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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Ve Spojenych statech budou tento tyden sledovany spotiebitelské a produkéni ceny za
Cerven. V té dobé pritom doslo k vyrazné korekci cen energii, zejména ropy na finan¢nich
trzich, a celkova inflace by proto méla zpomalit. Lehké zvySeni mezimésicni dynamiky
naopak ocekavame u mezimésicnich jadrové inflace. Pokud by v souhrnu udaje CPI a PPI
indikovaly nadale zvySené momentum jadrové inflace PCE, financéni trhy by patrné
navysily sazky na ¢ervencovy ,hike“ Fedu. Spoleéné evropské méné by naopak mohly
podporu tento tyden poskytnout vyjadieni centralnich bankéii z ECB pred zadatkem
medialni karantény. Nakonec ale mize vSechny tyto faktory na eurodolarovém paru

prevazit vyvoj na Blizkém vychodé, podobé jako tomu bylo minuly tyden.

Na korunovém trhu bude patrné po vétSinu tydne smér udavat vyvoj na globalnich
devizovych trzich. Z dat se totiz dockame az v patek vyrobnich cen za ¢erven, kde hlavni
roli patrné opét sehraly energie, které v éervnu zamifily doli.

Hlavnimi statistikami tydne jsou ¢ervnové CPI a PPl z USA

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
¢R Bilance b&zného Gétu (mld. CZK) Ut Kvé 1,18 -25,70  -19,40
USA CPI (%, m/m) Ut Cer 0,5 0,0 -0,1
Jadrova inflace (%, m/m) Ut Cer 0,2 0,3 0,2
CPI (%, y/y) Ut Cer 4,2 3,9 3,8
Jadrova inflace (%, y/y) ut Cer 2,9 2,8 2,9
Eurozéna Pramyslova produkce, SA (%, m/m) St Kvé 0,1 0,2 0,3
USA Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) St Cer 1,1 0,0
PPI bez potravin a energii (%, m/m) St Cer 0,4 0,3
Maloobchodni trzby (%, m/m) ct Cer 0,9 0,3
Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) Gt k11.7. 215 217
Pramyslovéa produkce (%, m/m) Pa Cer 0,1 0,2
Duvéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) Pa Cvc P 49,5 51,0
CR Ceny pramyslovych vyrobcti (%, m/m) Pa Cer -0,1 -0,5 -0,4
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) Pa Cer 1,5 1,2 1,4
Eurozéna CPI (%, y/y) Pa CerF 2,8 2,8 2,8
CPI (%, m/m) Pa CerF -0,1 -0,1 -0,1
Jadrova inflace (%, y/y) Pa Cer F 2,4 2,4 2,4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Pozn.: * oznaduije jiz zvefejnéné hodnoty

Ve Spojenych statech budou tento tyden zverejnény cervnové statistiky o vyvoji
spotiebitelskych a vyrobnich cen. Tato data by nam dohromady méla indikovat ¢ervnovou
dynamiku deflatoru osobni spotfeby (PCE), ktery je preferovanym ukazatelem inflace pro Fed.
Podobé jako finanéni trhy o¢ekdavame zpomaleni celkové spotiebitelské inflace na 0 % m/m
a 3,9 % y/y. U jeji jadrové slozky se ovSéem obdvame zvyseni momenta z 0,2 % m/m v kvétnu
na 0,3 % m/m a jen nepatrného zpomaleni mezironi dynamiky z 2,9 % na 2,8 %. Pokud by
CPI a PP statistiky v souhrnu naznacily dalsi zrychleni jadrové PCE inflace nad ramec jiz tak
silnych nedavnych trendd, vyrazné by to zvysilo pravdépodobnost narlstu Urokovych sazeb jiz
na Cervencovém zasedani Fedu (29. 7.). Aktudlné dolarovy penézni trh zacefiuje ,hike“
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USA: CPI inflace (%)

V eurozéné se tento tyden zasadnich ekonomickych dat nedo¢kame. Cervnova inflace
zlstane ve findlnim &teni pravdépodobné beze zmény na 2,8 % y/y. Primyslova produkce
v kvétnu podle nas vzrostla o 0,2 % m/m, coZ svédéi o odolnosti vyrobniho sektoru vigi
energetickému Soku. Nékolik pFedstaviteld ECB, véetné Schnabelové a Nagela, by mohlo vyslat
mirné jestfabi signdly pfed stfedeCnim zalatkem medidlni karantény pfed nadchazejicim
zasedanim ECB 23. Cervence, na kterém ale my i trhy oCekdvame ponechani sazeb beze zmény.

