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USD/EUR: Po slabych datech zaméstnanosti z minulého tydne se tento tyden v USA
pozornost zaméfi na inflaéni statistiky. Rust cen by mél kompenzovat ¢ervnové zpomaleni
a v ¢ervenci opét posilit. Zverejnéna zde budou jesté data maloobchodnich trzeb, ktera
napovi o kondici tamni spotfebitelské poptavky. Zatimco v minulém tydnu dolar vaéi euru
ztracel, tento tyden by mohl néco ziskat zpét. Nepujde ale pouze o data, nebot oslabovani
dolaru bylo tazeno i geopolitickymi udalostmi, konkrétné optimismem ohledné mozného
uzavieni dohody mezi USA a iranem a otevieni Hormuzského prilivu. Zde ale stéle panuje
fada nejasnosti, které mohou do vyvoje finanénich trhii opét zasahnout. V eurozéné bude
zverejnén druhy odhad HDP za Q2 26 a éervnova pramyslova produkce. Tato data by ale
méla pouze potvrdit prozatimni odolnost ekonomiky eurozény v prostfedi zvysené
geopolitické nejistoty. Na vyvoj finanénich trhii vyznamny vliv zfejmé mit nebudou.

CZK/EUR: V tuzemsku byl minuly tyden nabity, tento bude jiz klidnéjsi. Predbézny odhad
inflace v souladu s oéekavanimi ukazal na jeji mirny nartst z 1,5 % na 1,7 %, ktera ale
zlstala pod cilem CNB. Data z redlné ekonomiky potom potvrdila jeji pokraéujici solidni
vykon a odolnost. Ceska narodni banka po éervnovém zvyseni tentokrat tirokové sazby
nezménila a indikovala, Zze by jejich stabilita mohla pokradovat také na dalsich
zasedanich. Korunovi investofi tak ubrali ze svych sazek na dalsi utazeni ménové politiky
a koruna mirné oslabila. Tento tyden by tuzemskou ménu mohlo ovlivnit zvefejnéni vyse
jadrové inflace v ramci finalnich dat spotrebitelskych cen. My pro ¢ervenec odhadujeme
narust z 2,8 % na 2,9-3,0 %. Vyvoj koruny bude ale spiSe ve vieku globalnich trendd.

Ekonomika eurozény zatim odolava geopolitickym tlakiim

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Podil nezaméstnanych osob (%) Po Cve 4,8 5,0 4,9
Eurozona Duveéra investord Sentix (saldo v %) Po Srp -3,1 -0,5
CR CPI (%, m/m) Ut CvcF 0,6 0,6 0,6
CPI (%, y/y) Ut CvcF 1,7 1,7 1,7
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) St CvcF 0,9 0,9 0,9
Harmonizovana inflace (%, y/y) St CvcF 2,8 2,8 2,8
USA CPI, SA (%, m/m) St Cve -0,4 0,2 0,1
CPI (%, y/y) St Cve 3,5 3,4 3,4
Jadrova inflace, SA (%, m/m) St Cve 0,0 0,2 0,2
Jadrova inflace (%, y/y) St Cve 2,6 2,5 2,5
CR Bézny Gdet platebni bilance (mld. CZK) Gt Cer -38,31 -39,40  -44,26
Eurozéna Primyslova produkce, SA (%, m/m) Gt Cer -0,2 0,2 0,0
Praimyslova produkce, NSA (%, y/y) Gt Cer 1,2 -0,5 -0,6
USA PPI, SA (%, m/m) Gt Cve -0,3 0,2
PPI (%, yly) Gt Cve 5,5 4,9
PPI bez potravin a energii, SA (%, m/m) Gt Cve 0,2 0,3
PPI bez potravin a energii (%, y/y) Gt Cve 4,7 4,1
Polsko HDP, SA (%, q/q) P4 2QP 0,6 0,9 0,9
HDP, NSA (%, y/y) Pa 2QP 3,5 3,7 3,7
Eurozéna HDP, SA (%, 9/q) Pa 2QS 0,4 0,4 0,4
HDP, SA (%, y/y) P4 2QS 1,0 1,0 1,0
USA Maloobchodni trzby — nominélné, SA (%, m/m) Pa Cvc 0,2 0,1
Maloobchodni trzby bez aut - nominélné, SA (%, m/m) Pa Cvc -0,2 0,2
Spotrebitelska dlivéra — University of Michigan (b.) Pa Srp P 55,2 54,6

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

Datum a ¢as dokonceni: 10. srpna 2026, 07:31
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USA: Inflace CPI (%, y/y)

