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Situace na geopolitické scéné
vykazuje znamky zklidnéni, ceny
ropy opatrné klesaji
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Mezi némeckymi spotrebiteli panuje

pesimismus

USD/EUR: Dnes$ni evropska data by méla pozitivné prekvapit, kdyz ve srovnani s trznim
konsensem ocekavame o néco lepsi vysledek némecké GfK spotiebitelské diivéry pro
zafi a nepatrné vyssi dynamiku penézni zasoby. Ze Spojenych statli se dockame
éervencové bilance zahraniéniho obchodu se zboZim. Navzdory zavedenym cliim se na
hlubokém obchodnim deficitu USA nic zasadniho neméni. Tydenni statistiky poc¢tu novych
uchazeci o podporu v nezaméstnanosti (Jobless Claims) potvrdi pFetrvavajici robustnost

eura k dolaru.

CZK/EUR: Domaci ekonomicky kalendar je pro dnesek prazdny. Koruna zistava relativné
silna, kdyZz je podporovana urokovym i ristovym diferencialem, zaroven nedochazi

k eskalaci na geopolitické scéné. Z dlouhodobéjsi perspektivy koruna tak mize dale

posilovat (dle nasi prognézy az k 23,70 CZK/EUR na konci pfistiho roku).

Americky trh prace zlstava robustni

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh
Némecko Spotrebitelska divéra GfK (b.) 08:00 Zar -29,6 -29,2 -29,5
Eurozéna Penézni zdsoba M3 (%, y/y) 10:00 Cve 3,3 3,6 3,56
USA Bilance zahrani¢niho obchodu se zbozZim (mld. USD)  14:30 Cve -101,4 -100,5
Dovoz zbozi, SA (%, m/m) 14:30 Cve -2,4 -0,3
Vyvoz zbozi, SA (%, m/m,) 14:30 Cve -1,8 -1,0
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k22.8. 206 208
Prumyslova aktivita v okoli Kansas City (%) 17:00 Srp 9 10

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

s

Dnesni evropska data potési, i kdyz zasadnimi hybateli finanénich trhi nebudou. Némecké
domacnosti jsou dlouhodobé pesimistické. Spotrebitelska dlvéra GiK vykaze za zafi zlepsen,
které ale zdlouhodobé perspektivy zatim nic neméni. | kdyz posledni data zejména
z némeckého primyslu jsou povzbudivd, stdle je piili§ kratkd doba na to hovofit o zlomu
v dosavadnim smysleni domacnosti v Némecku.

Trh prace v USA zlstava silny Cla k obratu v bilanci amerického zahraniéniho
obchodu nevedou
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Penézni zasoba M3 v euroz6né by méla podle SG v ¢ervenci dale zrychlit rist na 3,6 % y/y
z 8ervnovych 3,3 %. Za o&ekavanym zrychlenim stoji pfedevsim pokracujici silna uvérova
dynamika v soukromém sektoru, kde rlst Gvérd pravdépodobné zrychli az k 4,2 % y/y. Data by
tak méla potvrdit pokradujici oziveni Gvérové aktivity v eurozéné, a to zejména u firemnich Gvérd,
zatimco stabilizace na trhu bydleni podporuje i Gvérovani domacnosti.

Koruna zlistava pres korekci silna

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
USA Osobni prijmy (%) 14:30 Cve 0,2 0,4 0,2
Osobni vydaje (%) 14:30  Cve 0,3 0,2 0,1
Deflator PCE (%, m/m) 14:30 Cve -0,1 0,2 0,1
Deflator PCE (%, y/y) 14:30 Cve 3,7 3,7 3,6
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) 14:30 Cve 0,1 0,2 0,2
Jédrovy deflator PCE (%, y/y) 14:30  Cve 3,3 33 33
Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (%, m/m) 14:30 CvcP 0,5 1,1 0,5
HDP (%, a/q anualizované) 14:30 2QS 1,5 15 1,5
Osobni spotieba (%) 14:30  2QS8 3,2 34 3,2