Klidnéjsi bude tento tyden i z hlediska tuzemskych makroekonomickych statistik. Ceny
pramyslovych vyrobcll v ¢ervnu podle naseho odhadu mezimésiéné poklesly o 0,5 %. Hlavnim
faktorem jgjich snizeni by mél byt vyvoj ceny ropy. Ty v €ervnu vzhledem k uklidnéni situace na
Blizkém vychodé a postupnému otevirani Hormuzského prdlivu klesaly. Spolu s tim by se mélo
snizit i riziko prdsaku vy$sich vyrobnich cen do neenergetickych koncovych cen. Uddlosti
minulého tydne nicméné opét ukdzaly, Ze hrozba negativniho nakladového Soku jesté neni

definitivné zazehnana.

Kligové sazba Fedu a ECB - trzni CR: CPI vs. PPI (12/2019=100)
odekavani (%)
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Ropny Sok ¢eskou ekonomiku nevykolejil

Prehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko  Tovarni objednavky, SA (%, m/m) Po Kvé -3,2 1,9 1,1
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) Po Kvé 2,1 6,2 4,6
Eurozona  Duvéra investor( Sentix (saldo v %) Po Sve -13,4 -3,1 -10,0
Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) Po Kvé -0,3 0,2 0,3
Maloobchodni trzby, WDA (%, y/y) Po Kvé 0,9 1,6 1,6
USA ISM ze sluzeb (b.) Po Cer 54,5 54,0 54,0
Némecko Primyslova produkce, SA (%, m/m) Ut Kvé 0,2 0,9 0,1
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) Ut Kvé -0,9 0,0 -0,6
Madarsko CPI (%, m/m) Ut Cer 0,0 0,0 0,0
CPI (%, y/y) Ut Cer 1,8 1,7 1,8
CR CPI (%, m/m) Ut CerP 0,1 -0,3 0,0
CPI (%, y/y) Ut CerP 2,1 1,5 1,8
Maloobchodni trzby bez aut, WDA (%, y/y) Ut Kvé 0,8 4,7 3,2
Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. CZK) Ut Kvé 8,2 9,9 3,2
Polsko Rozhodnuti centralni banky - zékladni sazba (%) St 3,75 3,75 3,75
USA Zaznam z posledniho zasedani Fedu St z17. 6.
¢R Praimyslova produkce, NSA (%, y/y) Gt Kvé 1,5 -1,0 1,2
Stavebni produkce, WDA (%, y/y) Gt Kvé 7,7 4,4
Podil nezaméstnanych osob (%) Gt Cer 4,8 48 48
Eurozéna Zaznam z posledniho zasedani ECB ¢t z11.6.
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) Gt k4.7. 217 215 217
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) Pa Cer F -0,2 -0,2 -0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) Pa Cer F 2,4 2,4 2,4
CR CPI (%, m/m) 09:00 CerF -0,3 -0,3
CPI (%, y/y) 09:00 CerF 1,5 1,5
Jadrova inflace (%, y/y) 13:00 Cer 2,9 2,8

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

Tuzemska inflace v ¢ervnu klesla na 1,5 % y/y. Zaostala tak za nasim odhadem (1,7 %),
trznim konsenzem (1,8 %) i kvétnovou prognézou CNB (2,1 %). Za &ervnovym poklesem inflace
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CR: CPI (%, y/y)

staly pfedev&im niz&i ceny pohonnych hmot v navaznosti na ¢ervnovou korekci cen ropy na
komoditnich trzich. S tim ovSem na$ odhad podital. Hlavnim dlvodem odchylky od nasi
progndzy tak byly ceny potravin (véetné napojl a tabaku), jejichZz meziroéni pokles se v ¢ervnu
prohloubil na 1,2 %. O (necelou) desetinu niz8i byla v &ervnu oproti nami odhadovych 2,9 % y/y
také jadrova inflace, kterou drzi na zvySenych urovnich rlist cen ve sluzbach. Vice zde:
https://bit.ly/CPl_Jun26 CZ, https://bit.ly/OT 260709.

