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Domaci makroekonomicky kalendar dnes nabizi predevsim predbézny odhad ¢ervencové
inflace, u které o¢ekavame zvyseni z ¢ervnovych 1,5 % na 1,8 % y/y, a to zejména vlivem
vyssSich cen pohonnych hmot a zrychleni jadrové inflace. Tuzemské maloobchodni trzby
bez aut pak podle naSeho odhadu v éervnu zhruba stagnovaly, i tak ale za celé druhé
étvrtleti pravdépodobné vykazi dalsi robustni narist. V eurozéné dnes budou zvefejnéna
pouze finalni data ¢ervencovych PMI ze sluzeb. V USA bude pozornost smérovat na
¢ervencovy ADP report o vyvoji zaméstnanosti v tamnim soukromém sektoru, zejména
kvuli indikacim ohledné vyvoje v nezemédélském sektoru, nebot tzv. payrolls pfijdou na
fadu jiz tento patek. Kromé toho bude v USA zverejnén jesté cervencovy ISM index ze
sluzeb, ktery by podle trzniho konsensu mél potvrdit pretrvavajici robustnost tamni
spotiebitelské poptavky. Na finanénich trzich by mél nadale spiSe prevliadat zvysSeny
optimismus, a to kvili mnozicim se zpravam ohledné mozné dohody mezi USA a iranem
zahrnujici i znovuotevieni Hormuzského prdlivu.

Tuzemské maloobchodni trzby v €ervnu nejspise stagnovaly

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
CR CPI (%, m/m) 09:00 CvcP -0,3 0,7 0,6
CPI (%, y/y) 09:00 CvcP 1,5 1,8 1,7
Maloobchodni trzby bez aut, WDA (%, y/y) 09:00 Cer 4,7 4,0 4,0
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 09:55 CvcF 49,6 49,5 49,6
Kompozitni PMI (b.) 09:55 CGvcF 51,2 51,1 51,2
Eurozéna PMI ze sluzeb (b.) 10:00 CvcF 51,6 51,0 51,6
Kompozitni PMI (b.) 10:00 C&vcF 51,9 51,3 51,9
USA Zameéstnanost v soukromém sektoru — ADP (tis.) 14:15 Cve 98 65
ISM ze sluzeb (b.) 16:00 Cve 54,0 54,5

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

Ceska inflace podle naseho odhadu v éervenci v meziroénim vyjadieni vzrostla
z ¢ervnovych 1,5 % na 1,8 %. Jednou desetinou se na tomto ndrdstu podilelo obnovené
zvy3ovani cen pohonnych hmot, které po Cervnovém poklesu o 8,2 % podle nas v &ervenci
mezimeésicné vzrostly o 3,6 % a meziro¢né byly vyssi o zhruba 20 %. Dalsi desetinou by pak
k narGstu celkové meziroéni inflace mélo podle nas prispét zrychleni jadrové inflace.
Oc¢ekavame, ze mezimési¢ni dynamika jadrové inflace zesilla z 0,2 % na 0,3 % (SA), coz
pfispélo k nardstu jeji meziroéni dynamiky z ¢ervnovych 2,8 % na nami odhadovanych 2,94 %
pro ¢ervenec. PFi¢inou tohoto vyvoje podle nas byla odolna domaci poptavka, pokracuiici rdst
naklad( na bydleni a postupny prisak druhotnych efektl drazsich energii. Zbyla desetina nami
ocekavaného narlstu celkové inflace na 1,8 % by pak méla jit na vrub mirné vyssi dynamice
regulovanych cen a cen potravin, kde vSak pUjde hlavné o vliv srovnavaci zakladny. V pfipadé
cen potravin véetné vdech napojl a tabakovych vyrobkl odhadujeme daldi mezimésiéni pokles,
av$ak o pouze nepatrnych 0,1 %. Za cely letosni rok o¢ekavame celkovou inflaci v priméru na
2,1 % a pfisti rok jeji zrychleni na 2,6 %. Vice k nasi progndze piSeme v nedavno zverejnénych
Ekonomickych vyhledech: https://bit.ly/CEO_3Q26 CZ.

