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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

USD/EUR: Americky dolar ve druhé poloviné minulého tydne slabl zejména kvuli
nepresvédcivé komunikaci Fedu po zasedani a slabsi jadrové PCE inflaci i riustu HDP.
Tento tyden budou ve Spojenych statech klicové statistiky z trhu prace. Po ¢ervhovém
zklamani oéekavame vyraznéjsi obnoveni tvorby novych pracovnich mist, coz by dolaru
mohlo pomoci éast nedavnych ztrat umazat. Vyznamnym faktorem ale zustava
i geopolitika. Eurova strana tento tyden zasadni kurzotvorné informace pravdépodobné
nenabidne. Finalni éervencové PMI z eurozény a cervnova pramyslova produkce
v Némecku by mély pouze potvrdit, Ze ekonomika eurozény zlstava navzdory
geopolitickym rizikiim odolna.

CZK/EUR: Koruna v minulém tydnu pres slabnouci americky dolar ke spolecné evropské
méné mirné ztracela. Hlavnim diivodem byla redukce sazek na utazeni ménové politiky
CNB. | po ni v8ak korunovy penézni trh stale oéekava v roénim horizontu vice nez dvé
zvySeni repo sazby (o standardnich 25 bb). K urcité korekci ztrat na koruné by ve stiedu
mohla prispét predbézna céervencova inflace. Oéekavame jeji lehce nadkonsenzualni
zvyseni na 1,8 % y/y pii zesileni jadrovych inflaénich tlakt. Ctvrteéni zasedani CNB by
meélo prinést ponechani sazeb beze zmény a proinflac¢ni bilanci rizik. Vzhledem k trznimu
zacenéni ovSem vyraznou podporu pro korunu od zasedani centralni banky necekame.

Americky NFP report, doméci inflace a zasedani CNB

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Maloobchodni trzby (%, m/m) Po Cer 1,0 -0,3 -0,3
PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) Po Cvc F 52,2 52,1 52,2
Eurozéna PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) Po Cvc F 52,0 52,0 52,0
CR PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) Po Cve 53,9 54,0 53,4
Bilance statniho rozpoc¢tu (mld. CZK) Po Cve -183,6
USA PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) Po Cvc F 53,8 53,8
ISM ze zpracovatelského primysiu (b.) Po Cve 53,3 53,9
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) Ut Cer 7 594 7 501
¢R CPI (%, m/m) st GwcP -0,3 0,7 0,6
CPI (%, y/y) st CwP 1,5 1,8 1,7
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) St Cer 4,7 4,0 4,0
Eurozéna Kompozitni PMI (b.) St Svc F 51,9 51,3 51,9
USA ADP report (tis.) St Cve 98 68
PMI ze sluzeb (b.) st CvcF 53,6 53,6
ISM ze sluzeb (b.) St Cve 54,0 54,5
Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) ct Cer 1,9 0,4 0,5
¢R Prtimyslova produkce, NSA (%, y/y) ct Cer -1,0 6,9 2,6
Stavebni vyroba (%, y/y) Gt Cer 4,4
Zahraniéni obchod, narodni koncept (mid. CZK) ct Cer 9,9 15,9 17,2
Rozhodnuti CNB: 2T repo sazba (%) Gt 3,75 3,75 3,75
Eurozéna Maloobchodni trzby (%, m/m) Gt Cer 0,2 0,1
USA Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) Gt k1.8. 197 202
Némecko Zahrani¢ni obchod (mid. EUR, SA) Pa Cer 19,1 17,4 17,0
Primyslova produkce, SA (%, m/m) Pa Cer 0,9 0,2 0,1
USA Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.) Pa Cve 57 105 85
Mira nezaméstnanosti (%) Pa Cve 4,2 4,2 4,2

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

Datum a ¢as dokon&eni: 02. srpna 2026, 22:26
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USA: trh prace

Cervencovy report z amerického trhu prace by mél piinést zlepseni. Po slabsim Servnovém
vysledku (+57 tis. novych pracovnich mist) o€ekavame opé&tovné zrychleni tvorby pracovnich
mist v nezemédélském sektoru na 105 tis., pficemz mira nezaméstnanosti by méla zUstat beze
zmény na 4,2 %. Indikatory poptavky po préci, véetné regiondlnich prizkuml Fedu a vyvoje
zadosti o podporu v nezaméstnanosti, naznacuji, Ze americky pracovni trh zlistava navzdory
zpomalujici ekonomice v dobré kondici. Dalsi kroky Fedu se v8ak podle nas budou odvijet spiSe
od inflaénich statistik, které pfijdou na fadu az pfisti tyden.

