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Inflace v CR (%, y/y)

Pfredbézny odhad d&eské inflace ukazal na jeji narast z ervnovych 1,5 % na 1,7 %
v ¢ervenci. Dnes zverejnéna finalni Cisla to pravdépodobné potvrdi. Hlavni pozornost tak
tradiéné bude smérovat na podrobnou strukturu inflace. K jejimu narGstu v éervenci
prispélo zdrazeni pohonnych hmot, zaroven s tim ale nejspi$e doslo i k narGstu jadrové
inflace. Jeji uroven zustavajici pobliz 3 % by méla potvrdit pFetrvavajici domaci cenové
tlaky, které povedou k tomu, Ze ENB bude trokové sazby drzet zvySené po delsi dobu.

Narlst inflace tahla drazsi paliva a zfejmé i jadrova slozka

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR CPI (%, m/m) 09:00 CGvcF 0,6 0,6 0,6

CPI (%, y/y) 09:00 CvcF 1,7 1,7 1,7
USA Diivéra malych podnik( NFIB (b.) 12:00 Cve 97,4 97,4
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Inflace vCGR v éervenci vzrostla z1,5% na 1,7%y/y a mimé zvySeni nejspiSe
zaznamenala také jadrova inflace. Na zminény nar(st celkové meziroéni inflace, ktery byl
v souladu s konsensem analytikd, ukdzal v minulém tydnu zvefejnény predbézny odhad CSU.
Tento tyden pUjde jiz o finalni data, kterd maji tendenci Udaje celkové dynamiky spotfebitelskych
cen obsazené v pfedbézném odhadu pouze potvrdit. Zajimavéjsi v ramci findlnich dat inflace
jsou tak predevsim podrobné informace o jeji struktufe. Pfedbézny odhad naznadil, ze na
Cervencovém zvysSeni celkové meziroéni inflace se pravdépodobné podilelo obnovené zdrazeni
pohonnych hmot souvisejici s opétovnym vyostfenim konflktu na Blizkém vychodé
a naslednym narlstem ceny surové ropy. Dostupna data navic naznaduiji, Ze zrychlit mohla také
meziroéni jadrova inflace. My jeji narist odhadujeme zd&ervnovych 2,8 % na 2,9-3,0 %
v Gervenci. Vice jsme k predbéznému odhadu inflace psali zde: https://bit.ly/CPI Jul26_flash.

Dulvéra investord v ekonomiku eurozény postupné roste

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR Podil nezaméstnanych osob (%) Po Cve 4,8 5,0 4,9
Eurozéna  Duvéra investorl Sentix (saldo v %) Po Srp -3,1 0,9 -0,5
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Ctéte, prosim, ddlezité upozornéni na posledni strang!

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

Tuzemsky podil nezaméstnanych osob v ¢ervenci vzrostl z 4,8 % na 5,0 % a byl mirné
vysSi, nez trh cekal. Trzni konsensus o¢ekdval jeho zvyseni na 4,9 %. Nezaméstnanost ma
typicky sklon v gervenci mirné rist, a to zejména v souvislosti s koncem $kolniho roku. Po
sezénnim ocisténi podle naseho odhadu podil nezaméstnanych osob mezimésiéné stagnoval
na 5,0 %. Predchozi narlst tohoto ukazatele nejspi$e souvisel i s administrativnimi faktory,
Upravami pracovné pravni legislativy a zménami v oblasti socidlni politiky. Vliv mdze mit
i zohlednéni ukrajinskych uprchlikll v datech. Alternativni ukazatel obecné miry nezaméstnanosti
dosud zaznamenal mirn&j$i nardst a v poslednich mésicich stagnuje pobliz 3 %. Podrobnéji
jsme &ervencové statistiky Gradd prace komentovali zde: https://bit.ly/PNO_Jul26.

Duvéra investorG podle indikatoru Sentix setrvale roste a v srpnu pfekonala odhady.
Srpnova hodnota indexu dosahla urovné 0,9 %, ¢imz prekonala vyrazné nizsi konsensualni
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odhad &ftajici -0,5 %. Slo navic i o vyrazné zlepSeni oproti &ervencovym -3,1 %. Subindex
hodnotici sou¢asnou ekonomickou situaci vzrostl z -14,8 na -8,0 %, zatimco slozka o&ekavani
mé¥ici vyhled investor( v horizontu Sesti mésicl se zvysila z 9,3 na 10,3 %. VSechny tfi zminéné
indexy pfitom rostly jiz &tvrty mésic v fadé a dosahly nejvyssi Urovné od Unora. To odrazi
pokraduijici, byt stale kifehké oZiveni dlveéry investorl v ekonomiku eurozony.

