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Nnni shrnuti

Geopolitické napéti zveda ceny ropy a silny tyden pro
prazskou burzu

Bez piekvapeni to je opét geopolitika, ktera hybe nejen akciovym svétem. Cena ropy
vyskocila pres hranici 100 USD/bbl. To kazi obrazek zatim velmi uspésné vysledkové
sezony. Zminit je treba také ECB, ktera nechala sazby beze zmény na 2,25 %, ale
s moznosti utazeni ménové politiky v budoucnu.

Prazska burza

Hlavni index prazské burzy PX oslabil jen ve Ctvriek (-0,68 %) po zvySeném geopolitickém
napéti. Za cely tyden si ale pfipsal +2,71 % t/t a vice nez kompenzoval ztratu (-1,65 % t/t)

Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni v zavéru tohoto dokumentu!

tyden 20.7.-24.1.2026 predchoziho tydne. Objemy nicméné zlstavaji vzhledem prazdnindm utlumené, zhruba jen na
PX index 2 654,46 2,71% 60 % dlouhodobého priméru.
CEZ 1 347,00 3,62% Nejuspésngj$im titulem tydne se s rlistem o +11,38 % t/t stalo CSG. A to bez podstatnéjsich
zprav; za zminku stoji snad jen plan na vystavbu tovarny v USA na vyrobu proudovych motor(
Colt 862,00 Sl pro drony. Po &tyfech mésicich poklesu Doosan Skoda mitnil ztratu posilenim o +7,51 % t/t.
CSG 378,70 11,38% Slusné vzrostla cena akcii CEZu. Pravdépodobné podpoien vy3si cenou elektiiny roste jiz paty
Doosan Skoda 501,00 751% tyden v fadé. V tom stdvajicim si pfipsal +3,62 % t/t. Velmi slusny vykon pfedvedly i finanéni
domy. Na zdkladé silnych reportovanych vysledkd Monety (niZze) to mize byt ofekavanim
KB 1022,00 2,92% slugnych kvartalnich vysledkl v piistim tydnu, kdy je zvefejni Komeréni banka i Erste Group.
Erste 276200 162% Komer¢ni banka vzrostla o +2,92 % t/t. Posilovaly i Erste Group (+1,62 % t/t) a Moneta (+2,07 %
t/t). Moneta ozndmila za 2Q26 vysoky meziroéni rlst nad trhem. Navic doslo ke zvySeni
Moneta 192,40 207% celorognich odekavani, celkové se jednalo o velmi silné vysledky - viz nize. Pojiétovna VIG po
VIG 1 593,00 2,31% dvou tydnech korekce vzrostla o +2,31 % t/t. Treti tyden roste Philip Morris CR. Za tento tyden
, posilil o +1,65 % t/t. Podobné je tfeti tyden v plusu i Kofola (+0,60 % t/t).
PMCR 18 500,00 1,65%
Oslabily akcie Coltu. Tento tyden klesly o 1,12 % t/t. Bez podstatnéjsich korporatnich zprav
Kofola 503,00 0,60% Gy e
oslabuji tfeti tyden.
Karo Leather 140,00 -1,41% USA
Gevorkyan 183,00 i) Americky index S&P500 za prvni Etyfi dny (po-Ct) odepsal 0,66 %. Dnes zahajil obchodovani
Primoco 720,00 -4,51% rastem o +0,1 %. Za cely tyden to naznaduje pokles o pfiblizné 0,6 %.
Zdroj: Bloomberg
Evropa
Po nevyrazném vykonu v pfedchdazejicim tydnu (+0,07 % t/t) roste evropsky index STOXX
Europe 600 v tom stavajicim jen mirné. Dnes je chvili pfed koncem seance silngjsi 0 0,6 %. Za
cely tyden to bude znamenat vykon lehce nad nulou (cca +0,2 % t/t, kratce pfed koncem
pate¢niho obchodovani).
SOCIETE
GENERALE
GROUP

Datum a ¢as dokonceni: 24. Cervence 2026, 16:45
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Podstatné korporatni zpravy

Tuzemskou vysledkovou sezénu za 2Q26 zahdjila Moneta. Reportovala vysoky meziro¢nf rdst,
vy$8i vynosy a nizsi naklady. Vysledky skoncily nad trznim o¢ekavanim. Navic Moneta zvysila
celoro¢ni cile. Na§ komentar si preCtete zde https://bit.ly/Moneta 2Q26.