CPl inflace v CR - prognéza KB (%, y/y) 2T repo sazba CNB (%)
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Ve étvrtek rozhodne o trokovych sazbach ENB. Podle nas i jednomysiného trzniho konsenzu
zlstane klic¢ova dvoutydenni repo sazba beze zmény na trovni 3,75 %. PrestoZze rlist ekonomiky
i inflace v poslednich mésicich zaostaly za kvétnovou prognézou centralni banky, bankovni rada
pravdépodobné zachova opatrny ton. Nadale totiz vnima rizika zvySené jadrové inflace, silného
riistu mezd a Gvérové aktivity a druhotnych dopad(i vy$sich cen energii. CNB by tak méla nadale
signalizovat pfipravenost sazby v pfipadé potieby opét zvysit, nikoli v§ak zahajeni nového cyklu
zpfishovani ménové politiky. Vice se docltete v novych Ekonomickych vyhledech:
https://bit.ly/CEQ 3Q26 CZ.

Den pred zasedanim CNB bude publikovan predbézny odhad &ervencové inflace.
Odhadujeme jeji zrychleni z ¢ervnovych 1,5 % na 1,8 % meziro¢né, predevsim v disledku rlstu
cen pohonnych hmot, mirmého zesileni jadrovych cenovych tlak( a efektu statistické zakladny
u potravin a regulovanych cen. Meziro¢ni jadrova inflace by se méla naddle pohybovat
v blizkosti 3 %, pficemz jeji sezéonné ocisténa mezimésicni dynamika se podle nas zvysila
z0,2 % v ¢ervnu na 0,3 % v Cervenci. Tento tyden budou zvefejnéna rovnéz cervnova data
ztuzemské realné ekonomiky. Odhadujeme pfibliznou mezimésiéni stagnaci
maloobchodnich trzeb bez automobilll v éervnu po silném kvétnovém rdstu. Zaroven
oc¢ekavame oziveni priimyslové vyroby. Za celé druhé Ctvrtleti podle nadeho odhadu primyslova
produkce vzrostla o 1,9 % g/q a maloobchodni trzby bez aut o 0,7 % g/g. Solidni domaci
poptavka i odolnost primyslu tak patrné prispély k rdstu ¢eské ekonomiky ve druhém &tvrtleti
00,4 % g/q.
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Evropské ekonomiky zlistavaji odolné, Fed vyckava

Prehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko IFO index (b.) Po Cve 85,7 86,6 86,0
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) Po Cve 87,0 86,5 87,3
IFO, slozka o¢ekavani (%) Po Cve 84,3 86,7 84,8
USA Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (%, m/m) Po CerP -4,0 0,3 1,8
Objednavky bez dopravy (%, m/m) Po CerP 1,8 0,6 0,8
Spotiebitelska diivéra podle Conference Board (b.) Ut Cve 91,2 90,8 92,4
Rozhodnuti FOMC (horni hranice sazeb, %) St 3,75 3,75 3,75
CR HDP (%, a/q) ¢t 2QA 0,2 0,4 0,6
HDP (%, y/y) Gt 2QA 2,2 2,0 2,2
Némecko HDP, SA (%, a/q) Gt 2QP 0,4 0,2 0,1
HDP, NSA (%, y/y) ¢t 2qP 0,8 0,9 0,6
Harmonizovana inflace (%, m/m) &t C&wcP -0,2 0,9 0,8
Harmonizovana inflace (%, y/y) &t C&wcP 2,4 2,8 2,8
Eurozéna Duvéra v ekonomiku (b.) Gt Cve 95,4 96,9 96,0
Davéra v pramysiu (b.) Gt Cve -7,5 -6,1 -7,0
Diivéra v oblasti sluzeb (b.) Gt Cve 4,2 4,7 3,8
Spotiebitelska diivéra (b.) ¢t CvcF -15,9 -15,9 -15,9
HDP, SA (%, q/q) ¢t 2QA 0,0 0,4 0,2
Mira nezaméstnanosti (%) Ct Cer 6,3 6,3 6,2
USA Osobni piijmy (%, m/m) Ct Cer 0,7 0,2 0,3
Osobni vydaje (%, m/m) Gt Cer 0,9 0,3 0,4
Deflator PCE (%, m/m) Gt Cer 0,5 -0,1 -0,1
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) Gt Cer 0,3 0,1 0,2
HDP (%, q/q anualizované) Gt 2QA 2,1 1,5 2,0
Némecko Zména v poctu nezaméstnanych (v tis.) Pa Gve -1,0 6,0 5,0
Mira nezaméstnanosti, SA (%) Pa Gve 6,3 6,4 6,3
Eurozéna  CPI (%, m/m) Pa CvcP -0,1 0,2 0,2
CPI (%, y/y) Pa CvcP 2,8 2,9 2,9
Jadrovi inflace (%, y/y) Pa CwvcP 2,4 2,5 2,4
USA Duvéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) Pa Cvc F 54,4 55,2 54,0

