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PMI v eurozéné (b.)

Finanéni trhy budou dnes sledovat hlavné zverejnéni predbéznych odhad( PMI za Fijen.
Pro eurozdnu sice o¢ekavame mirnou korekci v oblasti sluzeb poté, co v zafi tento sektor
vykazal prekvapivé silné zlepseni, presto zde ale indikator zGistane bezpeéné nad 50 body.
Obdobny vyvoj predpokladame také v Némecku. V pasmu expanze pak v obou zemich
podle nas setrva i prumyslovy PMI, u kterého pro fijen zasadnéjsi zmény neéekame.
Zvy$ené urovné prumyslovych PMI by mély nadale potvrzovat probihajici cyklické oZiveni
evropského vyrobniho sektoru. V USA pak v obou sektorech PMI pres o¢ekavané mirné
zhorSeni nejspiSe zlistanou vyse nez v eurozéné. Ve stredoevropském regionu véetné CR

je dnes ekonomicky kalendar zcela prazdny.

PMI mirné klesnou, i tak se ale udrzi bezpec¢né nad 50 b.

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:30 ﬁl’j P 53,9 53,7 53,5
PMI ze sluzeb (b.) 09:30 Rij P 52,9 52,5 52,5
Kompozitni PMI (b.) 09:30 Rij P 53,8 53,5 53,4
Eurozéna PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 10:00 ﬁl’j P 52,9 52,9 52,8
PMI ze sluzeb (b.) 10:00 Rij P 53,0 52,4 52,5
Kompozitni PMI (b.) 10:00 Rij P 53,1 52,6 52,7
ECB: Inflaéni o€ekavani pro 1 rok 10:00 Zar 3,0 3,1 3,1
ECB: Inflaéni o€ekavani pro 3 roky 10:00 Zar 2,9 2,9 2,9
USA PMI ze zpracovatelského pramysilu (b.) 15:45 Rij P 55,9 55,5
PMI ze sluzeb (b.) 1545  RijP 58,8 58,0
Kompozitni PMI (b.) 15:45 Rij P 58,4 57,4
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Ctéte, prosim, ddlezité upozornéni na posledni strang!

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

PMI v eurozéné za fijen by mély zistat na zvySenych udrovnich. Za zafi indexy pozitivné
prekvapily, kdyz navzdory o¢ekdavanému zhorseni naopak vykdzaly mezimésiéné lepsi vysledky.
Hlavnim zdrojem tohoto zlepSeni byl sektor sluzeb, kde aktivita podle PMI v kli¢ovych
ekonomikach eurozény vyrazné ozivila. Tyto vysledky tak podle nas nesvedé&i pouze o odolnosti
ekonomiky, ale také o setrvalém zlepSovani rlstového trendu napfi¢ zemémi eurozony.
Ocekavame, ze tato odolnost bude navzdory geopolitickym rizikim pokraéovat i v fijnu. PMI ve
zpracovatelském primyslu by mél podle naseho odhadu zlstat v eurozéné beze zmény na
urovni 52,9 bodu (z-skére: 0,3), a to diky podpore ze strany pokracujiciho oziveni v Némecku
a zlepseni situace v Italii a Spanélsku. Ve sluzbach po vyrazném zafijovém zvyseni odekavame
mirnou korekci z53,0 na 52,4 b., pfesto by v8ak zasluhou silného vykonu tohoto sektoru
v ekonomikach jizniho kfidla mél index zlstat nad jeho dlouhodobym primérem (z-skoére: 0,1).
To by zéroven vedlo i k mirnému snizeni kompozitniho PMI v eurozéné ze zéfijovych 53,1 b. na
52,5 b. v fijnu. Index by tak mél nadale zistat bezpeéné v pasmu ekonomické expanze.

