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Datovy kalenda f dnes nabizi ukazatele ekonomické d Gvéry za Gnor. Nalada tuzemskych
spot febitel & se pravd épodobn & mirné zlepSila, avSak jeji zhorSeni nap Felomu roku
vyvolava pochybnosti o rychlosti oziveni spot febitelské poptavky. PMI v eurozén &
a Némecku by m ély ukazat, Ze negativni sentiment p Fetrvava ve zpracovatelském
pramyslu, zatimco nakupni manaze fFi ve sluzbach vidi situaci o poznani optimisti  étéji.
UdrZzeni nad 50 b. o €éekavaji finan €ni trhy v p fipadé PMI z USA. Celkov é by tak dneSni
statistiky m ély potvrdit pokra ¢€ujici rozevirani n tzek mezi ekonomikami na starém
kontinentu a ve Spojenych statech, coz by mohlo na devizovych trzich poskytnout oporu
americkému dolaru. Stejn & jako cely tento tyden ale stranou pozornosti nez  Gstanou ani
planovana vyjad feni centralnich banké fa z ECB a Fedu nebo (geo)politicky vyvoj.

Nalada tuzemskych spotrebitelll zlistava podprimérna

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

CR Index spotebitelské divéry (b.) 09:00  Unor 97,1 98,5 98,0
Podnikatelska a spotrebitelska divéra (b.) 09:00 Unor 97,4 97,5
Podnikatelska duvéra (b.) 09:00 Unor 97,5 97,6

Némecko PMI ve zpracovatelském pramyslu (b.) 09:30 Unor P 45,0 45,1 45,5
PMI ve sluzbach (b.) 09:30 Unor P 52,5 52,3 52,5
Kompozitni PMI (b.) 09:30 Unor P 50,5 50,3 50,8

Eurozéna PMI ve zpracovatelském pramyslu (b.) 10:00 UnorP 46,6 46,6 47,0
PMI ve sluzbach (b.) 10:00 Unor P 51,3 51,3 51,5
Kompozitni PMI (b.) 10:00 UnorP 50,2 50,1 50,5
Vystoupeni: P. Lane (ECB) 15:30

USA PMI ve zpracovatelském pramyslu (b.) 15:45 Unor P 51,2 51,4
PMI ve sluzbach (b.) 15:45 Unor P 52,9 53,0
Kompozitni PMI (b.) 15:45 Unor P 52,7 53,2
Duvéra v ekonomiku podle Michigan. univerzity (b.) 16:00 Unor F 67,8
Prodeje stavajicich nemovitosti (%, m/m) 16:00 Led 2,2 -2,8 -2,6
Vystoupeni: P. Jefferson (Fed) 17:30

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

Tuzemska spotiebitelska dlivéra se vratila pod dlouhodoby primér. | tak stale oéekavame,
Ze spotfeba domacnosti bude v pribéhu roku 2025 postupné rlst, i kdyz ji pravdépodobné
bude omezovat sklon domacnosti k Usporam, ktery v dlsledku previadajici nejistoty zlstava
zvySeny. K prudkému poklesu spotfebitelské dlivéry v lednu podle nas doslo kvdli rdstu cen
vybranych potravin a v mensi mife i cen pohonnych hmot, na které jsou spotrebitelé obecné
citlivgjsi. V unoru oCekavame, Ze dojde k uréitému zlepSeni a spotrebitelska dlivéra se zvysi na
98,5 bodu z 97,1 bodu zaznamenanych v lednu.

Evropské PMI za Unor zifejmé zlistanou pobliz lednovych, z historického pohledu, nizkych
hodnot. Naladu nakupnich manazerd doll dlouhodobé stahuje situace v prlimyslu. Sluzby
naproti tomu vykazuiji v eurozoné jiz fadu mésict PMI nad 50 bodovou hranici, ktera pfedstavuje
predél mezi rlstem a poklesem aktivity. NUZky mezi vykonnosti ekonomik (HDP) na starém

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 21. Unora 2025, 06:42
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HDP (Q4 19=100)

kontinentu a ve Spojenych statech se tak patrné neprestavaji rozevirat ani v letoSnim prvnim
Ctvrtleti. Pfedbézné PMI v USA totiz podle trzniho konsenzu v Unoru setrvaly vyrazné nad 50 b.