CR: podil nezaméstnanych osob (%) CR: redlné trzby a spotfeba domacnosti
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Ceska ekonomika tispésné odolava ropnému $oku. Redlné maloobchodni trzby bez prodej(i
aut byly v kvétnu mezimési¢né vyssi o 1,3 %. V meziro¢nim vyjadfeni zaznamenaly narst
04,7 % (oproti otekavanym 3,2 %). Vyvoj maloobchodnich prodejli v kombinaci s naddle
rostoucimi trzbami ve sluzbach, které oproti dubnu vzrostly o 0,1 %, signalizuji, ze skokovy
narlst cen energii mél podle véeho jenom omezeny dopad na vydaje tuzemskych doméacnosti
(vice zde: https://bit.ly/CzSalesMay26). Solidni byl v kvétnu také prebytek tuzemského
zahrani¢niho obchodu (vice zde: https://bit.ly/Z0 May26). Primyslova vyroba v kvétnu mirné
zklamala, kdyz mezimési&né klesla o 0,4 %. Slabsi kvétnovy vysledek vSak nasleduje silnou
rlstovou dynamiku v pfedchozich dvou mésicich a z naSeho pohledu tak neznadi zasadni
oslabeni prlimyslu (vice zde: https://bit.ly/IndMay26cz). V dobré kondici zlistava také trh prace.
Podil nezaméstnanych osob s pfispénim sezdnnich praci v &ervnu setrval na 4,8 %, po
sezonnim ocisténi se nachazel lehce nad 5 %. To znamenad, ze pokraCoval jeho pozvolny
trendovy narust. Vice zde: https://bit.ly/PNOJun26.
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Na globalnich trzich se po cely tyden opét sklonovala hlavné geopolitika. Nar(ist napéti na
Blizkém vychodé& a rozpad piméfi mezi USA a franem poslal ceny ropy, trzni trokové sazby
i vynosy dluhopist znovu vzhdru. Na devizovém trhu zrizikové averze profitovaly zelené
bankovky. Ve stfedu dolar k euru kratce prolomil hladinu 1,14 USD/EUR. Ve druhé poloviné
tydne ale vzhledem ke zpravam o pokradujicim jednani mezi USA a [ranem &ast mezitydenniho
zisku odevzdal a vratil se k 1,141 USD/EUR. Cena ropy Brent tyden uzavfela na 75,2 USD/barel
(mezitydenné +4,3 %), kdyz ve stifedu kratce prekrocila i 80 USD/barel. O minulém vikendu se
také objevovaly protichiidné zpravy o situaci v Hormuzském prilivu. Zatimco [ran avizoval jeho
opétovné uzavreni, USA to poprely.
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Mény stfedoevropského regionu minuly tyden ztracely. Kromé zvyseného geopolitického
napéti k tomu pfispély i domaci faktory. V pfipadé Eeské koruny to byla zejména inflacni data,
tuzemska ména obchodovala pobliz 24,25 CZK/EUR. K oslabeni polského zlotého proti euru
zase vyrazné napomohlo holubiéi vyjadfeni guvernéra NBP Glapinského, ktery na tiskové
konferenci po ménovépolitickém zasedani signalizoval snizeni Urokovych sazeb letos na
podzim.
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 13 July Tuesday 14 July Wednesday 15 July Thursday 16 July Friday 17 July
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area
Industrial Production SA MoM CPI EU Harmonized YoY CPI YoY
May 0.1 0.2 0.3 ({JunF 3.1 3.1 3.1 Jun F 2.8 2.8 2.8
CPI EU Harmonized MoM CPI MoM
_ Jun F 0.1 0.1 0.1 Jun F -0.1 -0.1 -0.1
CPI MoM CPINIC incl. tobacco YoY CPI Core YoY
Jun F 0.6 0.6 0.6 ([JunF 3.0 3.0 3.0 [|JunF 2.4 24 24
CPI YoY CPINIC incl. tobacco MoM
Jun F 3.2 3.2 3.2 ({JunF 0.0 0.0 0.0
CPI EU Harmonised MoM
Jun F 0.6 0.6 0.6
CPI EU Harmonised YoY
Jun F 3.6 3.6 3.6
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Monthly GDP (MoM)
May -0.1 0.1 0.1
Monthly GDP (3M/3M)
May 0.7 0.5 0.5
Industrial Production MoM
May 0.0 -0.1 -0.1
Manufacturing Production MoM
May 0.4 0.1 -0.2
Construction Output MoM
May 0.1 0.0 -0.3
Index of Services MoM
May -0.2 0.2 0.1
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
CPI MoM
Jun 0.5 0.0 -0.1
Core CPI MoM
Jun 0.2 0.3 0.3
CPI YoY
Jun 4.2 3.9 3.8
Core CPI YoY
Jun 2.9 2.8 2.8
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
During the week Exports YoY GDP YoY
New Yuan Loans CNY YTD Jun 19.4 17.4 19.2 (|2Q 5.0 4.4 4.5
Jun 9110 11510 11060 |[Trade Balance Retail Sales YoY
Aggregate Financing CNY YTD Jun 1054 1333 121.3 ||Jun -0.6 -1.0 -0.1
Jun 17480 21673 21200 ||Imports YoY Industrial Production YoY
Money Supply M1 (% YoY) Jun 27.4 21.3 25.0 |[Jun 4.5 4.7 4.6
Jun 5.5 5.7 4.9 Fixed Assets Ex Rural YTD YoY
Money Supply M2 (% YoY) Jun -4.1 -4.9 -5.0
Jun 8.6 8.7 8.5