Pokracujici zdrazovani ropy podporuje rust rizikové averze

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k17.10. 200 194 200
Eurozéna  Spotrebitelska dlvéra (saldo v %) 16:00 ﬁl"j P -16,8 -17,9 -17,0
USA Primyslova aktivita v okoli Kansas City (saldo v %) 17:00 Rij 14 1 12

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

Datum a ¢as dokoncCeni: 23. fijna 2026, 07:42
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Cena ropy dale stoupa nad hranici 110 dolar(i za barel a spolu s tim na trzich roste i averze
k riziku. Béhem vc&erejSiho dne cena ropy Brent na pozadi trvajici vyostfené situace na Blizkém
vychodé a kolem Hormuzského prilivu vzrostla o dalsi pfiblizné 3 % na 112 dolar( za barel
a byla tak nejdraZsi od zhruba poloviny kvétna. Kromé toho k rlstu rizikové averze na finanénich
trzich nadale pfispivaji obavy investorl tykajici se vysokého zadluZeni velkych ekonomik
a politické nestability, pficemZ v popredi pozornosti zlistava vyvoj ve Francii. Na akciovych
trzich pak jde predevsim o pochybnosti ohledné miry vynosnosti znaénych investic do rozvoje
umélé inteligence. Tyto spekulace podporuji slabsi vysledky nékterych technologickych
spoleénosti, které byly zvefejnény v pribéhu aktuainé probihajici vysledkové sezdny.

Narast rizikové averze vedl k posileni dolaru a vyprodeji na akciovych trzich. Americky
dolar béhem véerejsino dne vidi euru zpevnil 0 0,3 % a jeho kurz se dostal pod 1,12 USD/EUR.
Silngjsi dolar a vysSi averze k riziku nesvédCily stfedoevropskym méndam, kdyz polsky zloty
oproti spoleéné evropské méné oslabil 0 0,4 % a madarsky forint ztratil 0,2 %. Ceské koruny
se nepfiznivy vyvoj ovSéem nedotkl, nebot jeji kurz zlstal po pFedchozim posileni véera zhruba
beze zmény na 24,26 CZK/EUR. Evropsky akciovy index Euro Stoxx 50 béhem véerejsSiho dne
ztracel vice nez 1 %, oproti stejnému obdobi loriského roku byl ale stale o téméF 6 % vyse.
O poznani hife na tom je francouzsky akciovy index CAC 40, v jehoZ vyvoji se kromé globalniho
trendu odrazeji i zminéné problémy francouzské ekonomiky. Ten véera odepsal rovnéz zhruba
1 %, oproti stejnému obdobi lofiského roku byl ale nizsi o skoro 4 %.

