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Urokové sazby ECB (%)

Hlavni udalosti dnesniho dne na finanénich trzich bude zasedani ECB. Ta by ale po
¢ervnovém preventivnim zvySeni méla dnes Urokové sazby ponechat beze zmény. ECB
bude podle nas vyékavat na nova data a prognézu, ktera bude zverejnéna na nasledujicim
zafijovém zasedani, kdy ¢ekame posledni zvySeni sazeb o 25 bb. V eurozéné dnes bude
zverejnén jesté predbézny odhad spotiebitelské divéry za éervenec, kiery by mohl pfinést
nepatrné zlepseni. Ukazatele sentimentu budou zverejnény také v USA, konkrétné ty od
chicagského a kansaského Fedu. Z USA se dockame rovnéz pravidelnych tydennich
poéta novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti, které by viak mély pouze navazat na
predchozi trend fluktuaci kolem stale nizké hranice 200 tis. SpiSe nez tato svym
vyznamem méné dulezita data nicméné budou zfejmé devizovymi trhy nadale hybat
hlavné pripadné nové informace ohledné dalsiho vyvoje konfliktu na Blizkém vychodé.

Evropska centralni banka bude ¢ekat na nova data a prognézu

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna ECB - depozitni sazba (%) 14:15 2,25 2,25 2,25
ECB - repo sazba (%) 14:15 2,40 2,40 2,40
USA Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k18.7. 208 211
Ekonomicka aktivita — Chicago Fed index (b.) 14:30 Cer -0,1
Eurozéna Tiskova konference prezidentky ECB Lagardeové 14:45
Spotrebitelska diivéra — Evropska komise (saldo v %) 16:00 Svc P -17,7 17,1 -17,0
USA Primyslova aktivita — Kansas City Fed index (%) 17:00 Cve 1 13
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Ctéte, prosim, ddlezité upozornéni na posledni strang!

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

Evropska centralni banka dnes pravdépodobné ponecha urokové sazby beze zmény. Od
jejiho Gervnového zasedani, na kterém z naseho pohledu spige z preventivnich ddvodU zvysila
urokové sazby, se ekonomicka situace pfili§ nezménila. Pozitivni zpravy pfisly z Némecka
a Francie, kde dobré vysledky tamni prdmyslové produkce snizily pravdépodobnost technické
recese. Vzhledem k obnovenému konfliktu na Blizkém vychodé zlstava inflaéni vyhled ECB
v platnosti, prognéza celkové inflace by ale i tak mohla byt pro letosni rok revidovana mirné
smérem dol(. ECB v posledni progndze z ¢ervna odhadovala leto$ni inflaci v eurozéné na 3,0 %
a v pfistim roce na 2,3 %. Inflaéni oekavani véak zlstavaji zvysend, stejné jako jadrova inflace,
ktera v Cervnu dosahla 2,4 % y/y. Domnivame se, ze s dalSimi kroky bude ECB chtit vyckat na
zafi, kdy bude mit k dispozici novou prognézu, aktualni data o mzdovém vyvoji a také jasnéjsi
predstavu o vyvoji konfliktu na Blizkém vychodé a jeho sekundarnich dopadech do cenového
vyvoje. OCekavame pritom, Ze v zafi sazby vzrostou o dalSich 25 bb a depozitni sazba by se tak
dostala na 2,5 %, coz by podle nds méla byt zaroven jeji neutralni uroven. Tam posléze podle
nasi progndzy néjakou dobu setrva. Vice piSeme zde: https://bit.ly/ECB_07_2026.

Cena ropy s obnovenym konfliktem nadale stoupa

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Polsko Maloobchodni trzby, NSA - reélné (%, m/m) 09:30 Cer 1,7 1,4 0,3
Maloobchodni trzby, NSA - redlné (%, y/y) 09:30 Cer 3,0 6,2 5,3
Maloobchodni trzby, NSA — nominélné (%, y/y) 09:30 Cer 4.4 6,8 6,3

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

Datum a ¢as dokonceni: 23. ervence 2026, 07:37
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Polské maloobchodni trzby vykazaly v éervnu velmi silny rist a skonéily nad trznim
konsensem. V realném vyjadreni mezimési¢né vzrostly po sezénnim ocisténi o silnych 1,7 %,
coz byl zaroven druhy nejsilngjSi vysledek v tomto roce. Podle neodisténych dat pak doslo
k mezimésiénimu zvyseni o 1,4 %, zatimco trh odekdval riist o pouhych 0,3 %. Cervnové
zvyseni spotrebitelské poptavky bylo pfitom plosné, kdyz k nému pfispély prakticky vSechny
sledované kategorie. Celkové tento vyvoj podtrhuje odolnost polské spotfebitelské poptavky,
coz by mélo vést k solidnimu pfispévku soukromé spotfeby k rlistu HDP ve druhém leto$nim
Gtvrtleti. Podle nasich odhad( tamni spotfeba domacnosti v Q2 26 meziGtvriletné vzrostla
0 0,5 %, coz by pfedstavovalo zrychleni z 0,2 % dosazenych v Q1 26.