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

Na trhu eura s dolarem po vétSinu evropské seance panoval klidny kurzovy vyvoj. Kurz
USD/EUR se po vétsinu dne drzel v reaktivné uzkém pasmu mezi 1,166 a 1,168 USD/EUR.
S urgitym zpozdénim trh reagoval na odpoledni zvefejnéni série americkych dat, ktera vesmés
pozitivné prekvapila; kurz se v prvnich hodindch amerického obodovani postupné dostal az
témeéf k 1,164 USD/EUR. Zda se, zZe trh ¢eka pfedevsim na druhou polovinu tydne, kdy se bude
konat tradiéni setkani centralnich bankéfl v Jackson Hole. Kli¢ové vystoupeni $éfa Fedu
K. Warshe je na programu zitra.

Solidni rist americké ekonomiky v Q2 tahly Inflaéni podhoubi v USA pretrvava Z pohledu produkce a objednavek kapitalovych
domacnosti statk( se USA dafi
8 Jadrova inflace v USA kapitalové statky bez vojenskych a letadlovych zafizeni, SA (mld. USD)
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Zpresnéna data HDP za Q2 potvrdila meziétvrtletni anualizovany rist americké
ekonomiky na 1,5 %. Z hlediska struktury byla hlavnim tahounem doméci poptavka, primarné
spotfeba domacnosti; solidni pfispévek zaznamenaly i fixni investice. Nadkonsensudlni
dynamika ¢ervencovych pfijmUl i vydajd americkych domdcnosti pak ukazala, Ze na spotfebu
domécnosti se americkd ekonomika bude moci spolehnout i ve tfetim Ctvrileti. Ruku v ruce se
silnou domaci poptavkou a nakladovymi faktory v podobé vySSi ceny ropy, a tedy i pohonnych
hmot, je patrné pretrvavajici inflani podhoubi, jak potvrdily statistiky PCE. Na pokra&ujici solidni
investiéni aktivitu pak poukazaly Cervencové objednavky zboZzi dlouhodobé spotfeby a
kapitalovych statk.

Regionalni mény uprostied tydne nakonec oslabily, kdyz reagovaly v posledni hodiné
obchodovani na posileni dolaru. Po vétsinu verejSi seance se ¢eska koruna drzela v uzkém
pasmu mezi 24,07 az 24,09 CZK/EUR, aby nakonec oslabila k 24,14 CZK/EUR. Presto koruna

atakuje vici euru své nejsilngjsi Urovné za posledni tfi roky. Ostatni mény regionu béhem dne
posilovaly, aby nakonec v samotném zabéru obchodovani oslabily.
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 26. 08. 26

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

CZK/EUR 24,14
CZK/USD 20,72
USD/EUR 1,165
USD/JPY 159,4
USD/CNY 67,25
GBP/USD 1,359
GBP/EUR 0,857
CHF/EUR 0,939
CHF/USD 0,806
NOK/EUR 10,901
SEK/EUR 11,11
PLN/EUR 4,314
PLN/USD 3,703
HUF/EUR 362,6
HUF/USD 311,2
RUB/EUR 98,29
RUB/USD 84,38
TRY/EUR 56,079
TRY/USD 48,118

Svétové dluhopisové trhy

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

0,0 %
-2,3 %
2,4 %
-2,7 %
-0,7 %
1,9 %
0,4 %
0,9 %
-1,4 %
0,0 %
0,6 %
-0,1 %
-2,4 %
0,5 %
-1,9 %
11,2 %
8,6 %
41 %
1,6 %

-0,3 %
-1,5%
1,2 %
0,0 %
-0,4 %
0,9 %
0,2 %
0,7 %
-0,4 %
-0,3 %
1,2%
0,1 %
-1,0 %
-0,6 %
-1,8 %
75 %
6,3 %
2.4 %
1,3%