Maloobchodni trzby bez prodeji aut v éervnu pravdépodobné zhruba stagnovaly.
V redlném vyjadieni odhadujeme jejich mezimésicéni zvyseni o 0,1 % po silném kvétnovém rlstu
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o 1,3 %. Navzdory tomuto zpomaleni mezimésicni dynamiky vSak nas odhad stale implikuje, ze
za celé druhé letosni Gtvrtleti by maloobchodni trZzby bez aut mély vykazat meziGtvrtletni nardst
00,7 % (po +1,7 % g/q dosazenych v prvnim &tvrtleti). Spotfebitelska poptavka spolec¢né
s vyS$i investini aktivitou by podle nas mély byt hlavnim zdrojem letosniho rlstu tuzemské
ekonomiky, ktery odhadujeme ve vysi 2,1 %.

Trhy opét ozivily nadéji na uzavieni dohody mezi USA a iranem

Piehled vcerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh

USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 14:30 Cer -77,6 -77,3 -73,0
Tovarni objednavky, SA (%, m/m) 16:00 Cer -1 -0,3 0,2
Tovarni objednavky bez dopravy, SA (%, m/m) 16:00 Cer 2,0 -0,4 0,4
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Cer 7 537 7 359 7 454

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

Véerejsek se na financénich trzich nesl na pozitivni viné vzhledem k nadéjim na uzavreni
dohody mezi USA a irdnem. Podle zastupct Kataru jiz dokonce existuje navrh této dohody.
Vidina opétovného otevieni Hormuzského prdlivu tak tladila cenu surové ropy Brent dale
smérem doll k hranici 80 dolar(l za barel ¢i dokonce nepatrné pod ni. Vzhledem k pfedchozi
velké proménlivosti konfliktu je vSak nutné tyto zpravy brat s jistou rezervou. Rezervovana ve
vysledku byla i reakce hlavniho ménového paru, kdyz americky dolar viaéi euru oslabil 0 0,1 %.
Stredoevropské mény narlst trzniho optimismu ve svém vyvoji také vesmés promitly. Madarsky
forint oproti euru zpevnil o0 0,6-0,7 % a polsky zloty 0 0,2 %. Kurz ¢eské koruny naproti tomu
zUstal zhruba beze zmény pobliz 24,20 CZK/EUR. Korunovi investofi ted spie jiz vy&kavaji na
vysledek &tvrtedniho zasedani CNB. To ale podle nds zménu v nastaveni tuzemské ménové
politiky nepfinese, kdyz ocekdavame ponechani repo sazby beze zmény na 3,75 %.

Zverejnéna véera byla pouze data z USA, ktera byla spiSe slabsi. Deficit amerického
zahrani¢niho obchodu se v ¢ervnu zmirmnil na 73,3 mid. USD z kvétnovych 77,6 mid. USD, coz
bylo zhruba v souladu s trznim konsensem. Dovoz mezimésiéné klesl o 1,8 %, zatimco vyvoz
se snizil 00,9 %. Zklamaly prdmyslové objednavky, které byly v éervnu mezimésiéné nizsi
0 0,3 % oproti oéekavanému nardstu o 0,2 %. Objednavky bez dopravnich prostredkld klesly
o jesté hlubsich 0,4 %. Na americkém trhu prace se potom snizil pocet volnych pracovnich mist
podle JOLTS na 7,359 mil. v Cervnu, coz bylo méné nez trhem odhadovanych 7,454 mil. a také
meéné nez v kvétnu (7,537 mil.). V souhrnu tedy tato data mohla mirné pfispét ke véerejSimu
oslabeni amerického dolaru.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
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Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 04. 08. 26