Z hlediska novych dat toho vcerejSek pfrili§ nenabidl. V eurozoné byl zvefejnén pouze
predbéZny odhad spotfebitelské dlvéry za fijen. Ta klesla z -16,8 na -17,9 %, tedy vice nez
odekaval trzni konsensus (-17,0 %). Lze predpokladat, Ze dlvodem jsou obavy domacnosti
z dopadl blizkovychodniho konflikiu na evropskou ekonomiku a inflaci. V USA byl pak
zvefejnén pocet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti za minuly tyden, ktery dosahl
194 tis. a potvrdil tedy pretrvavajici odolnost tamniho trhu prace.
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Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 22. 10. 26 denni zména mési¢ni zména vynos od 30. 09. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,28 0,1 % -0,3 % -0,6 % 0,5 %
CZK/USD 21,63 0,2 % 1,6 % 0,4 % 51 %
USD/EUR 1,122 -0,1 % -1,9 % -1,0 % -4,4 %
USD/JPY 156,9 -0,7 % -0,3 % -0,2 % 0,1 %
USD/CNY 66,75 0,0 % -0,4 % -0,5 % -4,5 %
GBP/USD 1,340 0,0 % 0,5 % 1,0 % -0,4 %
GBP/EUR 0,838 -0,1 % -2,4 % -2,0 % -4,0 %
CHF/EUR 0,922 -0,4 % -1,8 % -2,6 % -0,9 %
CHF/USD 0,822 -0,3 % 0,0 % -1,6 % 3,6 %
NOK/EUR 10,471 -0,6 % -3,1 % -3,9 % -11,5 %
SEK/EUR 11,11 0,1 % -1,5 % -2,0 % 2,7 %
PLN/EUR 4,377 0,5 % 0,6 % 0,3 % 3,7 %
PLN/USD 3,899 0,5 % 2,5 % 1,3 % 8,56 %
HUF/EUR 366,1 0,2 % 1,0 % -0,1 % -4,8 %
HUF/USD 326,2 0,3 % 2,9 % 0,9 % -0,4 %
RUB/EUR 91,79 -0,5 % -4,7 % -2,9 % -1,2%
RUB/USD 81,79 -0,4 % -2,9 % -1,9 % 3,4 %
TRY/EUR 55,838 0,1 % -0,1 % 0,4 % 10,6 %
TRY/USD 49,627 0,1 % 1,7 % 1,2 % 15,5 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 22. 10. 26 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,27 3,2 13,3 123,3 12,4
CZGB 5Y 4,80 21 25,4 165,5 10,8
CZGB 10Y 5,40 3,6 14,1 206,1 12,3
GER 2Y 3,04 -9,2 -19,1
GER 5Y 3,14 -8,7 -15,3
GER 10Y 3,33 -8,7 -12,9
UST 2Y 4,64 -16,6 -11,4 160,5 -7,4
UST 5Y 4,77 -17,9 -6,5 162,7 -9,2
UST 10Y 4,95 -16,6 -0,8 161,9 -7,9
PLGB 2Y 4,78 -3,0 14,7 174,9 6,2
PLGG 5Y 6,00 -5,1 28,9 285,7 3,6
PLGB 10Y 6,40 -4,2 26,2 306,6 4,5
HUGB 3Y 5,68 6,7 9,8 264,7 15,9
HUGB 5Y 5,72 11,6 6,3 257,4 20,3
HUGB 10Y 5,61 12,0 1,8 227,8 20,7

Svétové trhy IRS

posledni zavér 22. 10. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,78 -2,7 11,5 139,0 2,8
CZK 5Y 4,93 -3,2 11,0 150,5 2,3
CZK 10Y 5,00 -3,5 9,0 153,0 2,6
EUR 2Y 3,39 -5,5 -9,9
EUR 5Y 3,42 -5,5 -4,7
EUR 10Y 3,47 -6,1 -2,7
USD 2Y 4,50 -16,1 -12,3 111,8 -10,6
USD 5Y 4,49 -18,0 -8,3 106,8 -12,4
USD 10Y 4,57 -16,1 -1,9 110,2 -10,0
PLN 2Y 4,73 -7,0 17,3 134,2 -1,56
PLN 5Y 4,99 -7,0 18,8 156,5 -1,5
PLN 10Y 5,29 -7,0 15,3 182,3 -0,9
HUF 2Y 5,78 4,0 11,0 239,5 9,5
HUF 5Y 5,59 7,0 15,0 217,0 12,5
HUF 10Y 5,33 8,0 14,0 186,0 14,1
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,72 3,94 4,78 5,00
EUR (depo) 2,50 2,49 2,68 3,26 3,47
USD (horni limit) 4,00 3,89 4,85 4,51 4,58
JPY 1,25 1,25 1,72 1,86 2,69
GBP 3,75 3,79 3,99 4,72 4,87
CHF 0,00 -0,18 -0,04 0,33 0,70
NOK 4,50 4,57 4,81 5,21 4,62
SEK 1,75 2,17 2,14 3,00 3,34
HUF 5,50 5,54 5,50 5,76 5,27
PLN 3,75 3,74 3,81 4,73 5,29