CR: Ekonomicka dtivéra
(dlouhodoby pramér=100)
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Jiz v nedéli se také uskutec¢ni parlamentni volby v Némecku. Kli¢ovu otazkou je, kolik
malych stran se dostane pres pét procent a bude tak mit zastoupeni v Bundestagu. To totiz
bude dulezité pro posouzeni, zda maji centristické strany $anci na dvoutfetinovou Ustavni
vétsinu, ktera bude potfebna pro rozvolnéni dluhové brzdy. Podrobnéji jsme se némecké politice
a ekonomickym vazbam Ceska a Némecka vénovali ve dvou specidlnich boxech aktuéinich
Ekonomickych vyhledd (https:/bit.ly/CEO 1Q25 CZ) a ve specidlnim tematickém reportu:
https://bit.ly/3Xaywvb.

Dolar odmazal zisky od za¢atku tydne

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
Némecko  Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 08:00 Led -0,1 -0,1 0,6
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 08:00 Led 0,8 0,5 1,2
Polsko Primérna hruba mzda (%, y/y) 10:00 Led 9,8 9,2 9,2
Zaméstnanost (%, y/y) 10:00 Led -0,6 -0,9 -0,6
Priimyslova produkce, NSA (%, y/y) 10:00 Led 0,2 -1,0 -1,5
USA Podnikatelska divéra - Philadelphia Fed (saldo v %) 14:30 Unor 44,3 18,1 14,3
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k15.2. 214 219 215
Eurozéna  Spotebitelska dlivéra (saldo v %) 16:00 Unor P -14,2 -13,6 -14,0

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

Véerejsi datovy kalendar nabidl spiSe druhofadé statistiky. Némecké ceny priimyslovych
vyrobcl podruhé v fadé mezimésicné poklesly o desetinu. Meziro¢né tak v lednu byly vyssi
0 0,5 %. Slaba poptavka po priimyslovém zboZi se tak patrné odrazi i v Utlumu cenovych tlakd.
V USA byl zverejnén tydenni pocet Zadosti o podporu v nezaméstnanosti, ktery vzrostl o 5 tis.
na 219 tis. Z historického pohledu se vSak stale jedna o nizkou hodnotu svédcici o dobré
kondici tamniho trhu prace. Z podrobnéjSich dat neni patrny ani dopad hojné diskutovaného

propousténi statnich zaméstnanc( ze strany nové americké administrativy (DOGE).