denni zména mési¢ni zména vynos od 31. 07. 26 vynos od 31. 12. 25

CZK/EUR 24,17 -0,2 % 0,0 % -0,2 % 0,0 %
CZK/USD 20,98 -0,3 % -0,7 % -0,2 % 1,9 %
USD/EUR 1,152 0,1 % 0,7 % 0,0 % -1,8 %
USD/JPY 157,6 0,4 % -2,3 % -1,1 % 0,5 %
USD/CNY 67,47 -0,1 % -0,5 % -0,1 % -3,5 %
GBP/USD 1,345 0,2 % 0,7 % -0,1 % 0,0 %
GBP/EUR 0,857 -0,1 % 0,0 % 0,2 % -1,8 %
CHF/EUR 0,933 0,0 % 1,5% 0,2 % 0,2 %
CHF/USD 0,810 -0,1 % 0,8 % 0,2 % 2,1 %
NOK/EUR 11,001 0,1 % 2,1 % 0,7 % -7,0 %
SEK/EUR 10,98 -0,2 % -0,4 % 0,0 % 1,5%
PLN/EUR 4,296 -0,4 % 0,2 % -0,3 % 1,8 %
PLN/USD 3,730 -0,5 % -0,5 % -0,3 % 3,7 %
HUF/EUR 361,1 -0,8 % 2,2 % -1,0 % -6,1 %
HUF/USD 313,5 -0,9 % 1,5% -1,1% -4,3 %
RUB/EUR 92,98 0,6 % 5,6 % 1,7 % 0,1 %
RUB/USD 80,72 0,5 % 4,8 % 1,7 % 2,0 %
TRY/EUR 54,790 0,1 % 2,3 % 0,1 % 8,6 %
TRY/USD 47,545 0,0 % 1,6 % 0,1 % 10,7 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 04. 08. 26 (%)

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

spread viéi GER (bb)

denni zména spreadu (bb)

CZGB 2Y 3,90 -5,9 0,1 118,6 0,0
CZGB 5Y 4,31 -6,3 21,9 147,7 -0,6
CZGB 10Y 4,84 -6,4 25,3 173,1 -1,9
GER 2Y 2,72 -5,9 18,1

GER 5Y 2,83 -5,7 18,2

GER 10Y 3,11 -4,5 17,2

UST 2Y 4,19 -4,6 5,5 147,5 1,3
UST 5Y 4,33 -6,2 9,5 149,4 -0,5
UST 10Y 4,61 -6,3 12,9 150,6 1,8
PLGB 2Y 4,25 5,3 22,4 153,4 0,6
PLGG 5Y 5,07 -6,6 42,5 224,1 -0,9
PLGB 10Y 5,63 -3,8 41,1 252,5 0,7
HUGB 3Y 5,33 2,6 38,3 261,6 8,5
HUGB 5Y 5,41 1,5 43,6 258,2 7,2
HUGB 10Y 5,42 2,1 46,8 231,8 6,6

Svétové trhy IRS

posledni zavér 04. 08. 26 (%)

denni zména (bb)

mésic¢ni zména (bb)

spread viéi EUR (bb)

denni zména spreadu (bb)

CZK 2Y 4,28 -5,0 22,0 135,4 0,7
CZK 5Y 4,39 -6,0 27,5 142,0 -0,2
CZK 10Y 4,53 -5,7 31,3 138,1 1,6
EUR 2Y 2,93 -5,7 20,2

EUR 5Y 2,97 -5,8 18,2

EUR 10Y 3,14 -4,2 15,8

USD 2Y 4,05 -4,8 7,2 112,4 0,9
USD 5Y 4,05 -6,1 10,9 107,8 -0,3
usD 10Y 4,21 -5,8 14,9 106,8 1,6
PLN 2Y 4,04 3,2 22,0 111,4 2,4
PLN 5Y 4,25 -3,8 32,8 127,8 2,1
PLN 10Y 4,62 -2,0 36,5 147,1 2,2
HUF 2Y 5,33 -7,0 24,5 240,4 1,3
HUF 5Y 513 -8,0 35,5 216,0 2,2
HUF 10Y 5,03 -7,0 333 188,6 2,8

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

O/N sazba (%)

3M BOR (%)

2Y swap (%)

10Y swap (%)

CZK 3,75 3,66 3,84 4,28 4,53
EUR (depo) 2,25 2,20 2,50 2,87 3,14
USD (horni limit) 3,75 3,65 4,85 4,05 4,20
JPY 1,00 0,90 1,48 1,60 2,68
GBP 3,75 3,75 3,77 4,14 4,50
CHF 0,00 -0,10 -0,04 0,15 0,64
NOK 4,25 4,07 4,60 4,96 4,48
SEK 1,75 1,65 2,07 2,55 3,05
HUF 5,75 5,40 5,60 541 5,11
PLN 3,75 3,63 3,72 4,04 4,62

