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CZK/EUR: Tyden bohaty na tuzemska data pravdépodobné ceské koruné vyraznéjsi
podporu nepfinese. Smés spiSe slabsich realnych indikatori (PMI, maloobchod) a
podkonsensualniho mzdového rastu totiz kontrastuje s pretrvavajicimi jadrovymi
inflacnimi tlaky. Ty sice limituji prostor pro brzké uvolnéni ménové politiky, ale samy
o sobé k posileni koruny nestacdi. Celkové tak ocekavame spiSe stabilitu kurzu koruny
(24,25-35 CZK/EUR) s mirnym rizikem oslabeni (k 24,40-50 CZK/EUR). USD/EUR:
Zverejiovana data budou pravdépodobné vyznivat ve prospéch dolaru. Americka
ekonomika ztistava robustni, zejména diky stabilnimu trhu prace, a pfichozi statistiky tak
mohou dale podpofit scénar ,vysSsSi sazby po delSi obdobi“. Naopak v eurozéné se
kombinuje slabsi riist s pretrvavajicimi inflaénimi tlaky, coz sice tlaéi na jestiabi rétoriku
ECB, ale euriim neposkytuje jednoznaénou podporu. Celkové tak vidime pro tento tyden
riziko mirného posileni dolaru a tlak na kurz USD/EUR smérem dolu.

Spise nez trh prace by mély Fed trapit zvysené inflani tlaky

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) Po Kvé 52,9 52,6 51,8
Némecko PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) Po Kvé F 49,9 49,9 49,9
Eurozéna PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) Po Kvé F 51,4 51,0 51,4
CR Bilance statniho rozpoctu (mld. CZK) Po Kvé -106,1
USA ISM index z pramyslu (b.) Po Kvé 52,7 53,0
Eurozéna  CPI (%, y/y) Ut Kv&P 3,0 3,2 3,2
CPI (%, m/m) Ut Kvé P 1,0 0,1 0,1
Jédrova inflace (%, y/y) Ut Kvé P 2,2 2,5 2,4
USA Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) Ut Dub 6 866 6 857
Némecko PMI ze sluzeb (b.) St Kvé F 47,8 47,8 47,8
Eurozéna PMI ze sluzeb (b.) St Kvé F 46,4 47,2 46,4
USA Nova pracovni mista v privatnim sektoru dle ADP (tis.) St Kvé 109 118
Tovarni objednavky, SA (%, m/m) St Dub 15 4,5
Tovarni objednavky bez dopravy (%, m/m) St Dub 1,6
ISM ze sluzeb (b.) St Kvé 53,6 53,5
CR CPI (%, m/m) Gt Kvé P 0,5 0,3 0,3
CPI (%, y/y) Gt Kvé P 2,5 2,3 2,4
Pramérna redlna mésiéni mzda (%, y/y) Ct 1Q 5,1 4,7 5,1
Priimérna nominalni mésiéni mzda (%, y/y) Gt 1Q 7,4 6,5
Eurozéna  Maloobchodni trzby (%, m/m) St Dub -0,1 -0,3
Maloobchodni trzby (%, y/y) Gt Dub 1,2 0,3
CR Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) Pa Dub 4,9 2,4 3,4
Eurozéna  Spotieba vlady (%, g/q) Pa 1Q 0,5 0,5 0,5
Fixni investice (%, q/q) Pa 1Q 0,6 0,2 0,2
Spotfeba domacnosti (%, g/q) P4 1Q 0,4 0,2 0,1
HDP, SA (%, q/q) Pa 1QT 0,1 0,1 0,1
HDP, SA (%, y/y) Pa 1QT 0,8 0,8 0,8
USA Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.) Pa Kvé 115 125 89
Mira nezaméstnanosti (%) Pa Kvé 4,3 4,3 4,3
Priimérné hodinové vydélky (%, m/m) Pa Kvé 0,2 0,3
Primérné hodinové vydélky (%, y/y) Pa Kvé 3,6 34

