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VcerejSi statistiky spotiebitelské inflace CPl v USA lehce zmirnily bezprostredni tlak
na zvySovani sazeb amerického Fedu. Dnesni statistiky vyrobnich cen (PPl) by mély
nabidnout dalSi indikaci pro rust deflatoru soukromé spotreby (PCE) v éervenci. Inflace
v USA nicméné zustava i nadale vysoko nad cilem amerického Fedu, absence dal$iho
zesilovani inflacnich tlak( ale zatim podle trzniho zacenéni spiSe nahrava stabilité sazeb
Fedu. To tak zatim omezuje prostor pro posileni amerického dolaru.

Meziro¢ni rlist americkych vyrobnich cen v ¢ervenci zpomalil

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
¢R Bilance b&zného tétu (mid. CZK) 10:00 Cer -38,31b -39,4  -44,26
Eurozéna Primyslova produkce, SA (%, m/m) 11:00 Cer -0,2 0,2 0,0
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) 11:00 Cer -1,2 -0,5 -0,6
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k 8.8. 199 202
Stavajici Zzadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k1.8. 1801 1794
Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 14:30 Cve -0,3 0,2
PPI bez potravin a energii (%, m/m) 14:30 Cve 0,2 0,3
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 14:30 Cve 5,5 4,9
PPI bez potravin a energii (%, y/y) 14:30 CSve 4,7 a1

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

Dnesni zvefejnéni ¢ervencovych cen priamyslovych vyrobct (PPI) bude po véerejSich
datech CPI dllezitym voditkem pro klicovy indikator inflace PCE, ktery Fed pedlivé
sleduje. V ramci PPI v pfedchozich mésicich zrychloval rlst cen ve zdravotnictvi, které vstupuji
do jadrového deflatoru PCE a tvofi ho téméf z 20 %. DalSi zrychlovani dynamiky cen v této
oblasti by se zifejmé projevilo ve zvySeni tzv. super-core inflace PCE. To by ve vysledku mohlo
obnovit tlak na rlist dolarovych sazeb, coz by nahrdlo americkému dolaru. Sazky na utahovani
ménové politiky amerického Fedu momentalné v sobé zahrnuji zvySeni sazeb pouze o zhruba
25 bb do konce letosniho roku. Po slabsich datech z trhu prace (NFP) totiz doslo k vyrazné
redukci pravdépodobnosti zvySeni sazeb v nejbliz§ich mésicich.
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Primyslova produkce v eurozéné v éervnu pravdépodobné vzrostla o 0,2 % m/m
po kvétnovém poklesu o 0,2 %. Za oekavanym rlstem stoji predevsim zlepsujici se situace
v némeckém primyslu podporena rlstem novych objednavek. To jiZz pravdépodobné odrazi
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dopady fiskalniho stimulu. Rast primyslové produkce v Q2 ale zaznamenaly i ostatni ekonomiky
velké ¢tyrky. Odolnost priimyslové aktivity by méla potvrdit, Ze navzdory geopolitické nejistoté
a vy$8im cenam energif zUstava evropsky prdmysl na trajektorii pozvolného oziveni.