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

Other Countries
Monday 13 July Tuesday 14 July Wednesday 15 July Thursday 16 July Friday 17 July
Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons

Czech Republic Czech Republic

Current Account Monthly CZK PPI Industrial MoM

May 1.2 -25.7  -19.4 Jun -0.1 -0.5 -0.4
PPl Industrial YoY
Jun 1.5 1.2 1.4

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

Retail Sales MoM Economic Activity MoM
May -1.5 0.3 - May 0.5 -0.4 -
Retail Sales YoY Economic Activity YoY
May 1.0 1.5 - May 0.9 1.5 -
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea
CPI YoY BOK Base Rate
Jun 3.9 4.1 4.2 16-Jul 2.50 2.75 2.75

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

Svétové devizové trhy

posledni zavér 11. 07. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,25 -0,1 % 0,2 % -0,1 % 0,4 %
CZK/USD 21,22 -0,2 % 0,9 % -0,2 % 3,1 %
USD/EUR 1,143 0,1 % -0,7 % 0,1 % -2,6 %
USD/JPY 161,5 -0,6 % 0,6 % -0,7 % 3,0 %
USD/CNY 67,76 -0,4 % 0,0 % -0,2 % -3,1 %
GBP/USD 1,341 0,2 % 0,6 % 1,2 % -0,3 %
GBP/EUR 0,852 -0,1 % -1,3% -1,1% -2,3%
CHF/EUR 0,923 -0,1 % 0,1 % 0,0 % -0,9 %
CHF/USD 0,807 -0,2 % 0,8 % -0,2 % 1,7%
NOK/EUR 11,164 -0,1 % 1,8 % -1,3% -5,7 %
SEK/EUR 11,03 -0,5 % 0,3 % -0,5 % 1,9 %
PLN/EUR 4,329 -0,1 % 1,6 % 0,7 % 2,6 %
PLN/USD 3,787 0,3 % 2,3 % 0,5 % 5,3 %
HUF/EUR 355,7 -1,0 % 0,2 % -0,1 % -7,5 %
HUF/USD 311,2 -1,2% 0,8 % -0,2 % -5,0 %
RUB/EUR 88,01 0,9 % 6,2 % -1,9 % -5,3 %
RUB/USD 77,00 0,3 % 6,9 % 21 % 2,7 %
TRY/EUR 53,717 0,4 % 1,0% 0,8 % 6,4 %
TRY/USD 46,977 0,3 % 1,8 % 0,7 % 9,4 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 11. 07. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viici GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 0,0 -25,0 120,8 0,0
CZGB 5Y 4,12 0,0 -23,2 136,2 0,5
CZGB 10Y 4,68 0,0 -15,8 161,5 1,9
GER 2Y 2,65 0,0 -3,2
GER 5Y 2,76 -0,5 0,3
GER 10Y 3,07 -1,9 3,3
UST 2Y 4,21 -1,0 14,6 156,1 -1,0
UST 5Y 4,30 -2,3 12,0 154,4 -1,8
UST 10Y 4,56 -1,8 10,0 149,6 0,1
PLGB 2Y 3,99 0,2 -38,2 134,6 0,2
PLGG 5Y 4,70 -3,0 -50,5 193,4 -2,5
PLGB 10Y 5,31 -1,9 -36,4 2246 0,0
HUGB 3Y 511 0,0 -17,8 246,5 0,0
HUGB 5Y 5,11 0,0 -20,5 234,6 0,5
HUGB 10Y 5,08 0,0 -27,8 201,2 1,9