Ocekavané udalosti

Pristi tyden pfedstavi kvartalni vysledky Erste Group a Komercni banka. Obé ve Ctvrtek
30. Cervence.

Akciové indexy v tomto tydnu

20.7.-24.7.2026 Po Ut St Ct P& tt
PX Index 0,30% 0,79% 1,56% -0,68% 0,72% 2,11%
S&P 500 -0,19% 0,89% -0,14% -1,21% 0,09% -0,57%
STOXX Europe 600 -0,30% 0,56% 0,58% -1,18% 0,55% 0,20%

Zdroj: Bloomberg; STOXX krétce pied pate¢nim zavérem; S&P500 po zacatku pate¢ni seance
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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 nékupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a ndzory pochdazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfiebira zaruku za jejich piesnost a Uplnost, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho 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 ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercni banky, a.s. a dalSich 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 predstavuji 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 pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad rdmec 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 uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minul& vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavand budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru€ena navratnost pdvodni investované &astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

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

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmda.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi néstroji.

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 emitentlim 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim 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.
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Doporuceni v tomto dokumentu ani samotny dokument nebyly pfed zvefejnénim zpfistupnény dot&ené spole€nosti.

Toto doporuceni neni aktualizovano v pravidelnych intervalech. Datum dalSi aktualizace dosud nebylo stanoveno a bude
ovlivnéno relevantnimi zménami faktd podstatnych pro toto doporuceni tak, aby odrazelo vyvoj spoleénosti nebo sektoru.

Hlavni metody, které Komeréni banka pouziva pro uréeni cilové ceny akcii, jsou analyza diskontovanych volnych penéznich tokl
(cash flow) a sektorové srovnani. Dalsi metody mohou byt pouzity, pokud budou analytikem uznany za vhodné (mj. soucet
ocenénych &asti, diskontované dividendy, diskont €i prémie k &isté hodnoté aktiv). Cilova cena je stanovena na obdobi dvanacti
mésicl. Komeréni banka pouZziva tfi stupné investi¢nich doporuéenf: koupit, drZet a prodat. Doporucéeni je stanoveno na obdobf
tfi az Sesti mésicl. Hlavnim faktorem pro uréeni doporucéeni je rozdil mezi aktudlni trzni cenou a cenou cilovou vypocitanou
analytiky KB. Doporuceni zohledhuje takeé dalsi faktory, o kterych analytik pfedpoklada, ze mohou ovlivnit titul a trh v obdobi 3-
6 mésicl po vydani doporuceni. Cilova cena vyrazné nad soucasnou trzni cenou tak nemusi automaticky znamenat doporuéeni
»koupit“ pro dal&ich 3-6 mésicl nasledujicich po obdobf prvnich 3-6 mésicl od vydani doporuéeni. Ocenovaci metody a kli¢ové
faktory pro uréeni doporucéeni jsou vysvétleny v textu kazdé analyzy.

Graf nize zobrazuje strukturu stupiili platnych investi¢nich doporuceni akciovych analytikll Ekonomického a strategického
vyzkumu KB (5 doporuceni).

Investi¢ni doporuéeni akciového vyzkumu KB

V revizi
0%

Koupit
60%

Prodat
20%

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

F e

Doporuceni KB Equity Research pro 12mésiéni horizont

KOUPIT: odhadovany celkovy vynos ve vy$i 15 % a vice v horizontu nasledujicich 12 mésicl

DRZET: odhadovany celkovy vynos ve vy$i 0 az 15 % v horizontu nasledujicich 12 mésicl

PRODAT: odhadovany celkovy vynos nizsi nez 0 % v horizontu nasledujicich 12 mésicu.