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

Rust ¢eské ekonomiky ve druhém letosnim &tvrtleti zrychlil na 0,4 % q/q. To sice bylo jen
nepatrné pod nasim odhadem (0,5 % g/g) a trznim konsenzem (0,6 % q/q), stale to vSak
pfedstavovalo zrychleni po slab$im prvnim Ctvrtleti, které ovlivnil vyrazny narlst dovozu.
Meziétvrtletni rGst HDP podle nas dale podporovaly rostouci vydaje domacnosti a podle
komentare CSU se k nim pfidal i zahraniéni obchod, respektive &isty vyvoz. Dynamika domaci
poptavky ale mohla byt ve druhém cCtvrtleti oproti naSemu oéekavani slabsi, coz by mohlo
¢astecné zmirnit obavy centralnich bankéfl z proinflacniho vyvoje domaci ekonomiky. Vice zde:
https://bit.ly/GDPf 2Q26.
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Data z eurozony pozitivné prekvapila. Jeji ekonomika v Q2 mezi¢tvrtletné vzrostla 0 0,4 %
oproti o¢ekavanym 0,2 %, zatimco meziro¢ni rdst dosahl 1,0 %. Pozitivni vysledek byl vcelku
plodny napfi¢ ekonomikami velké &tytky se Spanélskem (+0,7 % q/q) na &ele, zatimco
Némecko, Francie i ltalie vzrostly shodné 0 0,2 % q/q. Relativné solidni rdst tak zatim potvrzuje
odolnost evropskych ekonomik v prostfedi zvySenych geopolitickych rizik a cen energii.

Pozitivné prekvapily i pfedstihové indikatory, kdyz doslo k vyraznému zlepseni indikatoru dlivéry
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Kli¢ové sazby centralnich bank (%)

v ekonomiku od Evropské komise na 96,9 b. Celkova i jadrova inflace v eurozéné za Eervenec,
zvefejnéna v zavéru tydne, pak zhruba v souladu s trznim konsenzem zrychlily o desetinu na
2,9 % yly, respektive 2,5 % y/y. OCekavame, Ze celkova inflace bude ddle stoupat a na pocatku
roku 2027 dosdhne vrcholu kolem 3,6 % y/y. Jadrova inflace by podle nadeho odhadu méla
vrcholit kolem 2,7-2,8 % y/y. LepSi evropska data mohou zmirnit obavy ohledné hospodarského
rGstu a v kontextu vyhledu rostouci inflace posilit sazky na zvySeni sazeb ECB, které my
oCekavame v zafi. Dalsi utahovani ménové politiky, které finanéni trh zaceriuje, je ale podle nas
jiz méné pravdépodobné.

Na rozdil od evropskych tdaja ty americké za odhady spiSe zaostaly. Rist americké
ekonomiky v Q2 26 dosahl v meziltvrtletnim anualizovaném vyjadfeni 1,5 %, zatimco trzni
konsensus Cekal 2 %. Pozitivni zpravou byl silny narlst spotfeby domacnosti (3,2 % g/q
anualizované) a investic. To ale mirné tlumil nar@ist dovozl — negativni pfispévek Gistého vyvozu
dosahoval 1 pb. Domaci poptavka v USA si udrzuje silné momentum, coz zvySuije riziko setrvani
silnych inflacnich tlak(. Urcité uklidnéni v tomto ohledu ov8em pfinesla inflaéni data PCE za
Cerven. Jadrovy deflator mezimésiéné vzrostl 00,1 % a skonéil tak desetinu za trznim

Eurozéna: HICP inflace (%, y/y)
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banka

Prognéza KB pro CR

2026

2027

HDP (yly) 21 %
Inflace (CPI) 21%
Repo sazba (primér) 3.6 %
CZK/EUR (priimér) 24,3

2,6 %
2,6 %
3.8%
23,9

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum,

Komeréni banka

banka banka

Fed minulou stiedu podle o¢ekavani ponechal urokové sazby beze zmény v pasmu
3,50-3,75 %, pficemz pro zvySeni sazeb o 25 bb hlasovali hned tfi ¢lenové FOMC. Prohlaseni
se oproti ¢ervnu vyznamneéji nezménilo, pozornost se tak soustfedila na tiskovou konferenci
prfedsedy Warshe. Ten sice zopakoval zavazek Fedu vratit inflaci ke 2% cili, zaroven ale
nenastinil, za jakych podminek by centralni banka pfistoupila k utazeni ménové politiky. Trhy
proto vyznéni zasedani vyhodnotily jako spiSe holubiéi, coz se odrazilo v poklesu kratsich
dolarovych sazeb. Urgitym varovanim z hlediska reputace Fedu pak mUZe byt sou¢asny narUst
vynosUl na dlouhém konci vynosové kiivky. Fed nyni zjevné spoléha na to, Ze ¢ast potfebného
zpfisnéni zajisti jiz zvySené trzni Urokové sazby a oCekdvané zpomaleni jadrové inflace. Dalsi
smeéfovani ménové politiky tak bude ve zvySené mife zaviset na nadchdazejicich inflanich
statistikach.