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

Svétové akciové trhy

denni zména meésiéni zména

posledni zavér 04. 08. 26

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 54 086 1,7% 2,2 % 3,1 % 12,5 %
US S&P 500 7737 1,8 % 3,4 % 3,3 % 13,0 %
US Nasdaq 26 585 2,6 % 2,9 % 4,8 % 14,4 %
Euro STOXX 50 6 487 0,9 % 1,2 % 2,0 % 12,0 %
CAC 40 - Francie 8667 0,6 % 1,9 % 1,8 % 6,3 %
DAX - Némecko 26 202 0,8 % 1,6 % 2,2 % 7,0 %
UK FTSE 100 10 879 0,2 % 1,9 % 0,1 % 9,5 %
PX - Cesko 2766 1,0 % 5,8 % 2,2 % 3,0 %
WIG20 - Polsko 3996 1,4 % 8,8 % 1,9 % 25,5 %
BUX - Madarsko 149 085 1,2% 4,2 % 1,6 % 34,3 %
SAX - Slovensko 335 0,0 % -0,6 % 0,0 % 1,4 %
BET - Rumunsko 36 278 -0,5 % 6,4 % 0,3 % 48,4 %
ISE 100 - Turecko 13688 21 % -5,1 % 1,7 % 21,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 63 958 0,3 % -8,3 % -0,6 % 271 %
Hang Seng - Hong Kong 25 853 -0,6 % 10,7 % -0,1 % 0,9 %
Shanghai - Cina 3822 0,3 % -5,5 % -0,3 % -3,7 %
PX

posledni zavér 04. 08. 26 (CZK) zména tydenni zména mési¢ni zména roc¢ni zména
CEZ 1375 0,3 % 2,6 % 10,1 % 10,6 %
Erste Group Bank 2821 2,4 % 2,4 % 1,1 % 40,0 %
Kofola CeskoSlovensko 508 1,0 % 1,8 % 3,0 % -2,3 %
Komeréni banka 1060 -0,4 % 1,0 % 7,0 % 3,0 %
Moneta Money Bank 195 1,8 % 1,6 % 2,6 % 32,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 600 0,7 % 1,1 % 3,9 % 5,9 %
Colt CZ, Group SE 1012 5,9 % 12,6 % 8,2 % 39,0 %
Vienna Insurance Group 1730 -0,7 % 8,3 % 6,9 % 51,2 %

PX

posledni zavér 04. 08. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodil -

pomér objemu
obchodu -1D k 6M

poslednich 52 tydnii  poslednich 52 tydni 1D (v ks) SR
CEZ 1375 1375 1086 60 587 3,4 %
Erste Group Bank 2 821 2 889 1974 30 577 7,8 %
Kofola CeskoSlovensko 508 531 446 3722 12,5 %
Komeréni banka 1 060 1285 960 31112 1,9 %
Moneta Money Bank 195 219 146 233 369 6,2 %
Philip Morris Czech Republic 18 600 20 250 17 480 70 2,6 %
Colt CZ, Group SE 1012 1120 706 67 893 18,4 %
Vienna Insurance Group 1730 1755 1058 404 1,1 %

Komodity

posledni zavér 04. 08. 26

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 79,4 -5,3 % -11,9 % 30,4 %
Ropa WTI (USD/barel) 75,8 -5,7 % 10,3 % -10,5 % 32,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 4078,0 0,0 % -2,4 % 0,8 % -5,6 %
Stfibro (USD/trojské unce) 59,6 0,0 % -4,6 % 3,4 % -16,9 %
Méd’ (USD/t) 14168,9 1,6 % 6,4 % 2,4 % 13,8 %
Hlinik (USD/t) 3223,0 0,0 % 4,3 % 1,2 % 7,6 %
Olovo (USD/t) 1896,0 1,6 % 0,2 % 1,0 % -5,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 373,4 0,0 % 5,8 % -3,0 % 25,0 %
Emisni povolenky (EUR/t) 80,8 0,6 % 0,9 % 0,1 % -5,7 %
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.
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