina (%, m/m)
Bilance bézného uctu (mld. CZK)

Pramyslové vyroba (%, m/m)

Den

Po
Ut
Ut
Ut
Ut
Ut
Ut
Ut
St
St
St
St
St
St
St
St
St
St
St
Gt
Gt
Gt
Pa
Pa

Obdobi
Bre
Dub
Kvé
Kvé
Dub
Dub
Dub
Dub

Dub F
Dub F
1QS
1QS
Bre
Bre
Dub
Dub
Dub
Dub
Dub
Dub
Dub
Dub
Bre
Dub

Predchozi
3,7
5,0

-17,2
-73,7
0,9
0,2
3,3
2,6
0,5
2,5
0,1
0,8
0,2
-0,8
0,7
0,2
0,2
4,3
4,0
1,6
1,9
0,8
17,37
-0,5

Aktualni
4,9
4,9

-10,2
-77,8
0,6
0,4
3,8
2,8
0,5
2,5
0,1
0,8
0,2
-2,1
1,4
1,0
0,6
6,0
5,2
0,5
0,7
0,5
1,6
0,7

Trh
3,6
4,8
-19,5
-78,0
0,6
0,3
3,7
2,7
0,5
2,5
0,1
0,8
0,3
-1,7
0,5
0,3
0,3
4,8
4,3
0,5
0,7
0,4
16,15
0,3

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

Zapis z posledniho zasedani CNB naznaduje nevyhranénost nazora uvniti bankovni rady,
coz muze v nejbliz8ich mésicich sniZzovat pravdépodobnost zvySeni Grokovych sazeb. Zapis
dale potvrzuje vétSinové presvéd&eni vedeni centralni banky ohledné stale mirné restrikce
ménové politiky a komfortni situace CNB v prostfedi sougasného infladniho $oku. Cast bankérd
ma tendenci aktuadlni zrychleni inflace ,vyjimkovat“ a vice preferuje vyCkavani a postupné
vyhodnocovani vyvoje konfliktu na Blizkém vychodé a jeho dopadu do inflace, zatimco jini
se vice obavaji postupného preliti do jadrovych cen a inflaénich o€ekavani a indikuji vyssi
pfipravenost k utazeni ménové politiky. Zatim ale prevlada vyckavaci pfistup, kdy rada deklaruje
pfipravenost reagovat v pfipadé materializace sekundarnich efektl zvy$enych cen energif, nikoli
véak jednoznaény konsenzus ve sméru brzkého zpfisnéni ménové politiky. Vysledek zasedani

jsme komentovali zde: https://bit.ly/CNB_Focus May26 CZ.
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vyzkum, Komeréni banka

Finalni odhad dubnové inflace v CR potvrdil jeji zrychleni na 2,5 % y/y. Vliv mél predevsim
rlist cen pohonnych hmot, které pfispély zhruba 0,3-0,4 pb. Naopak dynamika cen potravin
z(stava utlumend a regulované ceny energii zatim vyraznéjsi tlak smérem vzhlru nevykazuiji.

Jadrova inflace setrvala na zvy$ené Urovni 2,9 % y/y, coz odrazi svizny rist cen sluzeb, zejména

18. kvétna 2026
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EUR/CZK

v oblasti bydleni. Celkova inflace bude zfejmé dale zrychlovat ke 3 % y/y, rizika navic zlstavajf
vychylena smérem k vyraznéjs$imu narlstu (vice zde: https://bit.ly/CPI Apr26 CZ). Ostatni data
z tuzemské ekonomiky ukazala na silny rlst spotrebitelské poptavky, coz mize inflaéni tlaky
dale pfizivovat.