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

Svétové akciové trhy

denni zména

meésiéni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

posledni zavér 22. 10. 26

US Dow Jones 52 868 0,0 % 1,9 % 3,9 % 10,0 %
US S&P 500 7 663 -1,2 % -1,3% 0,2 % 11,9 %
US Nasdaq 26 009 -2,6 % -4,5 % -3,2 % 11,9 %
Euro STOXX 50 6 087 -1,9 % -3,8 % -2,9 % 51 %
CAC 40 - Francie 7 811 -1,4 % -4,2 % -1,9 % -4,2 %
DAX - Némecko 25 372 -1,1 % -0,8 % 0,7 % 3,6 %
UK FTSE 100 10725 -0,3 % 0,2 % 1,1 % 8,0 %
PX - Cesko 2624 -1,5% -4,3 % -1,9% -2,3%
WIG20 - Polsko 4193 -1,7 % -0,6 % 0,3 % 31,7 %
BUX - Madarsko 142 049 -0,9 % -6,1 % -2,2% 27,9 %
SAX - Slovensko 318 0,0 % -0,3 % -0,3 % 0,8 %
BET - Rumunsko 35018 -0,8 % 9,0 % 12,6 % 43,3 %
ISE 100 - Turecko 11 220 -3,1 % -15,0 % -6,1 % -0,4 %
Nikkei 225 - Japonsko 62 908 -2,7 % -3,2 % -5,8 % 25,0 %
Hang Seng - Hong Kong 22 935 -3,0 % -8,6 % -6,8 % -10,5 %
Shanghai - Cina 3658 -1,5% -7,4 % -4,8 % -7,8 %
PX

posledni zavér 22. 10. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mési¢ni zména roéni zména
CEZ 1370 -1,0 % -0,7 % 1,5 % 6,0 %
Erste Group Bank 2 597 -3,5 % -2,7 % -12,8 % 29,1 %
Kofola CeskoSlovensko 503 0,0 % -1,4 % -1,6 % 1,4 %
Komeréni banka 994 -3,3 % -2,3% -41 % -5,7 %
Moneta Money Bank 193 1,2% 0,9 % 0,3 % 12,2 %
Philip Morris Czech Republic 17780 -0,6 % 0,2 % -3,8 % -1,1%
Colt CZ, Group SE 850 0,5 % 0,7 % -5,6 % 11,4 %
Vienna Insurance Group 1707 0,1 % 1,9 % 1,2 % 58,9 %

PX

posledni zavér 22. 10. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodi

pomér objemu
obchodu -1D k 6M

poslednich 52 tydnii  poslednich 52 tydnu 1D (v ks) . =

praméru
CEZ 1370 1398 1086 64 904 4,5 %
Erste Group Bank 2597 3083 1999 48 611 16,4 %
Kofola CeskoSlovensko 503 531 446 689 2,5 %
Komeréni banka 994 1285 954 97 492 7,9 %
Moneta Money Bank 193 219 169 242 642 8,3 %
Philip Morris Czech Republic 17 780 20 250 17 540 215 7,8 %
Colt CZ, Group SE 850 1120 706 6 382 2,2 %
Vienna Insurance Group 1707 1 806 1068 790 2,6 %

Komodity

posledni zavér 22. 10. 26

denni zména

mésicni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 113,2 4,0 % 14,0 %

Ropa WTI (USD/barel) 105,9 4,0 % 12,0 % 171 % 84,4 %
Zlato (USD/trojska unce) 4024,9 0,0 % -7,7 % -3,2 % -6,8 %
Stribro (USD/trojska unce) 54,6 0,0 % -18,6 % -9,7 % -23,9 %
Méd' (USD/t) 14198,7 -1,9 % -4,2 % -1,8 % 14,0 %
Hlinik (USD/t) 3009,5 -1,1 % -7,8 % -5,0 % 0,5 %
Olovo (USD/t) 1897,5 -0,6 % -2,0 % 1,3 % -5,6 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 415,0 -0,1 % -0,9 % 1,2 % 38,9 %
Emisni povolenky (EUR/t) 86,5 0,7 % 0,3 % 1,6 % 0,9 %
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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