Svétové trhy IRS

posledni zavér 11. 07. 26 (%) denni zména (bb) meésiéni zména (bb) spread vici EUR (bb)

CzZK 2y 410 -7,0 -19,5 1251 -4,4
CZK 5Y 4,20 -6,1 -21,3 128,6 -2,9
CZK 10Y 4,34 -4,0 -18,8 1241 -0,5
EUR 2Y 2,85 -2,5 -1,8

EUR 5Y 2,92 -3,2 1,9

EUR 10Y 3,10 -3,5 2,2

USD 2Y 4,07 -0,7 13,9 121,3 1,8
UsD 5Y 4,02 -1,9 10,7 1101 1,2
USD 10Y 414 -1,9 7,9 104,0 1,6
PLN 2Y 3,75 -19,1 -51,3 89,5 -16,6
PLN 5Y 3,93 -13,5 -46,5 100,9 -10,3
PLN 10Y 4,31 -9,3 -33,8 1211 -5,8
HUF 2Y 512 -6,0 -31,0 226,8 -3,5
HUF 5Y 4,83 -6,0 -28,0 191,4 -2,8
HUF 10Y 4,78 -5,3 -23,3 167,9 -1,8
Prehled urokovych sazeb

CZK 3,75 3,66 3,81 4,10 4,34
EUR (depo) 2,25 2,24 2,41 2,79 3,09
USD (horni limit) 3,75 3,65 4,85 4,07 4,14
JPY 1,00 0,92 1,42 1,44 2,59
GBP 3,75 3,73 #VALUE! 4,12 4,48
CHF 0,00 -0,05 -0,04 0,14 0,64
NOK 4,25 4,19 4,61 4,88 4,43
SEK 1,75 1,65 2,01 2,42 2,94
HUF 6,00 5,62 5,65 5,13 4,79
PLN 3,75 3,51 3,75 3,75 4,31