Ekonomicky a strategicky vyzkum Komerc¢ni banky vydal nové &tvrtletni Ekonomickeé
vyhledy. Podtitul ,Ekonomika Slape i proti vétru' napovida, Zze vyhled tuzemské ekonomiky
zlstava | pres zvySenou geopolitickou nejistotu solidni. Pro letoSek odhadujeme rist
tuzemského HDP o 2,1 % a pfisti rok jeho zrychleni na 2,6 %. Drazsi energie se preliji do
ostatnich slozek inflace a ta ke konci roku zamifi ke 3 %. Za cely rok 2026 podle nas inflace
v priméru dosahne 2,1 %, aby v roce 2027 vzrostla na 2,6 %. CNB bude ziejmé drzet Urokové
sazby beze zmény, jejich dalsi zvySeni ale vyloudit nelze. Jadrova inflace sice zlstane zvy3ena,
jeji meziro&ni dynamika by ale jiz dale vyznamné zrychlovat neméla. Momentum Uvérové aktivity,
mezd i cen nemovitosti by mélo podle nas sldbnout. Del$im sazbam se doll prilis chtit nebude.
S uklidnénim situace na Blizkém vychodé o&ekavame postupné zvySovani sklonu kfivky trznich
sazeb. Kratky konec kfivky by o néco nize méla tlagit neménnost ménové politiky CNB, zatimco
jeji deldf konec podle nas po Castedné korekci zlstane zvySeny vlivem uvoliovani fiskalni
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politiky u nas i v zahrani¢i. Koruna zlstavé stabilni. V nejblizsich mésicich bude jeji posileni
brzdit silngj$i dolar a stabilita sazeb CNB. V ro&nim horizontu ale odekdvame ndvrat ke
zpeviovani smérem k 24 CZK/EUR. Cely report je k dispozici zde: https://bit.ly/CEO 3Q26 CZ
(pfipadné anglickd verze zde: https://bit.ly/CEO _3Q26 EN).

Konflikt na Blizkém vychodé pokraéuje, cena ropy Brent zistava u 90 USD/barel.
V priib&hu minulého tydne dochdzelo k tderlim ze strany irdnu i Spojenych statll. Americky
dolar se v prvni poloving tydne drzel pobliz 1,14 USD/EUR. Po holubi€im vyznéni zasedani Fedu
a slabsich datech (HDP, PCE inflace) se ve Ctvriek kliCovy devizovy par vyhoupl na
1,15 USD/EUR a tyden zakongil pobliz 1,152 USD/EUR, coz je mezitydenni oslabeni o 1,4 %.

Mény stfedoevropského regionu minuly tyden spoleénou feé nenasly. Ceska koruna téméf
po cely tyden postupné ztracela a tyden zakoncila u 24,20 CZK/EUR. K jejimu oslabeni mohla
prispét redukce sazek na rozsah zpfisnéni ménové politiky CNB. Zatimco jesté v prvni poloving
tydne se korunovy penézni trh pfiklanél ke zvyseni repo sazby jiz na srpnovém zasedani v tomto
tydnu, nyni uz na ném ocekdava ponechani sazeb beze zmény. Ztraty v poslednich dnech
kumuluje madarsky forint. V patek k euru odepsal 0,7 % zejména vlivem obav o dUsledky
vynucené odstavky jaderné elektrarny Paks (za cely tyden ztratil procento). Oslabovani
amerického dolaru tak jako jediny dokdzal pfetavit v zisk polsky zloty, ktery si proti euru minuly
tyden pfipsal 0,4 %.

EUR/CZK EUR/PLN EUR/HUF
24.24 4.337 365.3
24.21 4.329 363.9
2419 4.322 362.5
24.16 4.314 361.2
2413 4.307 359.8
T T T T 2411 . . . . . 4.299 T T T T 1 358.4
27.07. 28.07. 29.07. 30.07. 31.07. 27.07. 28.07. 29.07. 30.07. 31.07. 27.07. 28.07. 29.07. 30.07. 31.07.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 03 August Tuesday 04 August Wednesday 05 August Thursday 06 August Friday 07 August
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons
Euro area Euro area
S&P Eurozone Manufacturing PMI S&P Eurozone Composite PMI Factory Orders MoM Trade Balance SA
Jul F 52.0 52.0 52.0 JulF 51.9 51.3 51.9 |[Jun 1.9 0.4 0.5 Jun 19.1 17.4 171
Exports SA MoM
Germany an 09 05 00
Retail Sales MoM Industrial Production MoM Imports SA MoM
Jun 1.0 -0.3 -0.4 Jun -0.1 -0.4 0.3 Jun -2.5 0.8 1.8
Manufacturing Production MoM Industrial Production SA MoM
spain | dun 40 08 - Jun 09 02 00
S&P Spain Manufacturing PMI
Wi 497 503 505 [spain | France
S&P Global Spain Services PMI ILO Mainland Unemployment Rate
Jul 542 543 548 2Q 7.9 8.0 8.0
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 S&P Global UK Services PMI S&P Global UK Construction PMI
Jul F 52.8 52.8 52.8 Jul F 51.8 51.8 51.8 ||Jul 38.4 41.0 40.0
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Change in Nonfarm Payrolls
Jul 57 105 85
Two-Month Payroll Net Revision
Jul -74 115 --
Unemployment Rate
Jul 4.2 4.2 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
Jun 3.3 3.7 3.4
Real Cash Earnings YoY
Jun 1.6 1.8 1.6
Scheduled Full-Time Pay - SB YoY
Jun 25 25 2.7
Cash Earnings - SSB YoY
Jun 3.1 3.4 3.1
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Imports YoY
Jul 36.0 22.8 28.0
Exports YoY
Jul 27.0 21.2 23.4
Trade Balance
Jul 125.6  120.7 _ 109.0