Korunové trzni irokové sazby v minulém tydnu narostly az o 30 bb ve vleku zahrani¢niho
vyvoje, ale i toho domaciho - zvysené inflacni tlaky, rychlejsi rlist maloobchodnich trzeb ¢i diléi
jestrabi signaly ze zapisu ze zasedani CNB. Ceské koruné se na pozadi kombinace zlepsuijiciho
se Urokového diferencialu, ale zaroven silnéjSiho dolaru, dafilo udrzet v izkém pasmu kolem
24,33 CZK/EUR a zatim nevykazuje vyraznéjsi tlaky na oslabeni navzdory energetickému Soku.

EUR/PLN EUR/HUF

24 .37 4.258 362.3
24.35 4.251 360.6
24.33 4.244 358.9
24.31 4.237 357.2

24.30 4.230 355.4

11.05.

12.05.

13.05.

15.05.

24.28 4223 T T T T y 3537
18.05. 11.05. 12.05. 13.05. 15.05. 18.05. 11.05.  12.05. 13.05. 15.05. 18.05.

Zdroj: Bloomberg

USA: Inflace (%, y/y)

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Inflaéni data z USA potvrdila zesileni cenovych tlak{i, a to zejména v produkéni sfére.
Dubnovy PPI skokové zrychlil, pfi¢emz celkovy index mezimési¢né vzrostl o 1,4 % a jeho
jadrova sloZzka o 1,0 %, coz se promitlo do meziroéniho nardstu o 6,0 %, respektive 5,2 %.
Hlavnim zdrojem tlak( byly opét energie, jejichz zdrazeni souvisi s konfliktem na Blizkém
vychodé, zvy$ena dynamika jadrovych cen ale naznacuje i riziko Sir§iho prelévani do cen zboZi.
Spotiebitelska inflace v dubnu déle zrychlila na 3,8 % y/y — nejvyssi hodnota od kvétna 2023 —
ajadrova inflace se zvySila na 2,8 % y/y. Maloobchodni trzby za duben, prestoze jejich
mezimésicni nomindlni rlst oproti bfeznu zpomalil, potvrdily silnou spotfebitelskou poptavku
v USA. K tomu se pfidalo i citelné navyseni prdmyslové produkce v dubnu o 0,7 % m/m, coz
kompenzovalo bfeznovy pokles o 0,3 %. Data posilila obavy z pFetrvavajicich inflacnich tlakd
a podpofila sazky na zvyseni sazeb Fedu v pfistim roce. To nenahrava novému $éfovi Fedu
Kevinovi Warshovi, jehoz nominaci v minulém tydnu potvrdil Senat a ktery je vniman jako

USA: PPI (%, y/y) USA: Maloobchodni trzby (%)
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Zpresnény odhad potvrdil rist ekonomiky eurozény v Q1 26 o pouhych 0,1 % q/q, coz ziejmé
odrazelo slabsi domaci poptavku a nevyvazenou regiondlni strukturu rlstu. Prlmyslova vyroba

v eurozoné za unor rostla niz8im tempem (+0,2 % m/m) oproti trznimu konsensu a meziro¢né byla

stale niz8i o 2,1 %. Némecky ZEW index dale signalizoval zhorSeni sentimentu kolem soucasné
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situace, slozka oCekavani se ale zlepSila. S ohledem na setrvani zvySenych cen ropy Brent, ktera
minuly tyden zavrela t&sné pod 110 USD/barel, investofi upeviiovali sazky na zvySovani sazeb ECB
a do konce letosniho roku odekavaji narist depozitni sazby o 75 bb.

Némecky ZEW index (b.) Eurozéna: HDP (%, g/q) Eurozoéna: Priimyslova produkce
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Geopoliticka situace minuly tyden dale tizila finanéni trhy. Summit mezi Trumpem a Si Tin-
pchingem sice byl piislibem zlepsen( vztah@l mezi USA a Cinou, zésadni konkrétni vysledky
ale nepfinesl. Absence pokroku v feSeni blizkovychodniho konfliktu se opét projevila zvySenymi
1476 inflaénimi obavami. Na vy8§i ceny ropy trzni Urokové sazby reagovaly rlstem aZ o 20 bb
a americky dolar i diky vy$simu rlistu dolarovych sazeb v(éi euru posilil 0 1,4 % a dostal se do
blizkosti 1,16 USD/EUR. To se odrazilo i v tlaku na oslabeni stfedoevropskych mén, které bylo
1163 Nicméné relativnd umirnéné. Pouze madarsky forint vykazal vyraznéjsi oslabeni 0 2,1 %.