V USA se v tomto tydnu pozornost finanénich trhi pfesune od trhu prace k inflaénim
statistikam. Navzdory ¢ervnovému zvolnéni jadrové inflace podle nas cenové tlaky v USA
zUstavaji stale silné. Trend inflace se i nadale pohybuje spiSe pobliz 3 %, nez aby sméfoval ke
dvouprocentnimu cili tamni centralni banky. Oekavame, ze Cervencové statistiky CPI by mély
ukazat na mezimésic¢ni narlst spotiebitelskych cen o 0,2 %, zatimco meziroéni inflace by méla
mirné zpomalit z 3,5 % na 3,4 %. Jadrova inflace by po ¢ervnové mezimésicni stagnaci méla
znovu nabrat tempo a rovnéz dosahnout +0,2 % m/m, k ¢emuz by mély pfispét pfedevsim
sluzby a slozka bydleni. V meziro¢nim vyjadfeni by ale i v jgjim pfipadé mélo dojit k mirnému
zvolnéni z 2,6 % na 2,5 %. Vyvoj cen energii by naopak mél mit na celkovou inflaci jen omezeny
dopad, nebot primérné ceny pohonnych hmot se oproti ervnu zménily jen nepatrné, pfestoze
surova ropa v dlsledku obnoveného pnuti na Blizkém vychodé opét vyznamné zdraZzovala. Vétsi
vyznam nez samotny CPl mlze mit pro finanéni trhy a tamni centrdini banku zvefejnéni
vyrobnich cen, konkrétné nékterych slozek. Pravé statistiky PPI totiz obsahuji fadu polozek
vyuzivanych pfi vypoctu Fedem preferovaného ukazatele inflace PCE, a pfedevsim pak jeho
jadrové slozky. Pozornost bude vénovana hlavné cenam zdravotnickych sluzeb, které
v poslednich mésicich vykazuiji zrychleni a pfedstavuji zhruba pétinu jadrové inflace PCE. Pokud
by &ervencova data tento trend potvrdila, mohlo by to zvysit Sance na to, Ze Fed na nékterém
z dalSich zasedani obnovi debatu o zpfisnéni ménové politiky.

Eurozéna: HDP (%, g/q, SA) Eurozéna: droven primyslové produkce
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Data z eurozény, konkrétné druhy odhad HDP za Q2 26 a ¢ervnova primyslova produkce,
by méla potvrdit relativné priznivy stav ekonomiky pres trvavajici geopolitické napéti.
Ocekavame, ze pro Q2 dojde k potvrzeni mezictvrtletnino rdstu HDP 00,4 % a toho
meziro¢niho na 1,0 %. Ekonomicka aktivita byla podle nas nadéle podporovana hlavné domaci
poptavkou, zahrnujici jak soukromou a verfejnou spotrebu, tak i ozivujici investice. Po vysoce
zaporném pfispévku v Q1 26 kvdli volatilnim datdim z Irska by mél tentokrat pozitivné plsobit
rovnéz Cisty vyvoz. Hospodarskd situace v Némecku se postupné zlepsuje, kdyz pokracuje
pozvolné ozivovani prdmyslu na pozadi rostoucich novych objednavek. Vice se v tamni
ekonomice jiz mUZe projevovat také dlouho odéekavany efekt vysSich fiskalnich vydajd.
Prdmyslova produkce v eurozoné jako celku potom podle naseho odhadu po kvétnovém
poklesu 0 0,2 % v ervnu naopak o 0,2 % mezimésiéné vzrostla. Kvétnova slabost byla opét
do zna¢né miry zpUsobena vyvojem v Irsku. Po odisténi o tento vliv zlstala primyslova aktivita
v eurozéné prekvapivé odolnd navzdory vy$S$im cenam energii a daldich vyrobnich vstupd, &i
diléim problémim v dodavatelskych fetézcich. Souhrnné by tak data z eurozény méla potvrdit
obrazek ekonomiky, ktera sice neroste rychlym tempem, ale navzdory nepfiznivému vnéjSimu
prostredi siv Q2 26 udrzela odolnost a vytvari pro ECB relativné komfortni prostor pro vyckavaci
pfistup k pfipadnym dalS§im zménam meénové politiky. Jak uvadime nize, tak posledni
predstinové ukazatele potvrzuji zlep$ujici se situaci v evropském primyslu, avSak zaroven
naznacuji oslabeni spotrebitelské poptavky.
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Odolna ¢eska ekonomika, slabsi trh prace USA a levnéjsi ropa