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 03 August Tuesday 04 August Wednesday 05 August Thursday 06 August Friday 07 August

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

Czech Republic Czech Republic Czech Republic

S&P Global Czech Republic Mfg PMI CPI YoY Industrial Output NSA YoY

Jul 53.9 54.0 53.4 Jul P 1.5 1.8 1.7 |[Jun -1.0 6.9 2.6
Retail Sales ex Auto YoY Trade Balance National Concept
Jun 4.7 4.0 4.0 Jun 9.9 15.9 17.2

Repurchase Rate
6-Aug 3.75 3.75 3.75

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

Industrial Production MoM Selic Rate Overnight Rate CPI YoY

Jun -0.2 0.2 -- 5-Aug 14.25 14.00 14.00 ||6-Aug 6.5 6.5 -- Jul 3.4 3.1 --
CPI Core YoY
Jul 4.0 3.9 -

Bi-Weekly CPI YoY

31-Jul 3.1 3.0 -
Bi-Weekly Core CPI YoY

31-Jul 4.0 3.9 -

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
South Korea

CPI YoY RBI Repurchase Rate CPI YoY Exports YoY
Jul 3.2 3.0 29 ||5-Aug 5.25 5.25 525 ||Jdul 2.6 2.7 2.5 ||dul 40.3 39.3 40.6
CPI Ex Food and Energy YoY CPI Core YoY
Jul 25 2.6 25 Jul 25 24 2.3 ||dul 38.6 48.7 51.8
GDP YoY Trade Balance
2Q 5.6 5.1 5.1 Jul 12.2 16.0 15.4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka

2.srpna 2026 | 7



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Financéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 01. 08. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,22 0,1 % 0,0 % 0,0 % 0,2 %
CZK/USD 21,03 -1,0 % -1,2% 0,0 % 21 %
USD/EUR 1,152 1,2% 1,2 % 0,0 % -1,9 %
USD/JPY 159,4 -2,8 % -1,9 % 0,0 % 1,6 %
USD/CNY 67,52 -0,3 % -0,6 % 0,0 % -3,4 %
GBP/USD 1,347 1,3% 1,4 % 0,0 % 0,1 %
GBP/EUR 0,855 -0,2 % -0,2 % 0,0 % -2,0 %
CHF/EUR 0,932 -0,3 % 1,2 % 0,0 % 0,0 %
CHF/USD 0,809 -1,4 % 0,0 % 0,0 % 1,9 %
NOK/EUR 10,930 -0,7 % -3,0 % 0,0 % -7,6 %
SEK/EUR 10,98 -0,8 % -0,8 % 0,0 % 1,4 %
PLN/EUR 4,309 -0,4 % 0,4 % 0,0 % 21 %
PLN/USD 3,741 -1,6 % -0,8 % 0,0 % 41 %
HUF/EUR 364,9 0,5 % 2,6 % 0,0 % -5,1 %
HUF/USD 316,9 -0,6 % 1,5 % 0,0 % -3,3%
RUB/EUR 91,40 0,6 % 3,3 % 0,0 % -1,6 %
RUB/USD 79,35 -0,6 % 2,1 % 0,0 % 0,3 %
TRY/EUR 54,753 1,4 % 3,0 % 0,0 % 8,5 %
TRY/USD 47,516 0,3 % 1,8 % 0,0 % 10,6 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 01. 08. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 0,0 8,3 117,3 -5,7
CZGB 5Y 4,42 0,0 30,2 148,0 -5,6
CZGB 10Y 4,96 0,0 36,0 175,0 -5,1
GER 2Y 2,82 5,7 30,9
GER 5Y 2,94 5,6 34,2
GER 10Y 3,21 51 32,8
UST 2Y 4,29 1,9 11,7 147,0 -3,8
UST 5Y 4,45 4,0 21,2 150,6 -1,6
UST 10Y 4,73 5,7 25,6 152,9 0,6
PLGB 2Y 4,38 1,8 30,7 156,3 -3,9
PLGG 5Y 5,23 1,3 52,3 228,2 -4,3
PLGB 10Y 5,76 -0,3 49,4 255,3 -5,4
HUGB 3Y 5,43 4,2 50,2 260,8 -1,5
HUGB 5Y 5,54 6,9 57,3 259,6 1,3
HUGB 10Y 5,53 6,0 58,1 232,8 0,9