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

Pozornost finanénich trhil se v tomto tydnu ve Spojenych statech opét soustfedi na trh
prace, ktery zustava jednim z klidovych pilifd hodnoceni ekonomiky Fedem. Zvefejnéna
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budou jak data JOLTS o poctu volnych pracovnich mist, tak pfedevsim kvétnovy report z trhu
préce v podobé poctu nové vytvofenych pracovnich mist v nezemédélském sektoru (non-farm
payrolls). OSekavame, Ze rist zaméstnanosti v kvétnu mirné zrychlil a dosdhnul zhruba 125 tis.,
zatimco mira nezaméstnanosti by méla zlstat stabilni na 4,3 %. Celkovy obrazek tak nadale
naznacuje robustni, byt postupné zpomalujici trh prace, ktery zatim nevykazuje znamky
vyraznégj$iho ochlazeni.

Vedle toho budou dilezita i data z podnikatelskych prizkumi( ISM a BéZova kniha Fedu,
ktera by méla potvrdit, Ze americka ekonomika z{stava v expanzi. Pfes kratkodobé zvolnéni
nékterych indikatorl zlstava poptavka solidni a zaméstnanost stabilni, coz v kombinaci
s pretrvavajicimi infladnimi tlaky znamena, ze problém inflace pro Fed zdaleka neni vyresen.
Celkoveé tak pfichozi data pravdépodobné podpofi scénar setrvani sazeb na vys$si Grovni po
delSi dobu, ktery je v poslednich tydnech znovu ve vétsi mife zacenovan i finan€nimi trhy.

Americky trh prace se nijak dramaticky Priimyslové PMI v Evropé za Spojenymi Struktura HDP eurozény (%, 9/q)
nezhorsuje staty zaostavaji
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V eurozéoné bude vtomto tydnu jednoznaéné dominovat kombinace inflaénich dat
a komunikace ECB prfed ¢ervnovym zasedanim. Trhy budou sledovat zejména kvé&tnovou
inflaci, ktera by méla podle nas dale mirné zrychlit (celkova na 3,2 % y/y a jadrova slozka na
2,5 % yly) a potvrdit tak pretrvavajici cenové tlaky v ekonomice. Soudasné bude zvefejnén
prizkum inflaénich o¢ekavani domdcnosti, ktery by mohl naznacit dalsi narGst inflacnich
ocekdavani a tim i riziko silngjsich druhotnych efektl ropného Soku.

Vedle inflace pFinesou dal$i dulezity signal i pfedstihové indikatory PMI a data o penézni
zasobé ¢i HDP eurozony. Zatimco PMI v préimyslu pravdépodobné zlstane pod tlakem a mize
byt revidovan smérem doll, sluzby by naopak mély vykazat mirné zlepSeni. Celkové tak
kombinace dat pravdépodobné potvrdi prostiedi slabsiho rlstu, ale pretrvavajicich inflagnich
tlakl. To spolu s jestfabi komunikaci vétsiny ¢lent ECB pred zasedanim naznacuje vysokou
pravdépodobnost dalsiho zvySeni sazeb jiz na zasedani v dal&im tydnu.

Tuzemsky ekonomicky kalendar bude bohaty

Bohaty bude tento tyden na dulezita tuzemska data. Hned Uvod tydne pfinese podle nas
nadkonsensudlni kvétnovy PMI primyslové aktivity a vysledek hospodareni statniho rozpoctu
ke konci minulého mésice. Druha polovina tydne pak nabidne dllezity predbézny odhad
kvétnové inflace, kde ta celkova podle nas mirné klesla, jadrova slozka ovSem nikoliv. Statistiky
vyvoje mezd za prvni Ctvrtleti skongi podle naseho predpokladu pod trznim konsensem a
pesimisty jsme i pokud jde o dubnové maloobchodni trzby, které budou oznameny v patek.