Prehled klicovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko  Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) Po Cer 1,2 -11 -0,3
Maloobchodni trzby, NSA (%, y/y) Po Cer -2,8 4.6 3,1
CR PMI ze zpracovatelského priimyslu (b.) Po Cve 53,9 52,2 53,4
Némecko PMI ze zpracovatelského pramysiu (b.) Po Cvc F 52,2 52,2 52,2
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského pramysiu (b.) Po Cvc F 52,0 51,9 52,0
CR Bilance statniho rozpoétu (mid. CZK) Po Cve -183,6 -176,6
USA ISM ze zpracovatelského pramyslu (b.) Po Cve 53,3 55,6 53,9
Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) Ut Cer -77,6 -73,3 -73,0
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) Ut Cer 7 537 7 359 7 454
Tovami objednavky, SA (%, m/m) Ut Cer 1.1 -0,3 0,2
CR CPI (%, m/m) st O&wP -0,3 0,6 0,6
CPI (%, y/y) st CwP 1,5 1,7 1,7
Maloobchodni trzby bez aut, WDA (%, y/y) St Cer 4,8 3,6 4,0
Némecko PMI ze sluzeb (b.) St Cvc F 49,6 49,8 49,6
Eurozéna  PMI ze sluzeb (b.) St Cvc F 51,6 51,7 51,6
USA Zaméstnanost v soukromém sektoru, ADP report (tis.) St Sve 95 44 65
ISM ze sluzeb (b.) St Sve 54,0 54,1 54,5
Némecko  Tovarni objednavky, SA (%, m/m) Gt Cer 0,3 3,1 0,5
Tovami objednavky, WDA (%, y/y) Gt Cer 4,5 6,5 5,9
CR Pramyslova produkce, NSA (%, y/y) Gt Cer -1,0 7,2 2,6
Stavebni vyroba, WDA (%, y/y) Gt Cer 4,4 2,0
Bilance zahraniéniho obchodu (mld. CZK) Gt Cer 11,4 15,5 17,2
Eurozéna  Maloobchodni trzby, SA (%, m/m) Gt Cer 0,4 -0,3 0,1
Maloobchodni trzby, WDA (%, y/y) Gt Cer 1,9 0,7 1,0
¢R Rozhodnuti CNB: dvoutydenni repo sazba (%) Gt 3,75 3,75 3,75
USA Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) Gt k 1.8. 198 199 205
Némecko Zahrani¢ni obchod (mid. EUR, SA) Pa Cer 19,3 15,4 17,2
Primyslova produkce, SA (%, m/m) Pa Cer 0,7 0,2 0,2
Primyslova produkce, WDA (%, y/y) Pa Cer 0,0 -0,1 0,1
Madarsko  CPI (%, m/m) P4 Sve 0,0 -0,1 0,2
CPI (%, y/y) P4 Cve 1,7 1,2 1,6
USA Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.) Pa Cve 20 -23 80
Nova prac. mista - revize za posledni 2 mésice (tis.) Pa Cve -74 -103
Priimérné hodinové vydélky, SA (%, m/m) Pa Sve 0,3 0,1 0,3
Primérné hodinové vydélky, SA (%, y/y) Pa Sve 3,4 3,2 3,5
Mira nezaméstnanosti, SA (%) Pa Sve 4,2 41 4,2