-0,1 %
0,6 %
-0,7 %
1,7%
-3,8 %
1,0 %
1,7 %
0,8 %
1,5%
-7,9 %
2,7 %
2,2 %
3,0 %
-5,7 %
-5,0 %
5,8 %
6,6 %
11,1 %
12,0 %

posledni zavér 26. 08. 26 (%)

CZGB 2Y 3,98
CZGB 5Y 4,41
CZGB 10Y 5,02
GER 2Y 2,84
GER 5Y 2,96
GER 10Y 3,23
UST 2Y 4,21
UST 5Y 4,36
UST 10Y 4,65
PLGB 2Y 4,31
PLGG 5Y 5,26
PLGB 10Y 5,86
HUGB 3Y 5,32
HUGB 5Y 5,35
HUGB 10Y 5,47

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)
2,7
3,3
3,1
3,0
3,4
3,3
3,5
2,7
1,8
-4,2
-2,2
0,4
3,0
3,1
4,2

mésiéni zména (bb)

9,4
11,6
0,9
13
3,2
6,2
12,1
6,4
3,1
-16,5
0,6
9,5
-19,0
-18,0
938

114,0
144,2
1785

136,7
139,9
1413
146,6
229,2
262,5
247,5
239,1
224,0

spread viiéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)

-0,3
-0,1
-0,2

0,5
-0,7
-1,5
-7,2
-5,6
-2,9

0,0
-0,3

0,9

posledni zavér 26. 08. 26 (%)

CzK 2y 4,47
CZK 5Y 4,61
CZK10Y 4,73
EUR 2Y 3,06
EUR 5Y 3,12
EUR 10Y 3,28
UsD 2y 4,06
USD 5Y 4,09
UsD 10Y 4,27
PLN 2Y 4,17
PLN 5Y 4,43
PLN 10Y 4,83
HUF 2Y 5,30
HUF 5Y 5,14
HUF 10Y 5,06

denni zména (bb)
4,0
4,0
4,0
4,5
49
4,8
3,2
2,5
1,6
0,8
1,0
1,3
2,5
1,6
0,5

mésiéni zména (bb)

55
1,5
23
2,9
4,8
6,6
11,1
-4,1
1,7
9,0
13
8,8
-28,0
21,3
15,0

1401
149,0
145,0

100,0
97,4
99,0

110,6

131,0

155,3

223,6

202,0

177,8

spread vici EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

-0,5
-0,9
-0,8

13
23
33
38
3,9
35
2,0
3,4
43

Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

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 5,50
PLN 3,75

3,66
2,24
3,64
0,93
3,75
-0,13
4,20
1,72
5,40
3,66

3,85
2,55
4,85
1,54
3,80
-0,04
4,58
2,02
5,43
3,73

4,47
2,97
4,08
1,76
4,26
0,16
4,89
2,62
5,27
417

473
3,28
4,28
2,76
4,63
0,64
4,46
3,13
5,05
4,83

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 26. 08. 26

mésiéni zména  vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 53 464 -0,2 % 2,9 % 1,9 % 11,2 %
US S&P 500 7676 0,0 % 3,6 % 2,5 % 121 %
US Nasdaq 26 130 -0,1 % 4,6 % 3,0 % 12,4 %
Euro STOXX 50 6 471 0,2 % 3,0 % 1,8 % 11,7 %
CAC 40 - Francie 8 462 0,3 % 11 % -0,6 % 3,8 %
DAX - Némecko 26 286 0,1 % 47 % 2,6 % 7.3 %
UK FTSE 100 10878 -0,1 % 1,3 % 0,1 % 9,5 %
PX - Cesko 2811 0,3 % 5,9 % 3,9 % 4,7 %
WIG20 - Polsko 4038 0,8 % 55 % 3,0 % 26,8 %
BUX - Madarsko 150 755 -0,5 % 51 % 2,8 % 35,8 %
SAX - Slovensko 326 0,0 % -0,4 % -0,3 % 1,1 %
BET - Rumunsko 35 897 -0,6 % -0,1 % -0,7 % 46,9 %
ISE 100 - Turecko 14611 1,0 % 4,8 % 8,6 % 29,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 66 262 0,6 % 2,6 % 3,0 % 31,6 %
Hang Seng - Hong Kong 25 653 0,6 % 2,8 % -0,9 % 0,1 %
Shanghai - Cina 3913 0,6 % 2,6 % 21 % -1,4 %
PX