USD/EUR

1.180

1.172

1.164

T T T T 1 1.160
11.05. 12.05. 13.05. 15.05. 18.05.

Zdroj: Bloomberg
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 18 May Tuesday 19 May Wednesday 20 May Thursday 21 May Friday 22 May
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area
CPIl YoY S&P Global Eurozone Manufacturing [Government Spending QoQ
Apr F 3.0 3.0 3.0 May P 52.2 51.7 51.8 1Q 1.1 0.9 1.1
CPI MoM S&P Global Eurozone Services PMI ||GfK Consumer Confidence
Apr F 1.0 1.0 1.0 May P 47.6 48.1 47.7 Jun -33.3 -35.0 -34.0
CPI Core YoY S&P Eurozone Composite PMI GDP SA QoQ
Apr F 2.2 2.2 2.2 May P 48.8 49.1 48.7 |[1QF 0.3 0.3 0.3
GDP WDA YoY
[Germany |C1eY R R
S&P Germany Manufacturing PMI Private Consumption QoQ
May P 51.4 51.0 51.0 1Q 0.5 0.2 0.2
S&P Global Germany Services PMI [|Capital Investment QoQ
May P 46.9 47.2 47 1Q 1.0 -1.5 0.0
S&P Germany Composite PMI IFO Business Climate
May P 48.4 48.3 48.5 May 84.4 84.3 84.2
IFO Current Assessment
N oy 854 852 85
S&P France Manufacturing PMI IFO Expectations
May P 52.8 51.4 52.4 [|May 83.3 83.5 83.5
S&P Global France Services PMI
MayP 465 473 466
S&P Global France Composite PMI ||Business Confidence
May P 47.6 48.0 47.6 May 94 94 94
Manufacturing Confidence
May 100 99 99
Production Outlook Indicator
May -18 -17 -17
Own-Company Production Outlook
May 7 6 6
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons
Average Weekly Earnings 3M/YoY |(|CPI MoM S&P Global UK Services PMI Public Sector Net Borrowing
Mar 3.8 3.9 3.8 ||Apr 0.7 0.8 0.9 May P 52.7 51.5 51.7 [|Apr 12.6 21.5 20.8
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY [|CPI YoY S&P Global UK Composite PMI Retail Sales Ex Auto Fuel MoM
Mar 3.6 3.4 3.4 ||Apr 3.3 3.0 3.0 May P 52.6 51.6 ||Apr 0.2 0.2 -0.3
Private Earnings ex Bonus 3M/YoY ||CPI Core YoY S&P Global UK Manufacturing PMI  ||Retail Sales Ex Auto Fuel YoY
Mar 3.2 3.1 3.1 Apr 3.1 2.6 2.6 May P 53.7 53.0 53.0 ||Apr 1.7 2.2 1.7
ILO Unemployment Rate 3Mths CPI Services YoY
Mar 4.9 4.8 4.8 ||Apr 4.5 3.5 3.6
Employment Change 3M/3M CPIHH YoY
Mar 24 137 101 Apr 3.4 3.1 3.2
Payrolled Employees Monthly Change ||RPI MoM
Apr -1 -10  ||Apr 0.8 1.6 1.3
RPI YoY
Apr 4.1 3.9 3.6
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
FOMC Meeting Minutes U. of Mich. 5-10 Yr Inflation
29-Apr -- - May F 3.4 -
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
GDP Annualized SA QoQ Natl CPI YoY
1QP 1.3 1.7 1.7 Apr 1.5 1.6 1.6
GDP SA QoQ Natl CPI Ex Fresh Food YoY
1QP 0.3 0.4 0.4 Apr 1.8 1.7 1.7
GDP Nominal SA QoQ CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
1QP 0.9 1.0 0.8 Apr 2.4 23 2.2
GDP Deflator YoY
1QP 3.4 3.4 3.1
GDP Business Spending QoQ
1QP 1.3 0.7 0.2
Inventory Contribution % GDP
1QP -0.3 0.0 0.0
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons
Retail Sales YoY 1-Year Loan Prime Rate
Apr 1.7 1.9 2 20-May 3.0 3.0 3.0
Industrial Production YoY 5-Year Loan Prime Rate
Apr 5.7 5.8 6 20-May 3.5 3.5 3.5
Fixed Assets Ex Rural YTD YoY
Apr 1.7 1.8 1.7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 18 May Tuesday 19 May Wednesday 20 May Thursday 21 May Friday 22 May

Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons _[|Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Czech Republic
PPI Industrial MoM

Apr 1.5 0.8 0.9
PPI Industrial YoY
Apr -1.1 0.5 0.6

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

Economic Activity MoM Retail Sales MoM GDP NSA YoY

Mar 0.6 -0.2 -- Mar -0.9 0.2 -- 1QF 0.1 0.2 0.1

Economic Activity YoY Retail Sales YoY GDP SA QoQ

Mar -0.3 2.6 -- Mar 3.1 2.8 -- 1QF -0.8 -0.8 --
Economic Activity IGAE YoY
Mar -0.3 0.2 -
Economic Activity IGAE MoM
Mar 0.1 -0.2 -
Bi-Weekly CPI

15-May  0.04 -0.17 -
Bi-Weekly Core CPI

15-May  0.10 0.15 -
Bi-Weekly CPI YoY

15-May  4.37 4.1 4.06
Bi-Weekly Core CPI YoY

15-May  4.25 4.24 -

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Indonesia
Bl-Rate

20-May  4.75 4.75 5.00
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Finanéni trhy

Svétoveé devizové trhy

CZK/EUR
CZK/USD
USD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
GBP/USD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR
PLN/USD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/USD
TRY/EUR
TRY/USD

Svétové dluhopisové trhy

CZGB 2Y
CZGB 5Y
CZGB 10Y
GER 2Y
GER 5Y
GER 10Y
UST 2Y
UST 5Y
UST 10Y
PLGB 2Y
PLGG 5Y
PLGB 10Y
HUGB 3Y
HUGB 5Y
HUGB 10Y

Svétove trhy IRS

posledni zavér 16. 05. 26

24,32
20,91
1,163
158,7
68,13
1,333
0,872
0,915
0,787
10,819
10,98
4,248
3,653
361,3
310,7
84,80
72,92
53,019
45,546

posledni zavér 16. 05. 26 (%)

4,11
4,57
4,97
2,74
2,87
3,17
4,07
4,26
4,59
4,76
5,56
6,02
5,50
5,47
5,62

denni zména meésiéni zména

0,0 % 0,0 %
0,7 % 1,2 %
-0,7 % -1,2 %
0,5 % -0,3 %
0,3 % -0,1 %
-1,4 % -1,5 %
0,7 % 0,2 %
-0,2 % -0,9 %
0,5 % 0,3 %
0,8 % -1,8 %
0,6 % 1,4 %
0,0 % 0,1 %
0,7 % 1,4 %
0,9 % -1,1 %
1,6 % 0,1 %
21 % -5,7 %
-1,5 % -4,5 %
-0,3 % 0,5 %
0,3 % 1,8 %

denni zména (bb) mésiéni zména (bb)