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 01. 08. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaci EUR (bb) (bb)
CZK 2Y 4,39 -6,5 28,3 136,5 -6,9
CZK 5Y 4,51 -5,5 36,7 142,9 -7,8
CZK 10Y 4,64 -1,5 40,8 140,3 -6,0
EUR 2Y 3,02 0,4 31,9
EUR 5Y 3,08 2,3 33,3
EUR 10Y 3,24 4,5 30,3
USD 2y 4,15 31 11,8 112,6 2,7
USD 5Y 417 4,6 21,8 108,7 2,3
uUsD 10Y 4,32 6,2 26,1 108,1 1,7
PLN 2Y 418 -5,7 32,4 115,4 -6,1
PLN 5Y 4,39 -3,7 44,5 131,2 -6,0
PLN 10Y 4,73 -1,3 47,5 149,3 -5,7
HUF 2Y 5,48 -1,0 38,0 245,5 -1,4
HUF 5Y 5,30 4,0 54,0 221,9 1,7
HUF 10Y 5,19 55 48,0 194,5 1,0
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,60 3,85 4,39 4,65
EUR (depo) 2,25 2,23 2,48 2,93 3,24
USD (horni limit) 3,75 3,63 4,85 4,15 4,32
JPY 1,00 0,91 1,46 1,58 2,711
GBP 3,75 3,75 3,79 4,28 4,65
CHF 0,00 -0,05 -0,04 0,22 0,69
NOK 4,25 4,03 4,62 5,05 4,53
SEK 1,75 1,65 2,04 2,64 3,13
HUF 5,75 5,42 5,59 5,40 510
PLN 3,75 3,25 3,72 4,18 4,73

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Akciové trhy

Svétové akciové trh

posledni zavér 01. 08. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 26 vynos od 31. 12. 25
US Dow Jones 52 485 0,5 % 0,3 % 0,0 % 9,2 %
US S&P 500 7 490 0,7 % 0,1 % 0,0 % 9,4 %
US Nasdaq 25374 1,0 % -2,6 % 0,0 % 9,2 %
Euro STOXX 50 6 358 0,2 % 1,2 % 0,0 % 9,8 %
CAC 40 - Francie 8510 0,3 % 2,1 % 0,0 % 4,4 %
DAX - Némecko 25 629 0,1 % 2,4 % 0,0 % 4,7 %
UK FTSE 100 10 868 -0,3 % 3,7 % 0,0 % 9,4 %
PX - Cesko 2706 0,4 % 5,2 % 0,0 % 0,7 %
WIG20 - Polsko 3920 0,3 % 8,5 % 0,0 % 231 %
BUX - Madarsko 146 689 0,2 % 5,2 % 0,0 % 321 %
SAX - Slovensko 335 0,0 % -0,6 % 0,0 % 1,4 %
BET - Rumunsko 36 155 0,6 % 9,3 % 0,0 % 47,9 %
ISE 100 - Turecko 13 458 1,2 % -6,2 % 0,0 % 19,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 64 362 4,8 % -8,7 % 0,0 % 27,9 %
Hang Seng - Hong Kong 25 884 0,3 % 13,1 % 0,0 % 1,0 %
Shanghai - Cina 3832 0,1 % -6,8 % 0,0 % -3,4 %
PX
posledni zavér 01. 08. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1353 0,1 % 0,4 % 10,7 % 9,0 %
Erste Group Bank 2723 -1,4 % -1,4 % -4,6 % 40,4 %
Kofola CeskoSlovensko 501 0,8 % -0,4 % 1,7 % -2,9 %
Komeréni banka 1050 1,1 % 2,7 % 71 % 4,5 %
Moneta Money Bank 192 1,7 % -0,1 % 1,9% 31,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 740 0,0 % 1,3 % 45 % 7,2 %
Colt CZ, Group SE 909 2,2 % 3,1 % -1,7 % 25,7 %
Vienna Insurance Group 1733 1,6 % 8,8 % 10,0 % 55,0 %
PX
PR maximum za minimum za objem obchodii - pon:ér goieme
posledni zavér 01. 08. 26 (CZK) poslednich 52 tydni  poslednich 52 tydni 1D (v ks) obchodii -1D k 6M
CEZ 1353 1373 1086 90 347 5,0 %
Erste Group Bank 2723 2 889 1941 94 927 24,4 %
Kofola CeskoSlovensko 501 531 446 1427 4,8 %
Komeréni banka 1 050 1285 960 70 551 4,3 %
Moneta Money Bank 192 219 146 286 970 7,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 740 20 250 17 480 161 5,8 %
Colt CZ, Group SE 909 1120 706 37 427 10,3 %
Vienna Insurance Group 1733 1755 1058 5924 15,5 %
Komodity
posledni zavér 01. 08. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 26 vynos od 31. 12. 25
Ropa Brent (USD/barel) 87,9 -3,1 % 22,9 % -2,4 % 44,5 %
Ropa WTI (USD/barel) 84,7 1,3 % 23,5 % 0,0 % 47,5 %
Zlato (USD/trojska unce) 4046,2 -1,4 % 0,4 % 0,0 % -6,3 %
Stfibro (USD/trojska unce) 57,6 -2,4 % -2,6 % 0,0 % -19,6 %
Méd (USD/t) 13835,7 -0,1 % 4,4 % 0,0 % 11,1 %
Hlinik (USD/t) 3184,0 -0,4 % 3,5 % 0,0 % 6,3 %
Olovo (USD/t) 1877,5 -0,9 % 0,6 % 0,0 % -6,6 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD}) 385,1 0,0 % 8,8 % 0,0 % 28,9 %
Emisni povolenky (EUR/t) 80,8 0,0 % 2,2 % 0,0 % -5,8 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