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 11. 07. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 26 vynos od 31. 12. 25
US Dow Jones 52 637 0,3 % 3.5 % 0,6 % 9,5 %
US S&P 500 7575 0,4 % 2,4 % 1,0 % 10,7 %
US Nasdaq 26 282 0,3 % 1,8 % 0,3 % 131 %
Euro STOXX 50 6270 -0,2 % 3,5 % -0,9 % 8,3 %
CAC 40 - Francie 8339 0,1 % 1,7 % -0,8 % 2,3 %
DAX - Némecko 25 067 -0,2 % 3,5 % 0,3 % 2,4 %
UK FTSE 100 10 497 0,2 % 1,9 % 0,0 % 5,7 %
PX - Cesko 2628 0,8 % 3,9 % 2,3 % -22%
WIG20 - Polsko 3770 2,3 % 3,2 % 51 % 18,4 %
BUX - Madarsko 142 468 -0,1 % 6,7 % 1,8 % 28,3 %
SAX - Slovensko 330 -0,2 % 1,2 % -0,7 % 1,2%
BET - Rumunsko 34 509 1,5 % 14,4 % 6,2 % 41,2 %
ISE 100 - Turecko 14 321 1,5 % 4,2 % 1,4 % 27,2 %
Nikkei 225 - Japonsko 68 558 2,6 % 6,8 % -2,1 % 36,2 %
Hang Seng - Hong Kong 24175 -0,1 % -0,3 % 5,7 % -5,7 %
Shanghai - Cina 3996 0,6 % 0,2 % -2,4 % 0,7 %
PX
posledni zavér 11. 07. 26 (CZK) denni zména tydenni zména roéni zména
CEZ 1 300 0,9 % 6,4 % 4,3 % 6,8 %
Erste Group Bank 2 851 2,5% -0,1 % 9,7 % 57,3 %
Kofola CeskoSlovensko 494 -0,8 % 0,3 % -5,2% -8,7 %
Komeréni banka 985 0,1 % 0,5 % -0,1 % -5,0 %
Moneta Money Bank 193 0,8 % 2,5 % -0,8 % 36,2 %
Philip Morris Czech Republic 17 980 0,9 % 0,2 % -3,3 % 3,7 %
Colt CZ, Group SE 901 -1,2 % -2,6 % -9,8 % 221 %
Vienna Insurance Group 1616 -0,3 % 2,5 % 5,3 % 51,0 %
PX
PR maximum za minimum za objem obchodii pon:ér CEpomm
posledni zavér 11. 07. 26 (CZK) poslednich 52 tydni poslednich 52 tydn 1D (v ks) obchodii -1D k 6M
CEZ 1 300 1373 1086 68 994 3,3 %
Erste Group Bank 2851 2 889 1789 32135 7.7 %
Kofola CeskoSlovensko 494 544 446 3053 9,0 %
Komeréni banka 985 1285 960 52 931 3.2 %
Moneta Money Bank 193 219 141 128 798 3,2%
Philip Morris Czech Republic 17 980 20 250 17 320 125 4,2 %
Colt CZ, Group SE 901 1120 706 23310 6,0 %
Vienna Insurance Group 1616 1660 1058 208 0,5%
Komodity
posledni zavér 11. 07. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 26 vynos od 31. 12. 25
Ropa Brent (USD/barel) 74,2 -1,6 % -22,0 % 3,8 % 18,8 %
Ropa WTI (USD/barel) 71,4 -0,9 % -18,6 % 2,7 % 24,4 %
Zlato (USD/trojska unce) 4119,9 -0,1 % -2,2% 2,8 % -4,6 %
Stiibro (USD/trojska unce) 59,9 -0,2 % 11,1 % 2,2 % -16,5 %
Méd (USD/t) 13418,6 -0,2 % -0,2 % 0,5 % 7.8 %
Hlinik (USD/t} 3139,5 -1,9 % -10,4 % 1,8 % 4,8 %
Olovo (USD/t) 1896,5 0,2 % -2,5% 1,1 % -5,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD}) 366,2 -0,6 % -1,0 % 3,56 % 22,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 78,7 0,2 % 3,4 % -1,2% -8,2 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh}) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
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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 2,3 2,8 2,5 2,2 2,3
Spotieba 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 viady (realné, y/y, %) 2,4 1,8 1,9 0,9 1,1 1,9 2,7 2,6 21 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 (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
Meésicni data z realné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mid. CZK) 271 504 398 264 -354 48 67,1 333 209,8 26,1 118,56 163,56 198,3 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 5,4
Dovozy (nominalné, y/y, %) 1,3 -0,9 5,0 3,9 14,6 121 47 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 4.1 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 52 47 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, %) (*) -6,8 -3,6 1,6 21,3 16,8 132 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 prumyslu (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 (%, pramér) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,6 3,56 3,5 3,2 3,0 3,0
3M PRIBOR (%, prameér) 3,5 3,5 BY5) BY5) BY5) 85 3,6 3,6 3,6 3,56 3,6 3,3 3.1 3.1
CZK/EUR (prumér) 245 243 243 245 245 244 244 243 24,7 244 242 239 23,7 23,7
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
CPIl v EMU (y/y, %) 2,1 2,1 2,1 34 34 34 34 2,4 2,1 3,1 2,6 2,5 2,3 2,0
Ropa Brent (USD/brl, primér) 695 643 716 850 800 750 738 725 690 779 71,9 700 688 68,9
USD/EUR (&tvrtleti eop, roky pramér) 1,17 116 1147 115 114 113 1,12 1,13 1,13 115 1,14 115 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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Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