Na devizovych trzich véera americky dolar odmazal svtj vesSkery dosavadni zisk v tomto
tydnu, mény stredoevropského regionu skong¢ily mirné v plusu. Zelené bankovky v paru
s eurem oslabily 0 0,8 % na 1,049 USD/EUR. To mélo pozitivni vliv na mény stfedoevropského
regionu, které ke spolené evropské méné zpevnily o 0,2-0,4 %. Ceska koruna tak véerejSek
zakondila na 25,06 CZK/EUR.
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CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.14 4.186 403.7
25.11 4.178 403.0
25.09 4.169 402.3
25.06 4.161 401.6
25.03 4.152 400.9
‘ ‘ ‘ ‘ . 25.00 ‘ ‘ ‘ ‘ | 4144 ; ‘ ‘ ‘ 1 400.2
14.02. 17.02. 18.02. 20.02. 21.02. 14.02. 17.02. 18.02. 2002. 21.02. 14.02. 17.02. 1802. 20.02. 21.02.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 20. 02. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 01. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 25,06 -0,2 % -0,6 % -0,5 % -0,5 %
CZK/USD 23,89 -1,0 % -1,6 % -1,1% -1,8 %
USD/EUR 1,049 0,8 % 1,0 % 0,7 % 1,4 %
USD/JPY 149,5 0,0 % -41 % -3,4 % -5,0 %
USD/CNY 72,44 -0,5 % -0,4 % 0,0 % -0,8 %
GBP/USD 1,265 0,6 % 3,0 % 1,6 % 1,1 %
GBP/EUR 0,829 0,1 % -2,0 % -0,9 % 0,3 %
CHF/EUR 0,942 0,0 % -0,1 % -0,4 % 0,3 %
CHF/USD 0,898 -0,7 % -1,1% -1,1% -1,0 %
NOK/EUR 11,648 0,4 % -1,0 % -0,8 % -1,1%
SEK/EUR 11,17 -0,2 % -2,7% -2,9 % -2,6 %
PLN/EUR 4,164 -0,4 % 21 % -1,2% -2,7 %
PLN/USD 3,969 -1,2% -3,1 % -1,8 % -4,0 %
HUF/EUR 402,2 -0,2 % -2,2% -1,2% -2,3%
HUF/USD 383,4 -1,0 % -3,2 % -1,9 % -3,6 %
RUB/EUR 93,06 0,4 % -11,6 % -9,4 % -17,5 %
RUB/USD 88,77 0,0 % -12,2 % -10,0 % -21,9 %
TRY/EUR 38,172 0,9 % 3,3 % 21 % 4,2 %
TRY/USD 36,290 0,0 % 21 % 1,2% 2,6 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 20. 02. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) [(:19]
CZGB 2Y 3,58 1,3 16,4 143,0 3,8
CZGB 4Y 3,61 -0,5 -9,0 130,4 1,9
CZGB 10Y 4,12 0,0 -5,2 158,3 2,3
GER 2Y 2,15 -2,5 -6,9
GER 5Y 2,30 -2,4 -2,5
GER 10Y 2,63 -2,3 0,8
UST 2Y 4,27 0,0 -1,3 211,7 2,5
UST 5Y 4,34 0,0 -8,8 204,1 2,4
UST 10Y 4,51 0,0 -12,2 197,1 2,3
PLGB 2Y 5,27 3,9 -1,1 311,6 6,4
PLGG 5Y 5,65 5,8 -9,5 334,2 8,2
PLGB 10Y 5,90 4,7 -9,9 336,5 7,0
HUGB 3Y 6,30 -2,4 -12,4 414,5 0,1
HUGB 5Y 6,34 -2,6 -6,1 403,8 -0,2
HUGB 10Y 6,65 -1,0 -25,3 411,3 1,3

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 20. 02. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) [(:19]
CzZK 2y 3,52 0,9 -4,0 124,3 3,6
CZK 5Y 3,60 0,3 -2,5 124,8 2,6
CzZK 10Y 3,76 0,2 -3,8 129,6 2,6
EUR 2Y 2,28 -2,8 =71
EUR 5Y 2,35 -2,3 -3,5
EUR 10Y 2,46 -2,3 -1,0
uUsD 2y 4,12 -1,0 -2,4 184,0 1,8
UsD 5Y 4,07 -2,9 -6,7 171,9 -0,5
uUsD 10Y 4,11 -3,6 -6,2 164,7 -1,2
PLN 2Y 5,23 2,0 -2,0 294,8 4,8
PLN 5Y 4,99 4,9 -4,1 264,1 7,2
PLN 10Y 5,16 5,4 -5,5 269,1 7,7
HUF 2Y 6,44 -2,0 -2,0 416,3 0,8
HUF 5Y 6,54 -0,5 -2,5 418,8 1,8
HUF 10Y 6,78 -1,5 -7,0 431,1 0,8
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,78 3,74 3,52 3,76
EUR (depo) 2,75 2,69 2,563 2,35 2,46
USD (horni limit) 4,50 4,38 4,85 4,10 4,09
JPY 0,50 0,28 0,80 0,82 1,28
GBP 4,50 4,48 5,30 4,11 4,13
CHF 0,50 0,39 0,57 0,22 0,62
NOK 4,50 4,45 4,51 4,26 4,02
SEK 2,25 2,15 2,30 2,30 2,68
HUF 6,50 5,63 6,51 6,46 6,79
PLN 5,75 4,96 5,77 5,23 5,16