Zacatek tydne byl na finan¢nich trzich klidny. Americky dolar po pateé¢nim oslabeni kvdli
slabym datlim tamni zaméstnanosti za ¢ervenec véera vici euru zlstal pobliz svych oteviracich
Urovni. Jeho kurz jen nepatrné posilil o necelych 0,1 % a z{stal tak pobliz 1,155 USD/EUR. Prvni
polovina tohoto tydne je na globalni data chuda a dolarovi investofi tak budou pfedevsim
vyckavat na stfedecni zvefejnéni americké inflace za ¢ervenec. Na geopolitické fronté véerejSek
také nepfinesl pfilis novych zprav. Prozatim se tedy ani nenaplnily optimisticky vyhlizejici zpravy
z minulého tydne o mozném brzkém uzavieni dohody stran blizkovychodniho konfliktu
a zprlchodnéni Hormuzského prdlivu. To v trZnich aktérech opét vyvoldva vétsi miru nervozity
a cena ropy Brent vlivem toho mirné vzrostla k 85 dolarlm za barel. Stfedoevropské mény
potom odrazely klidny vyvoj na globélnich trzich. Koruna v(ci euru oslabila o nepatrnych 0,1 %
a jeji kurz setrval kolem 24,26 CZK/EUR. Mirné oproti euru ztracel rovnéz polsky zloty (0,1 %)
a madarsky forint (0,2 %).

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.32 4.318 367.5
24.29 4.312 365.9
24.25 4.306 364.4
24.22 4.300 362.9
24.19 4.294 361.4
T T T T 1 2415 i . . . . 4.289 T T T T » 359.8
04.08. 05.08. 06.08. 10.08. 11.08. 04.08. 05.08. 06.08. 10.08. 11.08. 04.08. 05.08. 06.08. 10.08. 11.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 10. 08. 26 denni zména mésicni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

CZK/EUR 24,26 0,0 % 0,0 % 0,2 % 0,4 %
CZK/USD 21,01 0,1 % -1,0 % -0,1 % 2,1 %
USD/EUR 1,155 -0,1 % 1,0 % 0,3 % -1,6 %
USD/JPY 159,0 1,0 % -1,56 % -0,2 % 1,4 %
USD/CNY 67,45 0,0 % -0,5 % -0,1 % -3,5 %
GBP/USD 1,351 0,1 % 0,8 % 0,4 % 0,5 %
GBP/EUR 0,854 -0,2 % 0,3 % -0,1 % 2,1 %
CHF/EUR 0,935 0,1 % 1,3% 0,4 % 0,4 %
CHF/USD 0,810 0,2 % 0,3 % 0,1 % 2,0 %
NOK/EUR 10,957 -0,2 % -1,9 % 0,2 % -7,4 %
SEK/EUR 10,96 0,1 % -0,6 % -0,1 % 1,3%
PLN/EUR 4,302 0,0 % -0,6 % -0,2 % 1,9 %
PLN/USD 3,725 0,2 % -1,6 % -0,4 % 3,6 %
HUF/EUR 364,5 0,3 % 2,5% -0,1 % -5,2 %
HUF/USD 315,7 0,4 % 1,4 % -0,4 % -3,6 %
RUB/EUR 95,26 0,2 % 8,2 % 4,2 % 2,5 %
RUB/USD 82,50 0,3 % 71 % 4,0 % 4,3 %
TRY/EUR 55,121 -0,1 % 2,6 % 0,7 % 9,2 %
TRY/USD 47,715 0,0 % 1,6 % 0,4 % 1,1 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 10. 08. 26 (%)

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

spread viéi GER (bb)

denni zména spreadu (bb)

CZGB 2Y 3,84 1,1 1,5 103,9 -4,0
CZGB 5Y 4,25 6,4 12,8 133,4 0,9
CZGB 10Y 4,83 8,7 15,1 165,2 4,0
GER 2Y 2,80 5,1 15,4

GER 5Y 2,92 5,5 15,6

GER 10Y 3,18 4,7 11,4

UST 2Y 4,24 -0,4 33 144,0 -5,5
UST 5Y 4,41 1,6 10,7 149,5 -39
UST 10Y 4,71 2,9 14,5 152,8 1,8
PLGB 2Y 4,30 10,6 31,0 150,2 5,5
PLGG 5Y 517 11,7 47,4 225,2 6,2
PLGB 10Y 5,77 12,2 45,9 259,1 7,5
HUGB 3Y 5,32 8,6 20,3 251,4 35
HUGB 5Y 5,37 9,2 26,2 2452 3,7
HUGB 10Y 5,43 10,2 34,9 224,7 5,5

Svétové trhy IRS

posledni zavér 10. 08. 26 (%)

denni zména (bb)

mésic¢ni zména (bb)

spread viéi EUR (bb)

denni zména spreadu (bb)

CZK 2Y 4,30 10,5 19,5 129,3 5,6
CZK 5Y 4,41 10,9 20,5 134,9 5,6
CZK 10Y 4,54 10,9 20,4 133,2 6,1
EUR 2Y 3,01 4,9 15,3

EUR 5Y 3,06 53 14,1

EUR 10Y 3,21 4,8 11,3

USD 2Y 4,10 4,7 3,2 109,2 -0,3
USD 5Y 4,13 5,8 11,4 107,4 0,5
usD 10Y 4,30 5,9 15,8 108,5 1,1
PLN 2Y 411 9,3 36,1 110,3 4,4
PLN 5Y 4,34 10,0 41,1 127,8 4,8
PLN 10Y 4,71 9,8 40,1 149,9 5,0
HUF 2Y 5,22 5,5 10,0 221,5 0,6
HUF 5Y 5,05 6,0 22,0 199,3 0,7
HUF 10Y 5,00 6,5 21,8 178,3 1,7