Cesky PMI primyslové aktivity za kvéten podle nas klesne, ale ne tak vyrazné, jak se
domniva v priiméru trh. Tuzemsky vysledek by mél navézat na slabsi signaly z eurozony. Ty
ukazuji na pretrvavajici tlak na prdmyslovou aktivitu v dlsledku nejistého vnéjiho prostiedi,
vysokych energetickych nakladl a naru$eni dodavatelskych fetézcl. V tomto kontextu Ize
ocekavat, Ze i tuzemsky prdimysl se bude naddle potykat s problémy, pfiéemz hlavnim limitem
zlstava slabsi zahraniéni poptavka, zejména z Némecka.
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Tuzemské maloobchodni trzby by mohly naznacit urcité ochlazeni spotiebitelské
dynamiky po predchozim silném obdobi. Po bfeznovém narlistu ocekdvame v dubnu
mezimési¢ni pokles 0 0,6 % m/m, zatimco meziro&né by trzby mély zistat v mirném rlstu kolem
1,3 % y/y, resp. 2,4 % y/y bez prodejl automobil(. Za timto vyvojem stoji kombinace faktord —
na jedné strané pokracuijici rist redlnych mezd (viz nize) a solidni Gvérova dynamika, na strané
druhé ale Celime rostoucim cendm pohonnych hmot a zhorSujicimu se spotfebitelskému
sentimentu. Ten sice z(stava nad dlouhodobym priimérem, ale indikdtory z maloobchodu jiz
naznacuji zhordujici se hodnoceni prodejli a postupné zpomalovani spotfeby, coZ ostatné
potvrdila i struktura rlistu HDP za Q1 26.

Dynamika tuzemskych realnych mezd Ceska kvétnova inflace bude ve srovnani Trzby v tuzemskych maloobchodech na

zGstava svizna

s dubnem mirné&;jsi ( y/y, %) poc¢atku druhého &tvrtleti o néco oslabily
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banka Komeréni banka Komeréni banka

Celkova meziroéni inflace v CR by podle nasi prognézy méla mirné zpomalit na 2,3 %
z dubnovych 2,5 % y/y, a to predevdim vlivem bazického efektu u cen potravin. Ty by mély
meziro€né klesnout zhruba o 0,6 % y/y, coz souvisi s odliShym nacasovanim Velikonoc oproti
lofsku. Samotnd dynamika cen potravin pfitom zlstava relativng utlumend i z pohledu
aktualniho vyvoje — mezimési¢né oéekavame jen mirny rdst v rozsahu 0,2-0,3 % m/m, a to i
navzdory rostoucim naklad@im v zemédélstvi a energiich. Ty se zatim do spotrebitelskych cen
ale bude pohled na jadrovou inflaci, ktera by méla naopak dale mirné zrychlit na zhruba 3,0 %
y/y a pohybovat se tak na horni hrané toleran&niho pasma CNB. Jeji mezimésiéni dynamika po
sezonnim oc¢isténi zaroven zlstava silnd (kolem 0,3 % m/m), coz ukazuje na pretrvavajici
domaci inflacni tlaky. Ty jsou nadale taZzeny zejména cenami sluzeb a imputovanym najemnym,

materialJ.

Mzdova data by méla potvrdit mirné zpomaleni dynamiky, ta véak presto zlistava relativné
silna. V Q1 26 podle naseho odhadu priimérna nominélni mzda v CR vzrostla 0 6,5 % y/y po
7.4 % ve Q4 25, a zaostala tak za progndzou CNB, kterd poéitala zhruba se 7% tempem.
Z pohledu centralni banky tak mohou data pUsobit spi$e holubi¢im dojmem. Vyhled do dalsich
Strtleti ale zlstava opatrné proinflaéni — mzdy budou naddle podporovany napjatym trhem
prace, rlstem ve vefejném sektoru i uvolnéngjsi fiskalni politikou, coZ naznacuje, Ze mzdové
tlaky z ekonomiky jen tak nezmizi a zlstanou dllezitym faktorem pro dali vyvoj inflace i ménové
politiky.
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Zdroj: Bloomberg

Euro vuci dolaru pres naznaky reseni blizkovychodni krize
zustava relativné stabilni