0,0 17,4
0,0 35,7
0,0 24,3
8,6 22,1
11,4 17,3
12,4 13,5
9,0 29,5
14,1 34,0
12,5 28,2
16,2 45,4
17,0 62,8
15,3 49,2
0,0 -51,4
0,0 -54,8
0,0 -40,1

vynos od 30. 04. 26
-0,3 %
0,5 %
-0,8 %
1,4 %
-0,2 %
-1,8 %
1,0 %
-0,3 %
0,5 %
-0,7 %
1,3 %
-0,2 %
0,6 %
-0,9 %
-0,1 %
-3,6 %
-2,8 %
0,0 %
0,8 %

spread vici GER (bb)
136,8
170,2
180,2

133,1
138,8
142,6
202,4
269,1
285,0
276,0
260,0
244,8

vynos od 31. 12. 25
0,7 %
1,6 %

-0,9 %
1,2 %
-2,5%
-0,9 %
0,0 %
-1,8 %
-0,9 %
-8,6 %
1,4 %
0,7 %
1,6 %
-6,0 %
-5,2 %
-8,7 %
-7,9 %
5,0 %
6,0 %

denni zmena spreadu
(bb)

-8,6

-11,4

-12,4

0,4

0,1
7,6

2,9
-8,6
-11,4
-12,4

denni zmena spreadu

CZK 2y
CZK 5Y
CZK 10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
USD 2Y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

posledni zavér 16. 05. 26 (%)

4,36
4,53
4,65
2,94
3,01
3,20
3,92
3,97
4,16
4,63
4,75
4,95
5,87
5,51
5,37

3,50
2,00
3,75
0,75
3,75
0,00
4,25
1,75
6,25
3,75

denni zména (bb) mési¢éni zména (bb)

8,2 41,3
8,7 41,0
8,0 34,5
5,1 21,4
8,6 17,7
9,0 12,4
9,3 31,1
13,6 35,4
11,8 28,9
11,5 48,5
12,0 48,3
11,3 38,3
2,5 -40,5
7,0 -52,0
3,0 -60,5

O/N sazba (%) 3M BOR (%)

3,41 3,56
1,98 2,23
3,63 4,85
0,68 1,24
3,75 3,83
-0,20 -0,05
3,90 4,55
1,69 2,00
5,60 6,08
3,73 3,76

spread vici EUR (bb)
142,0
151,9
145,11

97,7
95,9
96,2
168,7
173,9
1751
292,5
249,9
2171

2Y swap (%)
4,36
2,82
3,92
1,46
4,45
0,30
5,11
2,55
5,81
4,63

4,2
5,0
2,8
6,4
3,4
2,3
-2,6
-1,6
-6,0

10Y swap (%)
4,65
3,20
4,16
2,53
4,73
0,74
4,59
3,06
5,33
4,95

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 16. 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

49 526
7409
26 225
5828
7 953
23 951
10195
2 536
3 545
131 696
316

30 497
14 368
61 409
25 963
4135

posledni zavér 16. 05. 26 (CZK)

denni zména

-1,1 %
-1,2%
-1,5 %
-1,8 %
-1,6 %
21 %
-1,7 %
0,9 %
-2,4 %
-0,6 %
0,0 %
1,2 %
-1,9 %
-2,9 %
-1,6 %
-2,5 %

denni zména

mésicni zména
2,0 %
5,2 %
8,8 %
-1,8 %
-3,8 %
-0,8 %
-3,7 %
-5,5 %
-2,9 %
-3,3 %
0,0 %
3,9 %
1,2%
3,2%
-1,6 %
2,0 %

tydenni zména

vynos od 30. 04. 26
-0,3 %
2,8 %
5,4 %
-0,9 %
-2,0 %
-1,4 %
-1,8 %
-0,1 %
1,6 %
-1,6 %
0,0 %
7,9 %
-0,5 %
3,6 %
0,7 %
0,6 %

mésiéni zména

vynos od 31. 12. 25
3,0 %
8,2 %

12,8 %
0,6 %
-2,4 %
-2,2%
2,7 %
-5,6 %
11,3 %
18,6 %
0,7 %
24,8 %
27,6 %
22,0 %
1,3 %
4,2 %

roéni zména

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

posledni zavér 16. 05. 26 (CZK)