Cena ropy Brent na pozadi obnovené eskalace konfliktu na Blizkém vychodé vcera
vzrostla k 95 dolarim za barel. USA pokradovaly s Utoky na irdn a obé strany konfliktu zarovef
uvedly, Ze navrat k jednanim o pfiméfi je podle nich v nejblizsi dobé nepravdépodobny. Kromé
ceny ropy ale reakce na finanénich trzich pfilis silnd nebyla, nebot ochota investor( reagovat na
nové informace je vzhledem k pfedchozi velké proménlivosti konfliktu jiz aktudlné nizsi.
Americky dolar véera oproti euru oslabil 0 0,1-0,2 %. Stfedoevropské mény véera jednoznacny
trend nemély. Ceskd koruna vidi euru mirné posilila o 0,1-0,2 %, coZ mohlo souviset s vy$e
uvedenym vyvojem hlavniho ménového paru. Polsky zloty z(stal v podstaté beze zmény.
NarUstajici rizikova averze se ale mohla projevit na vyvoji madarského forintu, ktery je na

geopolitické udalosti vice citlivy a ktery véera oproti euru ztratil pfiblizné 0,2 % své hodnoty.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.30 4.352 364.9
24.27 4.345 363.5
24.23 4.337 362.0
24.20 4.330 360.6
2417 4.322 359.1
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Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 22. 07. 26 denni zména meésiéni zména vynos od 30. 06. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,18 -0,1 % -0,1 % -0,4 % 0,1 %
CZK/USD 21,19 -0,1 % 0,1 % -0,4 % 2,9 %
USD/EUR 1,141 0,0 % -0,2 % 0,0 % -2,8 %
USD/JPY 163,1 0,1 % 1,0 % 0,3 % 4,0 %
USD/CNY 67,73 0,1 % 0,0 % -0,2 % -3,1 %
GBP/USD 1,337 -0,1 % 1,0 % 0,9 % -0,6 %
GBP/EUR 0,853 0,1 % -1,1 % -1,0 % -2,2 %
CHF/EUR 0,929 0,3 % 0,5 % 0,7 % -0,2 %
CHF/USD 0,814 0,3 % 0,7 % 0,7 % 2,6 %
NOK/EUR 10,957 -0,3 % 1,1 % -3,2 % -7,4 %
SEK/EUR 11,07 0,0 % 0,7 % -0,1 % 2,2 %
PLN/EUR 4,329 0,1 % 1,2% 0,7 % 2,6 %
PLN/USD 3,794 0,0 % 1,4 % 0,7 % 5,5 %
HUF/EUR 363,7 0,5 % 3,2 % 2,2 % -5,4 %
HUF/USD 318,8 0,5 % 3,4 % 2,2 % -2,7 %
RUB/EUR 89,17 -0,4 % 5,2 % -0,6 % -4,0 %
RUB/USD 78,15 -0,5 % 5,4 % -0,6 % -1,2%
TRY/EUR 53,895 0,1 % 1,4 % 1,2 % 6,8 %
TRY/USD 47,213 0,0 % 1,6 % 1,2 % 9,9 %

Svétoveé dluhopisové trhy

posledni zavér 22. 07. 26 (%) denni zména (bb) meésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,04 3,3 7,2 119,8 -0,6
CZGB 5Y 4,44 8,8 29,1 150,1 6,6
CZGB 10Y 4,97 6,8 31,0 179,5 6,0
GER 2Y 2,84 3,9 24,1
GER 5Y 2,94 2,2 25,7
GER 10Y 3,17 0,8 21,9
UST 2Y 4,30 3,6 7,2 145,6 -0,3
UST 5Y 4,40 3,4 11,6 146,5 1,2
UST 10Y 4,65 2,6 14,6 148,4 1,8
PLGB 2Y 4,44 15,6 14,6 159,8 11,7
PLGG 5Y 5,18 12,3 25,6 223,9 10,1
PLGB 10Y 5,70 5,7 28,3 252,9 4,9
HUGB 3Y 5,45 14,0 26,2 260,5 10,1
HUGB 5Y 5,46 13,6 29,9 251,9 11,4
HUGB 10Y 5,47 13,0 31,4 229,8 12,2

Svétové trhy IRS

posledni zavér 22. 07. 26 (%) denni zména (bb) meésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,45 5,0 30,0 140,7 1,0
CZK 5Y 4,56 5,7 37,0 148,9 3,5
CZK 10Y 4,65 5,2 36,5 1441 5,0
EUR 2Y 3,04 4,0 24,8
EUR 5Y 3,07 2,3 25,2
EUR 10Y 3,20 0,2 20,2
USD 2Y 4,15 41 5,7 110,8 0,1
USD 5Y 412 3,2 10,7 104,5 1,0
USD 10Y 4,23 2,4 12,8 103,0 2,2
PLN 2Y 4,14 9,3 9,0 110,0 5,2
PLN 5Y 4,34 8,8 20,8 126,6 6,5
PLN 10Y 4,68 7,2 28,8 147,6 71
HUF 2Y 5,44 7,0 18,0 239,7 3,0
HUF 5Y 5,20 7,0 30,0 212,9 4,7
HUF 10Y 5,06 5,0 24,5 185,6 4,8
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,66 3,85 4,45 4,65
EUR (depo) 2,25 2,20 2,46 2,94 3,21
USD (horni limit) 3,75 3,64 4,85 4,16 4,24
JPY 1,00 0,93 1,46 1,63 2,64
GBP 3,75 3,75 3,82 4,33 4,62
CHF 0,00 -0,10 -0,04 0,25 0,72
NOK 4,25 4,00 4,60 4,98 4,51
SEK 1,75 1,72 2,04 2,65 3,13
HUF 5,75 5,40 5,60 5,39 5,03
PLN 3,75 3,65 3,71 4,14 4,68