Prehled klicovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR Spotiebitelska divéra (b.) Po Kvé 106,0 103,4 104,7
Podnikatelska divéra (b.) Po Kvé 100,4 99,0 99,0
Celkova diivéra v ekonomiku (b.) Po Kvé 101,3 99,7 100,0
USA Index ekonomické aktivity v oblasti Chicaga (b.) Ut Dub -0,15 0,14 -0,03
Spotiebitelska diivéra podle Conference Board (b.) Ut Kvé 93,8 93,1 92,0
Fed index primyslové aktivity z Richmondu (saldo, %) St Kvé 3,0 13,0 4,0
Eurozéna  Duvéra v ekonomiku (b.) Ct Kvé 93,2 93,5 93,0
Davéra v primyslu (b.) Gt Kvé -7,7 -8,0 -8,0
Davéra v oblasti sluzeb (b.) Gt Kvé 1,4 2,2 0,3
USA Osobni prijmy (%, m/m) Gt Dub 0,5 0,0 0,4
Osobni vydaje (%, m/m) Gt Dub 1,0 0,5 0,5
Deflator PCE (%, m/m) Gt Dub 0,7 0,4 0,5
Deflator PCE (%, y/y) Ct Dub 3,5 3,8 3,8
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) Ct Dub 0,3 0,2 0,3
Jadrovy deflator PCE (%, y/y) Ct Dub 3,2 3,3 3,3
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) Ct K235, 210 215 211
HDP (%, g/q anualizovang) Gt 1QS 2,0 1,6 2,0
Osobni spotfeba (%, q/q anualizované) Gt 1QS 1,6 1,4 1,6
¢R HDP (%, g/q) Pa 1QP 0,2 0,2 0,2
HDP (%, y/y) PA 1QP 2,1 2,2 2,1
Némecko Zména v poctu nezaméstnanych (v tis.) Pa Kvé 19 -12 10
Mira nezaméstnanosti, SA (%) Pa Kvé 6,4 6,3 6,4
Harmonizovana inflace (%, m/m) Pa Kvé P 0,5 -0,1 0,0
Harmonizovana inflace (%, y/y) Pa Kvé P 2,9 2,7 2,8
USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. USD) Pa Dub -85,3 -82,4 -87,0

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

Kurz eura viéi dolaru se v pribéhu minulého tydne pohyboval v relativhé tizkém pasmu
mezi 1,159-1,166 USD/EUR. Pasmo euro pouze kratce opustilo v patek v podvecer. | nadale
zUstala hlavnim kurzotvornym faktorem geopolitika, z ekonomickych fundament( pak primérné
vyhledy na dalSi vyvoj urokového diferencidlu dolarovych a eurovych urokovych sazeb, a to
zejména ve vztahu k mozné divergenci ménovych politik Fedu a ECB.

Na geopolitické scéné byl minuly tyden patrny posun smérem k pozitivhimu feSeni
konfliktu. Zejména v prvni poloviné tydne ale byla cesta dost trnitd, kdyz pfichazely zpravy
o poruSovani pfiméfi. Druha polovina tydne ale pfinesla povzbudivé zpravy, ze dohoda mezi
iranem a USA se ji finalizuje a v podstaté se &ekd na podpis prezidenta Trumpa. Na dolarovych
penéznich a dluhopisovych trzich panovalo po vétsinu tydne pfesvédceni, Zze dolarové Urokové
sazby zlstanou zvy$ené po del$i dobu. Tento narativ byl narusen &tvrteénim zvefejnénim
inflacnich ¢isel z USA. Dubnovy PCE deflator totiz pfekvapivé zvolnil v dynamice. Zpomaleni
v ramci PCE bylo tazeno predevsim sluzbami mimo bydleni, zatimco ceny spotfebniho zbozi
naopak rostly silnym tempem. Celkové tak inflagni tlaky v americké ekonomice zUstavaiji
zvySené a mohou byt dale posilovany vy$8imi cenami energii.

Inflace PCE v USA (%, y/y) USA: Jadrova inflace CPl a PCE Inflace v eurozéné (%, y/y)
8 Jadrova inflace v USA predb&zny odhad HICP, celkem (%, yly)
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Zavér tydne pak pfinesl inflaéni pfekvapeni ve stejném sméru i z Némecka. Pfedbéznd data
kvétnové inflace skondila pod prdmérnym trznim o&ekavanim. Na tamnim trhu prace pak
prekvapivé pokles| poet nezaméstnanych a mira nezaméstnanosti se snizila. Euro se tak
v zavéru tydne dostalo k horni hrané koridoru, ve kterém se pohybovalo po cely tyden.