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 20. 02. 25

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 01. 25

vynos od 31. 12. 24

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

44177
6118
19 962
5 461
8123
22 315
8663
1999
2614
87 981
284
17727
9 808
38 678
22 577
3351

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

1,6 %
2,0 %
1,7 %
5,7 %
5,0 %
6,3 %
1,7 %
7,5 %
12,4 %
2,4 %
-0,5 %
4,8 %
-2,2 %
-0,6 %
13,3 %
3,3 %

-0,8 %
1,3 %
1,7 %
3,3 %
2,2 %
2,7 %

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

-0,6 %
4,3 %

-2,0 %

-2,3 %

11,6 %
3,1 %

3,8 %
4,0 %
3,4 %
11,5 %
10,1 %
12,1 %
6,0 %
13,6 %
19,2 %
10,9 %
-0,4 %
6,0 %
-0,2 %
-3,0 %
12,5 %
0,0 %

posledni zavér 20. 02. 25 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

1027,0
1659,0
448,0
1045,0
142,0
1742,0
743,0
878,0

posledni zavér 20. 02. 25 (CZK)

CEZ
Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodit

denni

zména
0,3 %
-1,5 %
0,2 %
0,9 %
-0,4 %
-0,1 %
1,1 %
1,6 %

maximum za

poslednich 52 tydnu

1027,0
1659,0
448,0
1045,0
142,0
1742,0
743,0
878,0

1077,0
1757,5
469,0
1064,0
143,8
1778,0
748,0
884,0

tydenni zména
1,0 %

0,2 %

4,7 %

0,1 %

-0,1 %

-1,0 %

5,4 %

4,4 %

poslednich 52 tydnu

798,0
932,6
265,0
729,0
95,1
1460,0
582,0
660,0

mési¢ni zména
2,7 %

7,2 %

8,2 %

16,7 %

1,0 %

2,1 %

71 %

11,1 %

objem obchodu -

1D (v ks)

308060
83187
8550
151998
374541
465
41471
1363

ro¢ni zména
21,7 %
67,4 %
66,5 %
25,8 %
38,9 %
11,4 %
20,2 %
31,5 %

pomér objemu
obchodt -1D k 6M
pruméru

17,9 %

14,3 %

14,5 %

12,9 %

8,4 %

17,3 %

14,4 %

5,9 %

posledni zavér 20. 02. 25

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd' (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

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

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

77,0
72,6
2939,0
33,0
9532,1
2727,5
1992,5
316,6
711
87,6

denni zména

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

mésic¢ni zména
-4,6 %
-6,8 %
8,5 %
7,9 %
4,0 %
1,3 %
0,4 %
1,8 %
-9,2 %
-11,2 %

vynos od 31. 01. 25
0,0 %
0,1 %
5,0 %
5,3 %
6,8 %
51 %
2,2 %
3,8 %

-13,5 %
-11,2 %

vynos od 31. 12. 24
3,9 %
1,2%

12,0 %
14,0 %
10,2 %
6,9 %
2,1 %
6,7 %
-0,6 %
-11,2 %

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 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, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer&ni 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 tvlrce trhu pro investini nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodu

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, 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 Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti 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.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je urCen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vyse uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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 nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdzna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mdZe stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni 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 Komer&ni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer¢ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercéni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajmd.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojt. Hodnoceni autord 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 ureny verejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentdm pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiCni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zdkona Spojenych statll americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim 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 pozdéjsich predpisd.

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