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

Minuly tyden nabidl celou sadu mésic¢nich dat z ceské ekonomiky, ktera potvrdila jeji
odolnost a zaroven s tim ale i pretrvavajici domaci inflacni tlaky. Podle predbézného
odhadu €SU meziroéni inflace v CR vzrostla z éervnovych 1,5 % na 1,7 % v &ervenci, coz bylo
v souladu s trznim konsensem. Cervencové zvyseni mezirodni dynamiky bylo nejspige spojeno
se zdraZzenim pohonnych hmot a vys$i jadrovou inflaci. Rdst cen sluzeb zrychlil z 4,5 % na
4,7 % y/y. Ceny potravin naproti tomu pokraGovaly v poklesu navzdory vy$$im nakladim
spojenym s drazSimi pohonnymi hmotami. Vice zde: https://bit.ly/CPI_Jul26_flash. Tuzemské
maloobchodni trzby bez prodejl aut za Eerven v rediném vyjadfeni vykézaly mezimésiéni pokles
0 0,1 %. Meziro€né byly tyto trzby stale o 3,6 % vysSi, trzni konsensus ovSem ocekaval silngjsi
rist 0 4,0 %. Navzdory slabsimu ¢ervnovému vysledku vykazaly trzby bez prodejd aut za celé
druhé letosni tvrtleti nardst o 0,6 % g/qg. To sice oproti prvnimu Gtvrtleti znadi pomalejsi tempo
ristu, pfesto ale data trzeb nadale indikuji robustni zvy$ovani redlnych spottebitelskych vydajd.
Vice zde: https:/bit.ly/Retail_Jun26. Tuzemska primyslova produkce ve druhém Ctvrtleti
vzrostla osilna 2 % g/q, kdyz &ervnovy vysledek naopak trhy velmi pozitivné prekvapil
(+7,2 % y/y NSA oproti konsensu ve vysi +2,6 %). Silny rlst prdmyslu v ¢ervnu (+1,2 % m/m)
a nadale solidni exportni vykon podle nas potvrzuji pokracujici cyklické oziveni vyrobniho
sektoru. Vice zde: https://bit.ly/IndJun26cz. Predstihova data i pfes vySSi ceny energii pfitom
stale indikuji relativné pfiznivy vyhled. PMI z &eského zpracovatelského primyslu sice
v Gervenci klesl z 53,9 b. na 52,2 b. a zaostal tak za konsensem ve vysi 53,4 b., i tak ale zistal

bezpeéné v pasmu expanze. Vice zde: https://bit.ly/PMIJul26.
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CR: inflace (%, y/y)

CENB podle oéekavani ve étvrtek ponechala tirokové sazby beze zmény a indikovala jejich
stabilitu i pro dalsi zasedani, coz vedlo k mirnému oslabeni koruny. Souc¢asna restrikce
ménoveé politiky je podle guvernéra Michla dostate¢na a centralni banka ma tedy nyni prostor
vyhodnocovat nové dostupna data a setrvalost proinflanich rizik. Nova progndéza centralni
banky oéekava, ze zakladni repo sazba zlstane na soucasnych 3,75 % po zbytek letosniho
roku i cely pfisti rok. To oCekavame také my. Robustni domaci ekonomika bude na jedné strané
branit brzkému snizovani sazeb, k jejich dal§imu zvySeni by ale podle nas iz také dojit nemélo,
nebot oéekavame postupné zmirfiovani proinflaénich rizik. Vice k tomu ve specidlnim reportu
zde: https:/bit.ly/CNB_Focus Aug26_CZ. Zatimco do &tvrtedniho zasedani CNB méla koruna
tendenci mirné posilovat na pozadi globdiniho optimismu ohledné mozného otevieni
Hormuzského prdlivu, tak v zavéru minulého tydne skoncila o zhruba 0,2 % slabsi pobliz
24,26 CZK/EUR. Na zakladé tiskové konference guvernéra Michla, ktera byla méné jestfabi nez
ta z €ervna, totiz korunovi investofi zredukovali své sazky na dalsi zvySovani sazeb centralni
banky. Nyni trh zaceruje zhruba jedno dalsi zvySeni repo sazby na pfelomu roku, zatimco na
zacatku minulého tydne jesté pocital s priblizné dvéma zvySenimi.

Eurozéna: indexy PMI (b.) USA: non-farm payrolls (tis.)
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Data z Némecka ukazala na probihajici postupné oziveni tamniho primyslu, zatimco
spotrebitelska poptavka oslabuje. Kone¢na hodnota kompozitniho indexu PMI v Némecku za
dervenec byla revidovana nepatrné smérem vzhlru na 51,3 b., coZ je nejvy$si hodnota od
bfezna. Optimismus prevladal hlavné ve zpracovatelském primyslu (52,2 b.), zatimco sektor
sluzeb se Ctvrty mésic vfadé nachazel v pasmu kontrakce (49,8 b.). Relativné slabou
spotiebitelskou poptavku potvrdily némecké maloobchodni trzby za Cerven, které prekvapily
hlub§im mezimési¢nim poklesem o 1,1 % (oproti ofekavanym -0,3 %) a zcela tedy
kompenzovaly kvétnovy narlst v obdobné vysi. Maloobchodni trzby byly navic mezimésiéné
nizsi i v celé eurozéng, a to 0 0,3 %. Meziroéné zde rostly pouze o 0,7 %. Negativni vliv na
evropskou spotrebitelskou poptavku mize mit nejistota ohledné dopadd konfliktu na Blizkém
vychodé. Pozitivnéjsi zpravou byly prdmyslové statistiky z Némecka. Tam primyslova produkce
rostla tfeti mésic v fadé, kdyz v Gervnu pfidala 0,2 % m/m. Pfispél k tomu zejména narlst
automobilové vyroby o 3,6 % m/m. Meziroéné vsak stdle zhruba stagnovala. Némecké
primyslové zakazky za ¢erven potom vyrazné prekonaly oekavani, kdyz zaznamenaly nardst
0 3,1 % m/m. Castedné se na tom ale mohla podilet sestupnd revize dat za predchozi mésic.