Klidny vyvoj byl minuly tyden patrny i na ¢eské koruné, ktera opanovala relativné silné
urovné. Po cely tyden se jeji kurz drzel v uzkém pasmu mezi 24,25-31 CZK/EUR. Okolni mény
v regionu v celotydennim hodnoceni posilily, vévodil madarsky forint s celotydennim ziskem
pfes 1 %. Kromé pokracujiciho pozitivniho dopadu nedavnych vysledkl parlamentnich voleb
profituje i z Urokového diferencidlu. V tomto tydnu ponechala tamni centralni banka v souladu
s o¢ekavanim klicovou Urokovou sazbu nezménénou na 6,25 %.

EUR/CZK EUR/PLN EUR/HUF
24,32 4,254 360,6
2430 4,247 359,1
24,29 4,241 357,6
24,27 4,234 356,1
24,25 4,227 354,6
T T T T 1 24,23 T T T T 4,221 T T T T » 353,1
25.05. 26.05. 27.05. 28.05. 01.06. 25.05. 26.05. 27.05. 28.05. 01.06. 25.05. 26.05. 27.05. 28.05. 01.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Zavér tydne pfinesl z domova potvrzeni mezicétvrtletni ristové dynamiky ¢eského HDP ve
vys$i 0,2 %. Za zpomalenim z 0,7 % g/q v Q4 25 stéla pfedevsim silna domaci poptavka zvySujici
dovozy. Samotna exportni aktivita ale zlstala také silng, kdyZ se oproti Q4 25 dafilo vyvazet
nejenom vice zboZi ale i sluZzeb. Na strané domaci poptavky rlst stal jak na spotiebé
domacnosti, tak i investi¢ni aktivité. Spotfeba vlady mezictvriletné klesla, coz mohlo byt
zapfi¢inéno rozpoc¢tovym provizoriem. Kazdopadné celkové vyznéni narodnich U¢tl za Q1 26
neni tak slabé, jak by naznacovala samotna dynamika celkového HDP. Podrobnéji jsme pate¢ni
data komentovali zde: https://bit.ly/GDP_1Q26 CZ.

Za zpomalenim meziétvrtletniho ristu HDP v Q1 26 stal vysoce Domdci poptavka zlstava silnym zakladem rastu ¢eské ekonomiky

zaporny prispévek ¢istého vyvozu (SA, %, g/q) (%, y/y)
2.0 4.5
1.5 3.0
« il 15
0.5
0.0
0.0
A5 I
-0.5
49 — -3.0
-1.5 -4.5
f . . T . . . T . f . . . T . . . T .
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2024 2025 2026 2024 2025 2026
W Domécnosti [ Vlada [ Investice ll Zasoby ' NX [l Ostatni — HDP Ml Domécnosti [ Viada [ Investice ll Zasoby | NX [l Ostatni — HDP

Zdroj: ¢SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Pozn.: NX znadi ¢isté vyvozy.

Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
Pozn.: NX znadi &isté vyvozy.
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 01 June Tuesday 02 June Wednesday 03 June Thursday 04 June Friday 05 June
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area Euro area Euro area
S&P Eurozone Manufacturing PMI  |[CPI YoY S&P Eurozone Services PMI Govt Expend QoQ
May F 51.4 51.0 51.4 |[May P 3.0 3.2 3.2 May F 46.4 47.2 46.4 1Q 0.5 0.5 0.5
ECB 1 Year CPI Expectations CPI MoM S&P Eurozone Composite PMI Gross Fix Cap QoQ
Apr 4.0 4.2 4.1 May P 1.0 0.1 0.1 May F 47.5 48.2 47.5 1Q 0.7 0.2 0.2
ECB 3 Year CPI Expectations CPI Core YoY Household Cons QoQ
Aor 30 31 30 |Mayp 22 25 24 |[NESEE 1Q 04 02 02
M3 Money Supply YoY S&P Global Germany Services PMI GDP SA QoQ
Apr 3.2 3.0 3.1 May F 47.8 47.8 47.8 QT 0.1 0.1 0.1
S&P Germany Composite PMI GDP SA YoY
m May F 48.6 48.6 48.6 1QT 0.8 0.8 0.8
S&P Germany Manufacturing PMI Employment QoQ
MayF 499 499  49.9 1QF 01 01 -
S&P Global France Services PMI Employment YoY
[France | MayF 429 434 429 1QF 05 06 -
S&P Global France Manufacturing PMI S&P Global France Composite PMI
May F 48.9 48.9 48.9 May F 43.5 43.9 43.5 _
Industrial Production MoM
ay ray | Apr 10 07 02
S&P Global Italy Manufacturing PMI S&P Global ltaly Services PMI Industrial Production YoY
May 52.1 51.5 51.9 May 49.8 50.0 49.2 Apr 0.9 1.5 1.5
S&P Global Iltaly Composite PMI Manufacturing Production MoM
[spain | May 505 504  50.0 Apr 12 05 -
S&P Spain Manufacturing PMI Manufacturing Production YoY
May 517 518 520 [spain | Apr 16 11 -
S&P Global Spain Services PMI
May 47.9 48.3 48.3
S&P Global Spain Composite PMI
May 48.7 49.1 49.0
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
S&P Global UK Manufacturing PMI  |[Net Consumer Credit S&P Global UK Services PMI S&P Global UK Construction PMI DMP 3M Output Price Expectations
May F 53.7 53.7 53.7 ||Apr 1.9 1.6 1.7 ||May F 47.9 47.9 47.9 |(May 39.7 37.5 40.0 (|May 3.8 -
Mortgage Approvals DMP 1 Year CPI Expectations
Apr 63.5 61.5 62.0 May 4.0 -
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Change in Nonfarm Payrolls (000s)
May 115 125 93
Change in Private Payrolls (000s)
May 123 135 100
Unemployment Rate
May 4.3 4.3 4.3
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Labor Cash Earnings YoY
Apr 3.1 3.3 3.1
Real Cash Earnings YoY
Apr 1.4 1.7 1.7
Cash Earnings - Same Sample YoY
Apr 2.8 3.0 -
Household Spending YoY
Apr -2.9 2.8 -1.5
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons
Manufacturing PMI
May 50.3 50.1 50.0
Non-manufacturing PMI
May 49.4 49.4 49.5

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 01 June Tuesday 02 June Wednesday 03 June Thursday 04 June Friday 05 June
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons _[|Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic
S&P Global Czech Republic Mfg PMI| CPI MoM Retail Sales ex Auto YoY
May 52.9 52.6 51.8 May P 0.5 0.3 0.3 |[|Apr 4.9 24 3.4
CPI YoY
May P 2.5 2.3 2.4
Average Real Monthly Wage YoY
1Q 5.1 4.7 5.1
Average Nominal Monthly Wage YoY
1Q 7.4 6.5 --
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Industrial Production MoM
Apr 0.1 0.1 -
Industrial Production YoY
Apr 4.3 0.9 -
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea South Korea
Trade Balance CPI MoM CPI YoY
May 23755 24138 24200 ||May 0.5 0.2 0.2 May 1.7 21 2.1
Exports YoY CPI YoY CPI Core YoY
May 48.0 48.5 48.5 |[May 2.6 2.8 2.9 May 1.9 2.0 2.0
Imports YoY CPI Ex Food and Energy YoY
May 16.7 20.9 21.9 ||May 2.2 2.2 23 _
RBI Repurchase Rate
5-Jun 5.25 5.50 5.25
GDP YoY
1Q 7.8 6.8 71

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

Tydenni zprava

Financni trhy

Svétové devizové trh

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 trh

posledni zavér 29. 05. 26

24,29
20,81
1,167
159,2
67,66
1,347
0,867
0,912
0,781

10,791
10,76
4,230
3,624
353,5
302,9
82,87
71,00

53,603

45,904

denni zména
0,0 %
-0,1 %
0,1 %
0,0 %
-0,1 %
0,1 %
0,0 %
-0,2 %
-0,3 %
0,1 %
-0,2 %
0,1 %
0,0 %
-0,1 %
-0,3 %
0,3 %
0,2 %
0,4 %
0,0 %