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

Tydenni zprava

I
Makroekonomicka prognéza
Q425 Q126 Q226 Q326 Q426 Q127 Q227 Q327 2025 2026 2027 2028 2029 2030
HDP a jeho struktura
HDP (realné, y/y, %) 2,8 2,2 2,2 2,1 2,1 2,6 2,7 2,8 2,7 2,1 2,6 2,6 2,4 2,2
Spotieba domacnosti (realné, y/y, %) 3,0 3,3 3,2 3,4 2,7 3,1 2,8 2,5 2,6 3,1 2,7 2,2 1,9 2,1
Spotieba viady (realné, y/y, %) 1,9 1,4 1,3 1,2 2,3 2,7 2,6 2,4 2,2 1,6 2,4 2,3 2,3 2,0
Fixni investice (realné, y/y, %) 6,6 6,0 57 4,2 2,8 1,9 2,0 2,2 3,3 4,7 2,2 2,4 2,3 2,4
Cisté exporty (prispévek do y/y) 0,0 -1,5 -1,2 -0,9 -0,6 0,3 0,9 0,8 -0,6 -1,0 0,6 0,5 0,4 0,2
Zasoby (prispévek do y/y) -0,8 0,1 -0,1 0,0 0,3 -0,2 -0,4 -0,2 0,7 0,1 -0,2 0,0 0,2 0,1
Meésicni data z realné ekonomiky
Zahranicni obchod (mld. CZK) 476 69,6 41,7 -186 159 78,4 63,9 19,1 206,8 108,6 199,1 237,6 280,0 2953
Vyvozy (nominalné, y/y, %) -0,3 2,6 6,3 11,5 9,5 4,9 8,2 2,2 2,5 7.4 4,8 6,1 5,6 52
Dovozy (nominalné, y/y, %) -1,0 3,4 7,8 15,8 12,6 4.4 6,7 -0,8 2,9 9,9 3,1 5,6 5,1 5,2
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) 4,3 1,2 2,4 2,7 1,2 2,6 1,4 2,6 21 1,9 2,4 2,9 2,5 2,3
Stavebnictvi (realné, y/y, %) 7,0 41 0,0 1,2 5,0 3,3 3,7 1,2 10,7 2,6 2,7 3,1 2,4 2,2
Maloobchod (realné, y/y, %) 2,9 4.4 3,5 3,6 3,1 2,3 2,2 2,9 3,3 3,7 2,6 2,4 2,3 2,1
Trh prace
Mzdy (nominalné, y/y, %) 6,7 8,1 6,7 6,9 6,8 6,1 6,3 6,5 6,6 7,1 6,1 5,2 4,8 4,4
Mzdy (realné, y/y, %) 4,4 6,3 4,6 4,8 4,3 2,8 3,3 3,8 41 5,0 3.4 3.4 2,7 2,4
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 47 5,1 4,8 49 47 5,0 4,6 4,6 4,4 49 4,7 4,4 4,5 4,6
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,9 3,1 29 3,1 29 3,0 2,8 2,9 2,8 3,0 2,9 2,8 2,9 3,0
Zaméstnanost (ILO 15+, y/y, %) 1,4 1,1 1,1 0,9 0,8 0,4 0,4 0,5 1,2 1,0 0,5 0,4 0,3 0,1
Spotrebitelské a vyrobni ceny
Inflace (y/y, %) 2,2 1,6 2,0 2,0 2,6 3,2 2,8 2,5 2,5 2,1 2,6 1,8 21 2,0
Dané (prispévek do y/y CPI) 0,2 -0,3 -0,4 -0,3 -0,3 0,1 0,2 0,1 0,2 -0,3 0,1 0,0 0,0 0,0
Jadrova inflace (y/y, %) (*) 2,7 2,8 2,9 2,9 3,0 3,0 2,8 2,7 2,7 2,9 2,7 2,3 2,2 2,0
Ceny potravin (y/y, %) (*) 2,3 1,0 -0,4 -0,4 1,1 2,4 3,8 3,5 34 0,3 3,0 1,8 2,0 1,9
Ceny pohonnych hmot (y/y, %) (*) -36 -16 249 188 17,5 98 -11,2 -10,0 67 149 -56 -58 -04 1,2
Regulované ceny (y/y, %) 0,4 -1,3 -1,3 -1,1 0,0 2,6 2,8 2,7 0,9 -0,9 2,6 1,7 2,1 2,0
Ceny v pramyslu (y/y, %) 1,56 23 1,3 24 2,3 52 2,6 1,6 -0,8 0,9 2,8 1,1 1,8 2,0
Finanéni proménné
2T Repo (%, pramér) 3,5 3,5 3,5 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,6 3,6 3,8 3,3 3,0 3,0
3M PRIBOR (%, primér) 3,5 3,5 3,6 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,6 3,7 3,9 34 3,1 3,1
CZK/EUR (prameér) 243 243 243 24,3 24,2 241 24,0 23,9 24,7 24,3 239 23,6 234 234
Vnéjsi prostredi
HDP v EMU (realné, y/y, %) 1,2 1.1 0,9 0,8 0,7 0,8 1,1 1,2 1.1 0,9 1,1 1,3 1,2 1,1
HDP v Némecku (realné, y/y, %) 0,4 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,9 1,2 0,3 0,3 0,9 1,2 1,1 1,0
CPI v EMU (y/y, %) 2,1 2,1 3,1 3,4 3,5 3,4 2,7 2,3 21 3,0 2,7 2,4 2,3 2,0
Ropa Brent (USD/brl, primér) 64,3 71,6 108,1 80,0 75,0 75,0 75,0 72,5 69,0 83,7 73,1 68,1 67,0 67,8
USD/EUR (étvrtleti eop, roky prumér) 1,16 1,17 1,16 1,12 1,11 1,11 1,13 1,14 1,13 1,14 1,13 1,15 1,15 1,15