EUR/USD
USD/JPY
EUR/GBP

Asie

USD/CNY
USD/INR
USD/KRW
USD/TWD
Latinska Amerika
USD/BRL
USD/CLP
UsSD/COP
USD/MXN
Stiedni Evropa
EUR/CZK
EUR/HUF
EUR/PLN
EUR/RON
USD/TRY

Tydenni zprava

|___3q26 | 4026 | _1Q27 2Q27

1.15
157.00
0.88

6.70
96.00
1500.00
31.00

4.90
890.00
3450.00
17.00

24.30
360.00
4.25
5.20
48.00

1.14

156.00

0.89

6.60
96.50

1480.00

30.50

4.85

880.00
3425.00

16.90

24.25

355.00

4.25
5.20
51.00

1.13
154.00
0.90

6.70
97.00
1460.00
30.30

4.80
870.00
3400.00
16.80

24.15
350.00
4.25
5.25
53.00

1.12
152.00
0.90

6.80
97.50
1450.00
30.50

4.80
860.00
3375.00
16.70

24.05
345.00
4.25
5.27
55.00

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

USD/CZK
CZK/JPY
GBP/CZK

Asie

CNY/CZK
CZKI/INR
CZK/KWR
CZK/ITWR
Latinska Amerika
BRL/CZK
CZK/CLP
CZK/COP
MXN/CZK
Stiedni Evropa
EUR/CZK
CZK/HUF
PLN/CZK
RON/CZK
CZKITRY

___3q26 | 4026 | 1027 2Q27

21.13
7.43
27.61

3.15
4.54
70.99
1.47

4.31
42.12
163.27

1.24

24.30
14.81
5.72
4.67
1.98

21.27
7.33
27.25

3.22
4.54
69.58
1.43

4.39
41.37
161.01

1.26

24.25
14.64
5.71
4.66
2.10

21.37
7.21
26.83

3.19
4.54
68.31
1.42

4.45
40.71
159.09

1.27

24.15
14.49
5.68
4.60
2.19

21.47
7.08
26.72

3.16
4.54
67.53
1.42

4.47
40.05
15717

1.29

24.05
14.35
5.66
4.56
2.29

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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Finanéni predpoveédi

Vynosy 10Y dluhopist
3026 | 4026 | 1@27 | 2Q27 |

USA 4.35 4.20 4.00 3.85
Eurozéna 3.10 3.25 3.30 3.40
Asie
Cina 1.65 1.60 1.70 1.80
Indie 7.10 7.15 7.15 7.10
Jizni Korea 4.25 4.40 4.50 4.40
Taiwan 1.70 1.70 1.80 1.70
Latinska Amerika
Brazilie 14.00 13.50 13.00 12.25
Chile 5.50 5.40 5.30 5.20
Kolumbie 11.90 11.65 11.40 11.15
Mexiko 9.10 9.10 9.00 9.00
Stiedni Evropa
Cesko 4.85 4.90 4.90 4.90
Mad’arsko 5.20 5.10 5.00 5.00
Polsko 5.50 5.40 5.30 5.20
Rumunsko 6.60 6.50 6.30 6.20
Turecko 32.00 31.00 30.00 29.50

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

Sazby centralnich bank

___3q26 | _4q26 | _1Q27 2Q27

USA (horni hranice intervalu) 3.75 3.75 3.75 3.75
Eurozéna (Depozitni sazba) 2.50 2.50 2.50 2.50
Japonsko 1.00 1.25 1.50 1.50
Velka Britanie 3.75 3.75 3.50 3.25
Asie

Cina 1.30 1.20 1.20 1.20
Indie 5.75 5.75 5.75 5.75
Jizni Korea 2.75 3.00 3.25 3.25
Taiwan 2.00 2.13 2.13 2.13
Latinska Amerika

Brazilie 14.25 13.75 13.25 12.25
Chile 5.00 5.25 5.25 5.00
Kolumbie 12.50 12.50 12.50 12.00
Mexiko 6.50 6.50 6.50 6.50
Stredni Evropa

Cesko 3.50 3.50 3.50 3.50
Mad’arsko 5.25 5.00 5.00 5.00
Polsko 3.75 3.75 3.50 3.50
Rumunsko 6.50 6.50 6.50 6.25
Turecko 36.00 35.00 34.00 33.00

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
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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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