USD/EUR Americka inflaéni data zmirnuji bezprostredni tlak na Fed

1.159 Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh

Némecko Harmonizovanad inflace (%, m/m) 08:00 CvcF 0,9 0,9 0,9

1.157 Harmonizovani inflace (%, y/y) 08:00 CvcF 2,8 2,8 2,8

USA CPI (%, m/m) 14:30  Cvc -0,4 0,1 0,1

1.156 Jédrova inflace (%, m/m) 14:30 Cve 0,0 0,2 0,2

CPI (%, y/y) 14:30  Cve 3,5 3,4 3,4

1154 Jédrové inflace (%, y/y) 14:30  Cve 2,6 2,5 2,5

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

1.152
Mezimési¢éni americka inflace dle o¢ekavani v ¢ervenci lehce zesilila. Tamni spotfebitelské

ceny oproti ¢ervnu vzrostly o 0,1 % m/m, meziro€ni inflace ale v &ervenci dosahla 3,4 % y/y
a oproti Cervnu se tak o desetinu snizila. Rovnéz jadrova inflace klesla na 2,5 % y/y (vs 2,6 %
v Cervnu), jeji mezimésiéni dynamika ale zrychlila na 0,2 % m/m po stagnaci v Cervnu.
Ke zrychleni ale nepfispély ceny bydleni, které stejné jako v ¢ervnu zaznamenaly rlst ,pouze”
00,1 % m/m. Na vy38i mezimésiéni dynamice jadrové inflace se ale podepsaly vySSi ceny
sluzeb, ato zejména v oblasti zdravotnictvi. Ceny jadrovych sluzeb i zbozi vzrostly 0 0,2 % m/m,
zatimco ceny energii klesly 0 1,5 % a potraviny zaznamenaly nardst o 0,1 % m/m.
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Zdroj: Bloomberg
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Prestoze americka inflacni data odpovidala trznimu konsensu, jejich vyznéni nakonec
vedlo k mirnému oslabeni dolaru v souvislosti s poklesem sazek na utahovani ménové politiky
Fedu. Americky dolar ale vi¢i euru zaznamenal jen nepatrnou ztratu ve vysi 0,1 %. Slabsi dolar
ani pretrvavajici nejistota kolem vyjednavani mezi USA a irdnem ale zdsadn& neovlivnily
stfedoevropské mény. Ceska koruna a polsky zloty zlstaly pobliz oteviracich Grovni kolem
24,24 CZK/EUR, respektive 4,30 PLN/EUR. Vyraznéj$i pohyb zaznamenal madarsky forint,
ktery posilil 0 0,3 %.

CZK/EUR
PLN/EUR HUF/EUR
24.32 4.314 367.5
24.29 4.309 365.9
24.25 4.304 364.4
24.22 4.299 362.9
24.19 4.294 361.4
24.15 4.289 T T T T v 359.8
06.08. 07.08. 10.08. 12.08. 13.08. 06.08. 07.08. 10.08. 12.08. 13.08. 06.08. 07.08. 10.08. 12.08. 13.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 12. 08. 26

denni zména

meésicni zména

CZK/EUR 24,23
CZK/USD 21,02
USD/EUR 1,153
USD/JPY 159,4
USD/CNY 67,44
GBP/USD 1,350
GBP/EUR 0,854
CHF/EUR 0,937
CHF/USD 0,813
NOK/EUR 10,941
SEK/EUR 11,04
PLN/EUR 4,305
PLN/USD 3,735
HUF/EUR 364,3
HUF/USD 316,0
RUB/EUR 95,63
RUB/USD 82,96
TRY/EUR 55,081
TRY/USD 47,757

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 12. 08. 26 (%)

-0,1 %
0,0 %
-0,1 %
0,1 %
0,0 %
-0,1 %
0,0 %
0,1 %
0,2 %
-0,1 %
0,5 %
0,1 %
0,2 %
-0,3 %
-0,2 %
0,5 %
0,6 %
-0,1 %
0,0 %

-0,1 %
-0,9 %
0,9 %
-1,3 %
-0,5 %
0,6 %
0,2 %
1,6 %
0,7 %
-2,0 %
0,1 %
-0,5 %
-1,4 %
2,4 %
1,5 %
8,7 %
7,7 %
2,5 %
1,7 %

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

vynos od 31. 12. 25
0,3 %
2,1 %

-1,8 %
1,6 %
-3,6 %
0,3 %
-2,1 %
0,6 %
2,4 %
-7,5 %
2,0 %
2,0 %
3,9 %
-5,3 %
-3,5 %
2,9 %
4,8 %
9,1 %
11,2 %

denni zména spreadu

CZGB 2Y 3,87
CZGB 5Y 4,29
CZGB 10Y 4,86
GER 2Y 2,79
GER 5Y 2,90
GER 10Y 3,16
UST 2Y 4,20
UST 5Y 4,38
UST 10Y 4,69
PLGB 2Y 4,40
PLGG 5Y 5,29
PLGB 10Y 5,86
HUGB 3Y 5,33
HUGB 5Y 5,37
HUGB 10Y 5,44

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

13,7

36,5

spread vici GER (bb)
108,6
139,0
169,9

141,3
148,4
153,3
161,6
239,0
270,4
254,0
247,0
228,2

posledni zavér 12. 08. 26 (%)

CZK 2Y 4,39
CZK 5Y 4,50
CZK 10Y 4,62
EUR 2Y 2,98
EUR 5Y 3,03
EUR 10Y 3,18
USD 2Y 4,06
USD 5Y 4,11
USD 10Y 4,29
PLN 2Y 4,21
PLN 5Y 4,44
PLN 10Y 4,81
HUF 2Y 5,21
HUF 5Y 5,03
HUF 10Y 4,97

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CZK 3,75
EUR (depo) 2,25
USD (horni limit) 3,75
JPY 1,00
GBP 3,75
CHF 0,00
NOK 4,25
SEK 1,75
HUF 5,75
PLN 3,75

denni zména (bb)

O/N sazba (%)
3,66
2,25
3,65
0,90
3,77

-0,14
4,05
1,68
5,40
3,81

mésiéni zména (bb)