Eurodolarovému trhu minuly tyden kromé optimisticky vyhlizejicich zprav z Blizkého
vychodu dominovala prekvapivé slaba ¢ervencova data americké zaméstnanosti. Pocet
pracovnich mist mimo zemédélstvi (tzv. non-farm payrolls) klesl o 23 tisic, coz bylo vyrazné pod
konsensem &ekajicim naopak narCst o 80 tis. Udaje za kvéten a éerven byly navic revidovany
smérem dolG v souhrnu o 1083 tis. pracovnich mist, coz naznacuje, Zze americky trh prace byl
v poslednich mésicich vyrazné slabsi, nez se plvodné predpokladalo. Mira nezaméstnanosti
nicméné mirné poklesla na 4,1 % oproti trhem predpokladané stabilité na 4,2 %, jelikoz mira
ekonomické aktivity nadale klesala. K redukci pracovnich mist dochazelo ve statni sprave,
v odvétvi sluzeb spojenych s travenim volného ¢&asu, v pohostinstvi a maloobchodu.
V soukromém sektoru jako celku pfesto v ¢ervenci doslo k nardstu o 30 tis. pracovnich mist.
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Dolarovy trh v reakci na slaba &isla zaméstnanosti mirné zredukoval sazky na zvySovani sazeb
Fedu. Zatimco na zac¢atku minulého tydne témér plné zacerioval zvySeni na fijnovém zasedani
centralni banky, nyni ho o¢ekava az v prosinci. Trh zaroven snizil sazky na to, ze v souhrnu
pljde o vice nez jedno zvySeni. Pokles dolarovych sazeb tlacil ha oslabeni americké mény.
Timto smérem plsobily i zpravy, které minuly tyden pfichazely z Blizkého vychodu. Ty totiz
indikuif, Ze by v brzké dob& mohlo dojit k dohod& mezi USA a ranem a zarovefi s tim i k otevieni
Hormuzského prllivu. Americky dolar tak vkontextu slabych dat ztamniho trhu prace
a globalné nizsi rizikové averze v mezitydennim vyjadfeni vici euru oslabil o 0,2-0,3 %. Cena
surové ropy Brent potom v prlibéhu tydne klesla ze zhruba 85 na pfiblizné 80 dolard za barel.

EUR/CZK EUR/PLN EUR/HUF
24.32 4.319 367.5
24.29 4.313 365.9
24.25 4.307 364.4
24.22 4.301 362.9
24.19 4.295 361.4
T T T T 1 2415 i . . . . 4.289 T T T T  359.8
03.08. 04.08. 0508. 07.08. 10.08. 03.08. 04.08. 05.08. 07.08. 10.08. 03.08. 04.08. 05.08. 07.08. 10.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 10 August Tuesday 11 August Wednesday 12 August Thursday 13 August Friday 14 August
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 GDP SA QoQ
Jun -0.2 0.2 - 2QS 0.4 0.4 -
Industrial Production WDA YoY GDP SA YoY
Jun -1.2 -0.5 - 2Q S 1.0 1.0 -

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

GDP QoQ
2QP 0.6 0.4 --
GDP YoY
2QP 0.9 1.1 --
Monthly GDP (MoM)
Jun 0.1 0.0 -
Industrial Production MoM
Jun -0.5 -0.3 --
Manufacturing Production MoM
Jun 0.1 0.0 -
Construction Output MoM
Jun -0.8 0.5 -
Index of Services MoM
Jun 0.3 0.0 -
Unit Prev SG Cons |(Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
CPI YoY
Jul 3.5 3.4 --
Core CPI YoY
Jul 2.6 2.5 --

Other Countries
Monday 10 August Tuesday 11 August Wednesday 12 August Thursday 13 August Friday 14 August

Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_[|Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Czech Republic

Share of Unemployed 15-65 Current Account Monthly CZK

Jul 4.8 5.0 - Jun -38.3 -394 -

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
IBGE Inflation IPCA YoY Retail Sales MoM
Jul 4.6 4.5 -- Jun 0.1 0.5 --