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

Svétové akciové trhy

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 30. 06. 26

vynos od 31. 12. 25

posledni zavér 22. 07. 26

US Dow Jones 52219 0,0 % 1,0 % -0,2 % 8,6 %
US S&P 500 7 499 -0,1 % 0,4 % 0,0 % 9,5 %
US Nasdaq 25 691 -0,6 % -1,8 % -2,0 % 10,5 %
Euro STOXX 50 6317 0,5 % 0,1 % -0,2 % 9,1 %
CAC 40 - Francie 8438 0,9 % 0,4 % 0,4 % 3,5 %
DAX - Némecko 25155 0,6 % 0,1 % 0,6 % 2,7 %
UK FTSE 100 10717 1,2 % 2,7 % 21 % 7,9 %
PX - Cesko 2 653 1,6 % 2,7 % 3,3 % -1,2%
WIG20 - Polsko 3875 0,6 % 5,9 % 8,0 % 21,7 %
BUX - Madarsko 144 765 0,6 % 3,8 % 3,5 % 30,4 %
SAX - Slovensko 339 0,0 % 1,3 % -0,5 % 1,5 %
BET - Rumunsko 36 101 1,1 % 17,0 % 11,1 % 47,7 %
ISE 100 - Turecko 14139 1,2 % -4,0 % 0,1 % 25,6 %
Nikkei 225 - Japonsko 66 116 -0,2 % -8,6 % -5,6 % 31,3 %
Hang Seng - Hong Kong 24 893 -1,0 % 4,7 % 8,8 % -2,9 %
Shanghai - Cina 3867 0,1 % 71 % -5,6 % -2,6 %
PX

posledni zavér 22. 07. 26 (CZK) zména tydenni zména mésicni zména roéni zména
CEZ 1340 1,3 % 3,0 % 7,6 % 71 %
Erste Group Bank 2 822 2,4 % 0,9 % 1,6 % 52,1 %
Kofola CeskoSlovensko 499 0,2 % 0,4 % -4,2 % -4,8 %
Komeréni banka 1 005 0,9 % 2,4 % 2,2 % -2,3 %
Moneta Money Bank 190 -0,6 % 0,9 % -0,1 % 33,5 %
Philip Morris Czech Republic 18 300 0,5 % 0,0 % 0,0 % 5,2 %
Colt CZ, Group SE 885 -0,2 % -2,3 % -6,1 % 20,4 %
Vienna Insurance Group 1590 -0,6 % 22 % -2,0 % 46,4 %

PX

posledni zavér 22. 07. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodu

pomér objemu
obchodii -1D k 6M

poslednich 52 tydni poslednich 52 tydna 1D (v ks) . =

praméru
CEZ 1340 1373 1086 95136 5,0 %
Erste Group Bank 2822 2889 1848 14752 3,8 %
Kofola CeskoSlovensko 499 534 446 2241 71 %
Komeréni banka 1005 1285 960 93 861 5,8 %
Moneta Money Bank 190 219 141 181 555 4,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 300 20 250 17 320 177 6,2 %
Colt CZ, Group SE 885 1120 706 15 401 4,0 %
Vienna Insurance Group 1 590 1660 1058 39 0,1 %

Komodity

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 30. 06. 26

vynos od 31. 12. 25

posledni zavér 22. 07. 26

Ropa Brent (USD/barel) 94,1 0,0 % 20,8 % 29,0 % 54,6 %
Ropa WTI (USD/barel) 87,8 3,4 % 17,4 % 26,4 % 52,9 %
Zlato (USD/trojska unce) 4130,3 0,0 % -1,4 % 3,0 % -4,4 %
Stiibro (USD/trojska unce) 59,8 0,0 % -8,2 % 2,0 % -16,6 %
Méd’ (USD/t) 13812,7 -0,6 % 1,7% 3,5 % 10,9 %
Hlinik (USD/t) 3192,5 1,1 % -5,1 % 3,5 % 6,6 %
Olovo (USD/t) 1896,5 1,5 % -3,4 % 1,1 % -5,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 393,9 1,4 % 9,6 % 11,4 % 31,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 86,1 41 % 6,9 % 8,0 % 0,4 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

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

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nédkupu ¢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 Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, atkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat innost tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi i jinak profitovat z obchodu
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dal$ich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investinich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouZzitim 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 uvedend osoba, nemeéla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v§echny investory.

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

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislugnych pravnich predpist, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stretu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuc€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investicnimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu piesné 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 statll americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu.

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

23. Gervence 2026 | 6