Zdroj: &sU, ENB, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Poznamka: (*) slozky inflace jsou o&istény o primarni dopad dariovych zmén

Aktualizace prognézy: 31.07.2026
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

Tydenni zprava

|___3q26 | _4q26 | _1Q27 2Q27

EUR/USD 1.12 1.1 1.1 1.13
USD/JPY 160.00 157.00 155.00 154.00
EUR/GBP 0.88 0.89 0.90 0.90
Asie
USD/CNY 6.70 6.60 6.70 6.80
USD/INR 96.00 96.50 97.00 97.50
USD/KRW 1500.00 1480.00 1460.00 1450.00
USD/TWD 31.00 30.50 30.30 30.50
Latinska Amerika
USD/BRL 5.25 5.20 5.15 5.10
USD/CLP 920.00 910.00 900.00 890.00
USD/COP 3375.00 3350.00 3325.00 3300.00
USD/MXN 17.50 17.25 17.00 17.00
Stredni Evropa
EUR/CZK 24.30 24.20 24.10 24.00
EUR/HUF 360.00 355.00 350.00 345.00
EUR/PLN 4.25 4.25 4.25 4.25
EUR/RON 5.20 5.25 5.27 5.29
USD/TRY 48.00 51.00 53.00 55.00
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
3026 | 4026 | 1027 | 2Q27
USD/CZK 21.70 21.80 21.71 21.24
CZK/JPY 7.37 7.20 7.14 7.25
GBP/CZK 27.61 27.19 26.78 26.67
Asie
CNY/CZK 3.24 3.30 3.24 3.12
CZKI/INR 4.42 4.43 4.47 4.59
CZK/IKWR 69.14 67.88 67.24 68.27
CZK/TWR 1.43 1.40 1.40 1.44
Latinska Amerika
BRL/CZK 4.13 4.19 4.22 4.16
CZK/CLP 42.40 41.74 41.45 41.90
CZK/COP 155.56 153.66 153.14 155.38
MXN/CZK 1.24 1.26 1.28 1.25
Stredni Evropa
EUR/CZK 24.30 24.20 24.10 24.00
CZK/HUF 14.81 14.67 14.52 14.38
PLN/CZK 5.72 5.69 5.67 5.65
RON/CZK 4.67 4.61 4.57 4.54
CZKITRY 1.98 2.1 2.20 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 kvartélu
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

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 13.75 13.25 12.50
Chile 5.50 5.50 5.50 5.50
Kolumbie 11.75 11.50 11.25 11.00
Mexiko 9.00 9.00 9.00 9.00
Stiedni Evropa
Cesko 4.75 4.80 4.95 4.95
Mad’arsko 5.20 5.10 5.00 5.00
Polsko 5.30 5.20 5.10 5.00
Rumunsko 6.40 6.70 6.40 6.30
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 | 4026 | _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 1.40 1.40 1.40 1.40
Indie 5.50 5.75 5.75 5.50
Jizni Korea 2.75 3.00 3.25 3.25
Taiwan 2.00 2.13 2.25 2.25
Latinska Amerika

Brazilie 14.25 13.75 13.25 12.25
Chile 4.50 4.50 4.50 4.50
Kolumbie 12.50 12.50 12.25 11.75
Mexiko 6.50 6.50 6.50 6.50
Stiredni Evropa

Cesko 3.75 3.75 3.75 3.75
Mad’arsko 5.25 5.00 5.00 5.00
Polsko 3.75 3.50 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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