1260
2370
487
1001
184

19 220
1036
1629

1,6 %
0,9 %
0,2 %
-0,4 %
21 %
0,5 %
-1,5%
-0,2 %

maximum za
poslednich 52 tydnu

2,4 %
-2,2 %
2,4 %
-1,0 %
1,3 %
3,8 %
-2,1 %
#VALUE!

minimum za
poslednich 52 tydna

4,0 %
-9,1 %
1,8 %
-15,2 %
-7,3 %
-2,3 %
-2,8 %
0,3 %

objem obchodul -
1D (v ks)

4,3 %
32,4 %
7,4 %
-5,6 %
25,3 %
5,0 %
51,2 %
44,7 %

pomér objemu
obchodii -1D k 6M

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

1260
2370
487
1001
184

19 220
1036
1629

1373
2719
552
1285
219

20 250
1120
1660

1086
1699
446
986
140
17180
686
1040

86616
11938
1078
136 332
362 903
292
39737
395

praméru
51 %
2,5 %
3,1 %
8,5 %
8,5 %
11,2 %
9,9 %
0,6 %

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

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

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

posledni zavér 16. 05. 26

1121
105,4
4540,1
76,0
13503,1
3563,0
1978,5
399,3
74,6
90,8

denni zména

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

mési¢ni zména
-3,7 %
11,3 %
-5,2 %
-3,1 %
2,2 %
-2,2 %
1,3 %
6,6 %
0,8 %
5,6 %

vynos od 30. 04. 26
-8,56 %
0,3 %
-1,7 %
3,0 %
4,6 %
2,6 %
1,2%
1,1 %
2,5 %
5,6 %

vynos od 31. 12. 25
79,6 %
83,6 %

51 %
6,0 %
8,4 %
18,9 %
-1,6 %
33,6 %
-13,0 %
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 Tydenni zprava

Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

2026 | 3q26 | 4026 | 1Q27

EUR/USD 1.18 1.18 1.16 1.14
USD/JPY 157.00 155.00 152.00 150.00
EUR/GBP 0.88 0.89 0.90 0.90
Asie

USD/CNY 6.80 6.80 6.90 6.95
USD/INR 97.00 97.50 98.00 98.50
USD/KRW 1440.00 1420.00 1400.00 1410.00
USD/TWD 31.30 31.00 30.50 30.30
Latinska Amerika

USD/BRL 4.90 4.85 4.80 4.80
USD/CLP 900.00 880.00 885.00 890.00
USD/COP 3750.00 3700.00 3750.00 3800.00
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 5.15 5.17 5.20 5.25
USD/TRY 47.00 49.00 51.00 53.00

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Poznamka: &tvrtletni data udévaji o&ekdvanou hodnotu ke konci kvartélu

| 2Q26 | 3026 | 4Q26 | 1Q27

USD/CZK 20.76 20.76 21.03 21.32
CZK/JPY 7.56 7.47 7.23 7.04

GBP/CZK 27.84 27.53 27.11 27.00
Asie

CNY/CZK 3.05 3.05 3.05 3.07

CZK/INR 4.67 4.70 4.66 4.62

CZK/IKWR 69.36 68.39 66.56 66.15
CZK/TWR 1.51 1.49 1.45 1.42

Latinska Amerika

BRL/CZK 4.24 4.28 4.38 4.44

CZK/CLP 43.35 42.38 42.07 41.75
CZK/COP 180.61 178.20 178.28 178.27
MXN/CZK 1.21 1.20 1.21 1.23

Stredni 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 4.76 4.74 4.69 4.63

CZK/TRY 1.92 2.00 2.09 2.18

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 ] 3026 ] 4026 | 1027

USA (horni hranice intervalu) 3.75 3.75 3.75 3.50
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
Stredni 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.
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