posledni zavér 26. 08. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1384 0,6 % 2,4 % 29 % 5,8 %
Erste Group Bank 3008 1,3 % 41 % 7,5 % 50,5 %
Kofola CeskoSlovensko 510 0,0 % 0,0 % 1,8 % -2,9 %
Komeréni banka 1062 0,7 % 0,2 % -0,1 % 25 %
Moneta Money Bank 200 -0,2 % 1,2% 4,8 % 32,6 %
Philip Morris Czech Republic 18 460 -0,9 % -1,1 % -0,8 % 2,8 %
Colt CZ, Group SE 963 -0,1 % -0,6 % 9,4 % 33,9 %
Vienna Insurance Group 1719 -0,3 % 1,4 % 7,0 % 51,9 %

PX

maximum za

posledni zavér 26. 08. 26 (CZK)

minimum za

objem obchodi

pomér objemu
obchodi -1D k 6M

poslednich 52 tydna

poslednich 52 tydnu

1D (v ks)

prauméru
CEZ 1384 1386 1086 79 886 4,8 %
Erste Group Bank 3008 3020 1974 31 002 8,3 %
Kofola CeskoSlovensko 510 531 446 3440 11,6 %
Komeréni banka 1062 1285 960 48 658 3,3 %
Moneta Money Bank 200 219 149 82 398 2,4 %
Philip Morris Czech Republic 18 460 20 250 17 540 148 5,6 %
Colt CZ, Group SE 963 1120 706 7923 2,3 %
Vienna Insurance Group 1719 1800 1058 1 556 4,4 %

Komodit

posledni zavér 26. 08. 26

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 07. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 87,8 -0,8 % #VALUE! -2,5 % 44,4 %
Ropa WTI (USD/barel) 82,2 -1,8 % -9,7 % -2,9 % 43,2 %
Zlato (USD/trojska unce) 4591,7 0,0 % 12,9 % 13,6 % 6,2 %
Stribro (USD/trojska unce) 68,0 0,0 % 16,0 % 18,3 % -4,6 %
Méd' (USD/t) 14461,6 -0,3 % 5,9 % 4,5 % 16,1 %
Hlinik (USD/t) 3225,0 -0,4 % 2,1 % 1,3 % 7.7 %
Olovo (USD/t) 1910,5 0,3 % 1,2 % 1,8 % -5,0 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 401,7 0,4 % 1,5% 4,3 % 34,4 %
Emisni povolenky (EUR/t) 82,2 2,1 % -0,8 % 1,7 % -4,2 %
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 nakupu ¢i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢&i pobidku k jeho nédkupu €i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebird zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, akoliv vychdzi 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 predchoziho 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 derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spolenosti 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 pfedstavuji Sifeni investiéniho
doporuceni jiz dfive vydaného tieti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vézani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni 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 vySe uvedend osoba, neméla by své investicni rozhodnuti zaloZzit 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.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojli nezaruuje vykonnost budouci. O¢ekdvana budouci vykonnost je zaloZena na piedpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investi¢ni rizika, pfitemz hodnota investice mize stoupat i klesat a nenf
zaruena navratnost plvodni investované Gastky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurz( s moZnym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investiéniho nastroje, a nasledné na zhodnocenf investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd, a
jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stietu z&jm0 pfi 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 pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podmin&no nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorb& tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentdm pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsaZené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni 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 predpist.

Tento dokument neni investicnim 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 pozdgjsich piedpis(.

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