Mexico

Industrial Production SA MoM
Jun -0.8 0.6 -

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

RBA Cash Rate Target CPI YoY
11-Aug  4.35 4.35 - Jul 4.4 4.2 -

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

Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 07. 08. 26 denni zména mési¢ni zména vynos od 31. 07. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,27 0,1 % 0,2 % 0,2 % 0,4 %
CZK/USD 20,99 -0,2 % -1,0 % -0,2 % 2,0 %
USD/EUR 1,156 0,3 % 1,2 % 0,4 % -1,5%
USD/JPY 157,5 -0,7 % -2,8 % -1,2 % 0,4 %
USD/CNY 67,47 -0,1 % -0,7 % -0,1 % -3,5 %
GBP/USD 1,350 0,3 % 0,9 % 0,2 % 0,3 %
GBP/EUR 0,856 0,0 % 0,2 % 0,1 % -1,8 %
CHF/EUR 0,934 -0,2 % 1,3 % 0,2 % 0,3 %
CHF/USD 0,808 -0,6 % 0,1 % -0,1 % 1,8 %
NOK/EUR 10,979 -0,2 % -1,9 % 0,4 % -7,2 %
SEK/EUR 10,96 0,0 % -0,8 % -0,2 % 1,2 %
PLN/EUR 4,300 0,0 % 0,1 % -0,2 % 1,9 %
PLN/USD 3,720 -0,4 % -1,1% -0,6 % 3,56 %
HUF/EUR 363,3 -0,4 % 2,5 % -0,4 % -5,5 %
HUF/USD 314,3 -0,7 % 1,3 % -0,8 % -41 %
RUB/EUR 95,09 1,4 % 9,0 % 4,0 % 2,4 %
RUB/USD 82,27 1,6 % 7,7 % 3,7 % 4,0 %
TRY/EUR 55,163 0,4 % 3,1 % 0,8 % 9,3 %
TRY/USD 47,698 0,2 % 1,9 % 0,4 % 11,0 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 07. 08. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,83 -1,1 -4,0 107,9 0,2
CZGB 5Y 4,19 -1,7 12,1 132,5 -0,3
CZGB 10Y 4,74 -1,6 14,3 161,2 -0,8
GER 2Y 2,75 -1,3 16,5
GER 5Y 2,86 -1,4 15,7
GER 10Y 3,13 -0,8 13,9
UST 2Y 4,20 -5,0 1,0 144,5 -3,7
UST 5Y 4,35 -4,4 6,3 149,0 -3,0
UST 10Y 4,65 -3,2 9,4 151,3 -2,4
PLGB 2Y 4,20 -2,5 12,3 144,7 -1,2
PLGG 5Y 5,05 -1,8 30,3 219,0 -0,4
PLGB 10Y 5,65 -1,2 31,7 251,6 -0,4
HUGB 3Y 5,27 0,2 29,5 251,9 1,5
HUGB 5Y 5,32 0,1 32,0 246,2 1,5
HUGB 10Y 5,37 2,5 37,4 223,8 3,3

Svétové trhy IRS

posledni zavér 07. 08. 26 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,19 -4,8 14,8 123,7 -3,1
CZK 5Y 4,30 -5,0 17,3 129,3 -3,3
CZK 10Y 4,44 -4,8 19,8 1271 -3,2
EUR 2Y 2,96 -1,7 18,7
EUR 5Y 3,00 -1,7 15,5
EUR 10Y 3,16 -1,5 11,3
uUsD 2y 4,05 -5,3 1,3 109,5 -3,6
UsD 5Y 4,07 -4,2 7,7 106,8 -2,5
usD 10Y 4,24 -3,5 11,0 107,4 -2,0
PLN 2Y 4,02 -3,0 17,3 105,9 -1,3
PLN 5Y 4,24 -3,5 26,0 123,0 -1,8
PLN 10Y 4,61 -3,5 28,5 144,9 -2,0
HUF 2Y 517 -6,5 10,5 220,9 -4,8
HUF 5Y 4,99 -6,0 22,0 198,5 -4,3
HUF 10Y 4,93 -4,5 21,7 176,6 -3,0
Prehled urokovych sazeb
meénovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,66 3,83 4,19 4,44
EUR (depo) 2,25 2,18 2,47 2,87 3,17
USD (horni limit) 3,75 3,64 4,85 4,06 4,24
JPY 1,00 0,93 1,49 1,66 2,67
GBP 3,75 3,74 3,78 4,18 4,52
CHF 0,00 -0,10 -0,04 0,17 0,64
NOK 4,25 4,03 4,59 4,93 4,46
SEK 1,75 1,66 2,07 2,64 3,11
HUF 5,75 5,70 5,57 517 4,94
PLN 3,75 3,65 3,74 4,01 4,61