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

vynos od 31. 05. 26
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

vynos od 31. 12. 25
0,5 %
11 %

-0,5 %
1,5 %
-3,2 %
0,1 %
-0,7 %
21 %
-1,5 %
-8,8 %
-0,6 %
0,2 %
0,8 %
-8,1 %
-7,5 %
-10,8 %
-10,3 %
6,2 %
6,9 %

posledni zavér 29. 05. 26 (%)

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

Svétové trhy IRS

3,89
4,29
4,78
2,53
2,64
2,94
4,00
4,14
4,44
4,45
514
5,64
5,30
5,30
5,25

denni zména (bb)
-7,7
-6,6
-6,2
-2,9
-2,7
-2,4
-1,6
-1,2
-1,2
-12,9
-21,0
-13,7
-9,4
-7,8
-11,4

mésiéni zména (bb)
-22,0
-15,6
-12,6
-21,4
-19,9
-17,2
5,7
6,2
0,6
-11,6
-23,9
-13,9
-59,4
-55,5
-71,5

spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)

135,6
165,6
183,9

1475
150,4
149,8
192,1
250,0
269,8
276,8
266,3
231,6

-4,8
-3,9
-3,8

1,3
1,5
1,2

-10,0

-18,3

11,3

-6,5
-5,1
-9,0

posledni zavér 29. 05. 26 (%)

CZK 2Y
CZK 5Y
CZK10Y
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

4,10
4,25
4,39
2,72
2,76
2,98
3,86
3,87
4,03
4,26
4,39
4,63
5,37
5,08
5,03

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

denni zména (bb)
-7,5
-8,8
-8,5
-0,9
-1,6
-1,3
-1,4
-1,1
-0,5
-16,3
-16,5
-16,3
-12,0
-11,0
-8,5

O/N sazba (%)
3,41
1,95
3,65
0,55
3,77

-0,11
4,01
1,69
5,80
3,35

mésiéni zména (bb)
-14,5
-17,5
-18,0
-20,0
-19,7
-15,9
8,8
9,7
5,8
-16,9
-17,8
-18,2
-89,0
-79,0
-70,0

3M BOR (%)
3,57
2,27
4,85
1,28
3,79
-0,04
4,56
2,01
5,99
3,76

spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

137,8
148,7
1414

114,7
110,2
105,8
154,7
162,9
165,2
265,3
231,7
205,4

2Y swap (%)
410
2,69
3,89
1,38
4,08
0,13
4,93
2,38
5,42
4,26

-6,6
-7,2
-7,2

05
0,5
0,8

-15,4

14,9

14,9

11,1

9,4
7,2

10Y swap (%)
4,40
2,97
4,06
2,49
4,39
0,63
4,37
2,86
5,03
4,63

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

Tydenni zprava

Akciové trhy

Svétové akciové trh

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

posledni zavér 29. 05. 26
51 032
7 580
26 973
6 051
8183
25105
10 409
2 547
3687
134 617
304

29 892
13663
66 330
25182
4 069

denni zména

0,7 %
0,2 %
0,2 %
-0,1 %
-0,1 %
0,0 %
-0,2 %
1,0 %
0,4 %
2,4 %
0,0 %
1,2%
-1,6 %
25 %
0,7 %
-0,7 %

mésicéni zména
4,4 %
6,2 %
9,3 %
4,0 %
1,4 %
4,8 %
1,9 %
1,7 %
5,2 %
1,5 %
-0,3 %
4,6 %
-4,5 %
10,7 %
-3,6 %
-0,9 %

vynos od 31. 05. 26
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

vynos od 31. 12. 25
6,2 %
10,7 %
16,1 %
4,5 %
0,4 %
2,5 %
4,8 %
-5,1 %
15,8 %
21,2 %
0,3 %
22,3 %
21,3 %
31,8 %
1,7 %
2,5 %

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

CEZ
Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

posledni zavér 29. 05. 26 (CZK)

1256
2502
525
989
186

19 800
1058
1512

posledni zavér 29. 05. 26 (CZK)

denni zména

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

maximum za

poslednich 52 tydni

1256
2502
525
989
186

19 800
1058
1512

1373
2719
552
1285
219
20 250
1120
1660

denni zména

tydenni zména
-3,8 %
4,5 %
5,0 %
0,1 %
-1,0 %
1,6 %
0,2 %
-3,1 %

mésiéni zména

mésicni zména
4,9 %

7,6 %

10,8 %

-10,6 %
1,5%

4,2 %

-0,6 %

-3,1 %

objem obchodi -

1D (v ks)