49,8

9,0
20,0
19,3

3M BOR (%)
3,84
2,51
4,85
1,49
3,79
-0,04
4,57
2,10
5,55
3,73

spread vici EUR (bb)
140,3
146,5
143,0

108,0
107,4
110,3
122,3
140,2
162,3
222,8
199,7
178,5

2Y swap (%)
4,39
2,88
4,04
1,70
4,23
0,19
4,89
2,63
5,20
4,21

-1,6
-0,8
0,5
4,5
4,6
5,2
0,4
-0,6
-1,3

10Y swap (%)
4,61
3,18
4,26
2,74
4,57
0,65
4,42
3,11
4,98
4,81

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

Svétové akciové trhy

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

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 12. 08. 26
53770
7749
26 588
6 534
8675
26 331
10 833
2773

4 065
150 382
326

36 135
14110
67 524
25 440
3947

0,0 %
0,3 %
0,5 %
-0,3 %
-0,5 %
-0,2 %
-0,1 %
0,4 %
0,4 %
0,3 %
0,1 %
1,1 %
3,0 %
0,8 %
-0,8 %
0,3 %

2,2%
2,3 %
1,2%
4,2 %
4,0 %
5,0 %
3,2 %
5,5 %
7,8 %
5,6 %
-0,1 %
4,7 %
-1,5%
-1,5%
5,2 %
-1,2%

2,4 %
3,5 %
4,8 %
2,8 %
1,9 %
2,7 %
-0,3 %
2,5 %
3,7 %
2,5 %
-0,2 %
-0,1 %
4,8 %
4,9 %
-1,7 %
3,0 %

11,9 %
13,2 %
14,4 %
12,8 %
6,4 %
7,5 %
9,1 %
3,3 %
27,7 %
35,4 %
1,1 %
47,9 %
25,3 %
34,1 %
-0,7 %
-0,6 %

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

posledni zavér 12. 08. 26 (CZK)
1374

2928

507

1047

199

18 600

982

1678

posledni zavér 12. 08. 26 (CZK)

1374
2928
507
1047
199

18 600
982
1678

zména
-0,1 %
0,7 %
0,4 %
0,2 %
0,9 %
0,0 %
0,6 %
-0,1 %

maximum za

1385
3005
531
1285
219

20 250
1120
1800

tydenni zména
1,1 %
-1,8 %
0,0 %
0,1 %
0,7 %
-0,9 %
2,8 %
-6,6 %

minimum za

poslednich 52 tydna

1086
1974
446
960
148

17 540
706
1058

mésicéni zména
6,5 %
3,7 %
2,2 %
6,6 %
4,0 %
2,2 %
9,8 %
5,5 %

objem obchodi

1D (v ks)

56 882
6 820
1342

59 311

163 150
150
12672
736

roc¢ni zména
10,7 %
38,8 %

-3,2 %

0,0 %

32,9 %

5,8 %

37,3 %
42,9 %

pomér objemu
obchodui -1D k 6M
pruméru

3,3 %

1,8 %

4,5 %

3,8 %

4,5 %

5,5 %

3,4 %

2,0 %

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojskéa unce)

Stiibro (USD/trojska unce)

Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)

Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

posledni zavér 12. 08. 26
89,0
83,3

4408,3
65,3
14294,3
3310,5
1909,5
393,2
81,5
90,8

denni zména

0,1 %
0,1 %
0,0 %
0,0 %
-0,4 %
-1,6 %
0,1 %
0,7 %
-0,5 %
-2,6 %

mésiéni zména
#VALUE!
16,6 %
7,0 %
9,1 %
6,5 %
5,4 %
0,7 %
7,4 %
3,5 %
5,6 %

vynos od 31. 07. 26
-1,3%
-1,7 %

9,0 %
13,4 %
3,3 %
4,0 %
1,7 %
21 %
0,9 %
5,6 %

vynos od 31. 12. 25
46,2 %
45,0 %

2,1 %
-8,8 %
14,8 %
10,5 %
-5,0 %
31,6 %
-5,0 %

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 nakupu &i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢i pobidku k jeho nékupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochdazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv 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 obchodi
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci 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 pfedstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komeréni banka, a.s. neptebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vysSe uvedend osoba, nemeéla 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 v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruc¢uje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miZze stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurz( 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 piislugnych pravnich piedpisd, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému sttetu zajmél pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, 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 predpisy upravujicimi stret zajmd.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojt. 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 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 emitentim pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splnujicim statut
»~amerického subjektu®, jak je definovan v naftizeni S podle zékona Spojenych statl 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 predpist.

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