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

Tydenni zprava

Akciové trhy

Svétové akciové trhy

denni zména

meésiéni zména

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie

DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

posledni zavér 07. 08. 26 (CZK)

posledni zavér 07. 08. 26

54 037 0,3 %
7758 0,6 %
26 691 1,3 %
6524 0,3 %
8715 0,2 %
26 319 0,7 %
10901 0,3 %
2785 -0,7 %
4 000 -0,5 %
148 633 1,4 %
325 0,0 %
35 500 -0,6 %
13779 -0,1 %
65 607 -0,1 %
25 668 0,5 %
3 940 1,0 %

denni zména

21 %
3,4 %
3,4 %
3,2 %
3,3 %
3,4 %
2,2 %
6,6 %
8,9 %
4,9 %
-0,8 %
5,2 %
-5,0 %
-3,9 %
9,2 %
-1,3%

tydenni zména

vynos od 31. 07. 26
3,0 %
3,6 %
5,2 %
2,6 %
2,4 %
2,7 %
0,3 %
2,9 %
2,0 %
1,3 %

-0,3 %
-1,8%
2,4 %
1,9 %
-0,8 %
2,8 %

meésiéni zména

vynos od 31. 12. 25
12,4 %
13,3 %
14,8 %
12,6 %

6,9 %
7,5 %
9,8 %
3,7 %
25,6 %
33,9 %
1,0 %
45,3 %
22,4 %
30,3 %
0,1 %
-0,7 %

rocni zména

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

CEZ
Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodity

1369 -0,7 %
2917 3,2 %
501 -0,2 %
1045 0,0 %
197 0,1 %
18 760 0,5 %
985 -2,2 %
1765 5,1 %

&r 07. 08. 26 (CZK]
e (CZK) - ostednich 52 tydn

1369 1375
2917 3 005
501 531
1045 1285
197 219
18760 20 250
985 1120
1765 1800

denni zména

1,2%
71 %
0,0 %
-0,5 %
2,5 %
0,1 %
8,4 %
1,8 %

poslednich 52 tydna

1086
1974
446
960
148

17 500
706
1058

meési¢ni zména

objem obchodii
1D (v ks)

5,3 %
2,3 %
1,4 %
6,1 %
1,9 %
4,3 %
9,3 %
9,2 %

86 875
66 697
1857
103 289
174 815
81

34 382
12437

10,4 %
39,2 %
-4,8 %

0,5 %
32,0 %

6,7 %
34,9 %
54,0 %

pomér objemu
obchod -1D k 6M
praméru

5,0 %
17,0 %
6,2 %
6,5 %
4,8 %
3,0 %
9,3 %
33,7 %

posledni zavér 07. 08. 26

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 83,6 1,3 % 12,7 % -7,3 % 37,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 78,2 1,2 % 11,0 % -7,7 % 36,2 %
Zlato (USD/trojska unce) 4341,6 0,0 % 5,7 % 7,3 % 0,5 %
Stiibro (USD/trojska unce) 63,6 0,0 % 6,0 % 10,4 % -11,3 %
Méd" (USD/t) 14190,6 -0,3 % 6,7 % 2,6 % 13,9 %
Hlinik (USD/t) 3280,0 0,6 % 4,5 % 3,0 % 9,5 %
Olovo (USD/t) 1887,0 0,1 % 0,1 % 0,5 % -6,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 380,8 0,0 % 49 % 1,1 % 27,5 %
Emisni povolenky (EUR/t) 82,8 1,7% 3,8 % 2,5 % -3,5 %
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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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Makroekonomicka prognéza