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

O/N sazba (%)

3M BOR (%)

2Y swap (%)

10Y swap (%)

CZK 3,75 3,66 3,83 4,30 4,54
EUR (depo) 2,25 2,15 2,48 2,89 3,21
USD (horni limit) 3,75 3,64 4,85 4,09 4,30
JPY 1,00 0,85 1,49 1,65 2,69
GBP 3,75 3,76 3,79 4,25 4,59
CHF 0,00 -0,18 -0,04 0,21 0,67
NOK 4,25 4,12 4,55 4,90 4,47
SEK 1,75 1,68 2,07 2,66 3,14
HUF 5,75 5,60 5,56 5,18 4,96
PLN 3,75 3,79 3,74 4,11 4,71

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

Svétové akciové trhy

denni zména meésiéni zména

posledni zavér 10. 08. 26

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 53 976 -0,1 % 2,5 % 2,8 % 12,3 %
US S&P 500 7753 -0,1 % 2,3 % 3,5 % 13,3 %
US Nasdaq 26 605 -0,3 % 1,2% 4,9 % 14,5 %
Euro STOXX 50 6 536 0,2 % 4,2 % 2,8 % 12,9 %
CAC 40 - Francie 8726 0,1 % 4,6 % 2,5 % 71 %
DAX - Némecko 26 324 0,0 % 5,0 % 2,7 % 7,5 %
UK FTSE 100 10 863 -0,4 % 3,5 % -0,1 % 9,4 %
PX - Cesko 2776 -0,3 % 5,6 % 2,6 % 3,4 %
WIG20 - Polsko 4024 0,6 % 6,8 % 2,6 % 26,4 %
BUX - Madarsko 148 588 0,0 % 4,3 % 1,3 % 33,8 %
SAX - Slovensko 325 0,0 % -0,2 % -0,3 % 1,0 %
BET - Rumunsko 35 960 1,3 % 4,2 % -0,5 % 471 %
ISE 100 - Turecko 13812 0,2 % -3,6 % 2,6 % 22,6 %
Nikkei 225 - Japonsko 66 970 2,0 % -2,3% 41 % 33,0 %
Hang Seng - Hong Kong 25 937 1,0 % 7,3 % 0,2 % 1,2 %
Shanghai - Cina 3967 0,7 % -0,7 % 3,5 % -0,1 %
PX

posledni zavér 10. 08. 26 (CZK) zména tydenni zména mési¢ni zména roc¢ni zména
CEZ 1385 0,7 % 2,1 % 6,5 % 11,6 %
Erste Group Bank 2922 -2,2 % 4,8 % 2,5 % 39,5 %
Kofola CeskoSlovensko 502 1,2 % -0,8 % 1,6 % -4,7 %
Komeréni banka 1 050 -0,1 % 0,4 % 6,6 % 0,6 %
Moneta Money Bank 194 -0,1 % -0,7 % 0,5 % 30,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 420 0,0 % -2,4 % 2,4 % 4,7 %
Colt CZ, Group SE 970 31 % 0,7 % 7,7 % 34,9 %
Vienna Insurance Group 1730 -1,8 % 0,5 % 71 % 49,9 %

PX

posledni zavér 10. 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 1385 1385 1086 131 326 7,5 %
Erste Group Bank 2922 3 005 1974 37 079 9,5 %
Kofola CeskoSlovensko 502 531 446 4 569 15,3 %
Komeréni banka 1 050 1285 960 124125 7,8 %
Moneta Money Bank 194 219 148 173 594 4,7 %
Philip Morris Czech Republic 18 420 20 250 17 500 84 3,1 %
Colt CZ, Group SE 970 1120 706 35 921 9,7 %
Vienna Insurance Group 1730 1 800 1058 764 21 %

Komodity

posledni zavér 10. 08. 26

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 87,7 5,0 % 15,4 % -2,7 % 44,2 %
Ropa WTI (USD/barel) 82,1 5,1 % 15,0 % -3,0 % 43,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 4391,0 0,0 % 6,6 % 8,5 % 1,7 %
Stfibro (USD/trojské unce) 65,7 0,0 % 9,8 % 14,1 % -8,3 %
Méd’ (USD/t) 14334,2 1,0 % 6,8 % 3,6 % 15,1 %
Hlinik (USD/t) 3317,5 1,1 % 5,7 % 4,2 % 10,7 %
Olovo (USD/t) 1903,0 0,8 % 0,3 % 1,4 % -5,4 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 390,2 2,4 % 6,6 % 1,3 % 30,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 81,7 -1,2% 3,9 % 1,2% -4,7 %
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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