96 778
14 394
10 665
140 569
427124
167
11788
20 649

rocni zména
4,0 %

42,0 %

8,9 %

2,7 %
32,0 %

71 %

41,4 %
40,5 %

pol objemu
obchodii -1D k 6M
prameéru

5,6 %
3.2 %
29,3 %
8,8 %
10,3 %
6,3 %
3,1 %
35,0 %

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stribro (USD/trojska unce)
Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)

Emisni povolenky (EUR/t)

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

posledni zavér 29. 05. 26
93,4
87,4

4567,0
75,8
13599,7
3666,5
2016,0
380,5
79,6
90,8

-3,6 %
1,7 %
0,0 %
0,0 %
-0,4 %
0,2 %
-0,1 %
11 %
0,6 %
-2,6 %

-24,3 %
-18,3 %
0,5 %
6,1 %
5,2 %
51 %
3,4 %
-3,6 %
10,3 %
5,6 %

vynos od 31. 05. 26
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
5,6 %

vynos od 31. 12. 25
49,5 %
52,1 %

57 %
6,4 %
9,2 %
22,4 %
0,2 %
27,3 %
7,2 %
5,6 %

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

Tydenni zprava

—
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 24 2,5 2,2 2,2 2,6 2,8 2,6 2,3 2,8 2,5 2,2 2,3
Spotreba domacnosti (realné, y/y, %) 2,9 3,2 4,0 3,5 3.9 34 3,1 3,0 3,0 3,7 3,0 2,6 2,4 2,3
Spotieba vlady (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 (pfispévek 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 (pfispévek 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
Mésicni data z realné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mld. CZK) 271 504 398 264 -354 -48 67,1 333 209,8 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 5,3 54
Dovozy (nominalné, y/y, %) 1,3 -0,9 5,0 3,9 146 121 4,7 11,7 3,0 8,8 6,0 5,3 4,9 5,3
Primyslova vyroba (realné, y/y, %) 1,2 43 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 24 -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 47 4,0 4,2 3,8 3,2 3,2 4,6 41 3,2 3,0 25 2,3
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 4,5 4,7 5,1 4,7 4,7 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 29 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 24 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 34 1,3 2,8 1,7 2,0 21
Ceny pohonnych hmot (v/y, %) (*) -6,8 -3,6 1,6 21,3 168 13,2 8,1 -7,8 6,7 124 22 -1,7 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, %) -0,9 -1,5 -2,3 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 (%, priamér) 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 (%, pramér) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 &5 3,6 3,6 3,6 3,5 3,6 3,3 3,1 3,1
CZK/EUR (priimér) 245 243 243 245 245 244 244 243 24,7 244 242 239 237 237
Vnéjsi prostredi
HDP v EMU (realné, y/y, %) 1,4 1,2 0,9 0,9 0,9 11 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
CPIl v EMU (y/y, %) 21 2,1 2,1 34 34 34 34 24 2,1 3,1 2,6 25 2,3 2,0
Ropa Brent (USD/brl, primér) 695 643 716 850 800 750 738 725 690 779 719 700 688 68,9
USD/EUR (Gtvrtleti eop, roky primér) 117 116 1147 115 1,14 113 112 1,13 1,13 115 114 115 115 1,15

Zdroj: &sU, ENB, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: (*) slozky inflace jsou ocistény o primarni dopad darfiovych 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, Komeréni banka
Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekdvanou hodnotu ke konci kvartalu

| 2026 | 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

CZKI/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
Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartalu
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Finanéni predpovédi

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

Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekdvanou hodnotu ke konci kvartalu

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
Madarsko 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
Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekévanou hodnotu ke konci kvartalu
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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. povazuje 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 skuteénosti. 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 derivatl, 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 pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

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 uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe 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 nezaruCuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mizZe stoupat i klesat a neni
zaruGena 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 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 takovéa 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 doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet 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 nastroiji.

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. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentliim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu

na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statt americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis(.

Tento dokument neni investicnim doporucenim 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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