Q425 Q126 Q226 Q326 Q426 Q127 Q227 Q327 2025 2026 2027 2028 2029 2030
HDP a jeho struktura
HDP (redlné, yly, %) 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 vlady (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 24 23 2,4
Cisté exporty (pfispévek 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
Mésicni data z realné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mid. CZK) 476 696 417 -186 159 784 639 191 206,8 108,6 199,1 237,6 280,0 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 5,2
Dovozy (nominalné, y/y, %) -1,0 34 7.8 158 12,6 4,4 6,7 -0,8 2,9 9,9 3,1 5,6 5,1 52
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) 43 1,2 2,4 2,7 1,2 2,6 1,4 2,6 2,1 1,9 2,4 2,9 2,5 2,3
Stavebnictvi (realné, y/y, %) 7,0 4.1 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 (redlné, y/y, %) 2,9 4,4 3,5 3,6 3,1 2,3 2,2 2,9 3,3 3,7 2,6 24 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 52 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 34 34 2,7 24
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 4,7 51 4,8 4,9 4,7 5,0 4,6 4,6 4,4 4,9 4,7 4,4 4,5 4,6
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,9 3,1 2,9 3,1 2,9 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 2.1 2,0
Dané (pfispévek 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 29 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, %) (*) -3,6 -1,6 249 188 17,5 98 -11,2 -10,0 67 149 56 -5,8 -0,4 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, %) -1,5 -2,3 1,3 2,4 2,3 52 2,6 1,6 -0,8 0,9 2,8 1,1 1,8 2,0
Finanéni proménné
2T Repo (%, priamér) 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 (%, pramér) 3,5 35 3,6 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 3,6 3,7 3,9 3,4 3,1 3,1
CZK/EUR (pramér) 243 243 243 243 242 241 240 239 247 243 239 236 234 234
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, %) 21 2,1 3,1 34 3,5 34 2,7 2,3 2,1 3,0 2,7 2,4 2,3 2,0
Ropa Brent (USD/brl, priimér) 643 716 1081 800 750 750 750 725 690 837 731 681 670 678
USD/EUR (&tvrtleti eop, roky primér) 1,16 1,17 116 112 1,11 1,11 1,13 1,14 1,13 114 113 115 115 1,15

Zdroj: CSU, CNB, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: (*) slozky inflace jsou ogistény o primarni dopad dariovych zmén

Aktualizace prognézy: 31.07.2026
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Finan¢ni predpovédi
Ménové kurzy

EUR/USD
USD/JPY
EUR/GBP

Asie

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

|___3q26 | _4q26 | _1Q27 2Q27

1.12

160.00

0.88

6.70
96.00

1500.00

31.00

5.25

920.00
3375.00

17.50

24.30

360.00

4.25
5.20
48.00

1.11

157.00

0.89

6.60
96.50

1480.00

30.50

5.20

910.00
3350.00

17.25

24.20

355.00

4.25
5.25
51.00

1.11
155.00
0.90

6.70
97.00
1460.00
30.30

5.15
900.00
3325.00
17.00

24.10
350.00
4.25
5.27
53.00

1.13
154.00
0.90

6.80
97.50
1450.00
30.50

5.10
890.00
3300.00
17.00

24.00
345.00
4.25
5.29
55.00

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

USD/CZK
CZK/JPY
GBP/CZK

Asie

CNY/CZK
CZK/INR
CZK/IKWR
CZK/TWR
Latinska Amerika
BRL/CZK
CZK/CLP
CZK/COP
MXN/CZK
Stredni Evropa
EUR/CZK
CZK/HUF
PLN/CZK
RON/CZK
CZKITRY

3026 ] 4026 | 1027 2Q27

21.70
7.37
27.61

3.24
4.42
69.14
1.43

4.13
42.40
155.56

1.24

24.30
14.81
5.72

4.67

1.98

21.80
7.20
27.19

3.30
4.43
67.88
1.40

4.19
41.74
153.66

1.26

24.20
14.67
5.69
4.61
2.1

21.711
7.14
26.78

3.24
4.47
67.24
1.40

4.22
41.45
153.14

1.28

24.10
14.52
5.67
4.57
2.20

21.24
7.25
26.67

3.12
4.59
68.27
1.44

4.16
41.90
155.38

1.25

24.00
14.38
5.65
4.54
2.29

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Poznamka: Etvrtletni data udévaji ogekévanou hodnotu ke konci kvartélu
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Finanéni predpovédi
Vynosy 10Y dluhopis

|___3q26 | _4q26 | _1Q27 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
Poznamka: Etvrtletni data udévaji ogekévanou 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. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute€nosti. Nazory Komercni 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 investiénimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchod(l
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 investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investicni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz diive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il 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 klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouZzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uren primarné pro profesionadini a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe 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 investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaru¢uje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mizZe stoupat i klesat a nenf
zaruCena navratnost plvodni 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 pfisludnych pravnich predpist, a
jako takova podiéha dozoru Ceské ndrodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala Fadu opatieni, aby zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporugeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi dtvary Komer¢ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi 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 Komer€ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojl. Hodnoceni autor(i tohoto dokumentu ale spodiva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podilejf 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 v tomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. 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 statli americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim 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 pozdé&jsich predpisu.

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