Celkovy vynos pro akcionafe znamena odhad cenového zhodnoceni akcie plus v8echny odhadované penézni dividendy vcetné
pfijmU z mimofadnych dividend vyplacenych v nasledujicich 12 mésicich. Konkrétni doporuéeni je uréeno podle odhadovaného
celkového vynosu uvedeného vyse v ¢ase zahdjeni pokryvani akcie nebo zmény doporuceni. V mezi¢ase mlze dojit k cenovym
pohyblm &i jinym situacim na trzich, které mohou implikovat jiné doporucéeni. Takové mezitimni odchylky od plvodniho
doporuceni jsou mozné, ale jsou pfedmétem revize KB Equity Research.
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Prehled doporuceni vydanych KB a vztahy s jednotlivymi emitenty
ez Colt CZ Group Kofola MONETA PhlllvaOI'I‘IS Avast 02 CR
SE Money Bank CR
Pfehled poslednich doporuéeni k tituliim jednotlivych emitentt
Doporuceni prodat koupit koupit drzet koupit konec konec
Cilova cena 1079 CzK 893 CZK 557 CZK 192,0 19527 CZK pokryvani pokryvani
Datum 23.02.2026 14.07.2025 04.12.2025 14.07.2026 18.09.2025 07.09.2022 25.02.2022
Cena v den publikace 1169 CZK 738 CZK 480 CZK 190,9 CZK 18 000 CZK 205,1 CZK 270 CZK
Investicni horizont 12 mésicd 12 mésicu 12 mésica 12 mésica 12 mésicud
Autor B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota
Pfehled doporuceni
Doporuceni drZet koupit koupit Vv revizi koupit koupit koupit
Cilova cena 923 CZK 921 CzK 402 CzK v revizi 17 041 CZK 600 GBp 362 CZK
Datum 15.11.2024 09.02.2024 03.09.2024 24.04.2026 21.03.2024 11.02.2021 26.03.2021
Doporuceni koupit koupit koupit koupit drzet koupit koupit
Cilova cena 1034 CZK 652 CZK 313 CzK 143,3 CZK 18 349 CZK 466 GBp 293 CZK
Datum 07.09.2023 16.12.2022 29.05.2023 16.01.2025 03.03.2023 30.08.2019 08.01.2020
Doporuéeni koupit koupit koupit Vv revizi koupit Vv revizi koupit
Cilova cena 1393 CzK 645 CZK 381 CzZK v revizi 18 183 CZK Vv revizi 298 CZK
Datum 07.06.2022 17.01.2022 12.05.2022 25.07.2024 11.02.2022 14.08.2019 12.12.2018
Doporuceni Vv revizi Vv revizi Vv revizi koupit koupit koupit koupit
Cilova cena V revizi Vv revizi Vv revizi 102,8 CZK 16 512 CZK 342 GBp 270 CZK
Datum 10.05.2022 31.03.2021 15.02.2022 19.10.2023 20.11.2020 15.06.2018 18.08.2017
DFCF DDM

Metody ocenéni DFCF DFCF DFCF ERM DDM DFCF DFCF DDM
Cetnost doporuceni 1x ro¢né 1x rocné 1x rocné 1x ro¢né 1x ro¢né 1x rocné 1x rocné
PF¥imy i nepfimy podil emitenta na ne ne ne ne ne ne ne
zdkladnim kapitalu KB vyssi nez 5%
Jiny vyznamny finanéni zdjem KB a/nebo s
ni propojené osoby ve vztahu k ne ne ne ne ne ne ne
emitentovi
Primy c¢i nepfimy podil KB na zdkladnim

. . sy ne ne ne ne ne ne ne
kapitdlu emitenta vy3si nez 0,5 %
PFimy Ci nepfimy podil autora publikace
na zakladnim kapitalu emitenta vyssi nez ne ne ne ne ne ne ne
0,5%
Vyznamny finanéni zajem osob
podilejicich se na tvorbé doporuceni ve ne ne ne ne ne ne ne
vztahu k emitentovi
Vztahy Komer¢ni banky s jednotlivymi emitenty
Management nebo spolu management
emisi CP pfislusSného emitenta za ne ano ne ne ne ne ne

poslednich 12 mésica

Smluvni vztahy pro poskytovani
investi¢nich sluzeb mezi KB a pfislusnym
emitentem

Dohoda o rozsifovani investicnich
doporuceni mezi KB a prislusSnym ne ne ne
emitentem

KB market making pro tituly pfislusSného

. ne ne ne
emitenta

ne

ne

ne

ne

Pozn.: DFCF — Model diskontovaného volného cash flow, DDM — Dividendovy diskontni model, ERM — Excess return model

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka
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Komercni banka mdzZe mit s emitenty uzavienu smlouvu o poskytovani nékterych investicnich sluzeb, tyto
informace podléhaji bankovnimu tajemstvi a nemohou byt zverejnény.

ne

ne



