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Dlvéra americkych spotrebitell klesa pod tihou zvysuijici se inflace
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Indikatory diivéry v CR (z-skore)

Dnesek zasadnéjsi ekonomicka data nenabidne. V eurozéné bude zvefejnén pouze
zafijovy vyvoj penézni zasoby M3, jejiz meziroéni rist ziejmé jen mirné zpomalil z 3,5 %
na 3,4 %. V USA pak pujde o predbézny odhad zafijovych objednavek zbozi dlouhodobé
spotieby a Fijnovou spotrebitelskou divéru. Zatimco objednavky na pozadi globalniho
oziveni poptavky po prumyslovém zbozi pravdépodobné pokraéovaly v rustu,
spotFebitelska divéra zejména kvuli rostouci americké inflaci nejspiSe dale klesala.
S ohledem na jejich nizsi dalezZitost ale dnesni data nebudou mit silu déni na trzich ovlivnit
a v popredi pozornosti tak zGistanou geopolitické faktory, pfipadné trhy budou vyékavat

na stifedecéni rozhodnuti Fedu ¢i to ¢tvrte¢ni od ECB.

Dnesni kalendar toho prilis nenabizi

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna Penézni zasoba M3 (%, y/y) 10:00 Zar 3,5 3,4 3,4
USA Objednavky zbozi dlouh. spotreby, SA (%, m/m) 13:30 Zar P -0,1 1,9
Objednavky zbozi bez dopravy, SA (%, m/m) 13:30 ZarP 0,2 0,5
Spotrebitelska dlivéra — Conference Board (b.) 15:00 ﬁl"j 81,9 81,0
Divéra v primyslu = Richmond Fed index (saldo v %) 15:00 Rij -2,0 0,0

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Dulvéra v ¢eskou ekonomiku klesla, v némeckou ale vzrostla

Prehled véerejsich udalosti na financnich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh

CR Celkova diivéra v ekonomiku (b.) 09:00 Rij 99,5 97,9 99,1
Podnikatelska dlvéra (b.) 09:00 Rij 98,4 96,6 98,0
Spotiebitelska dtivéra (b.) 09:00 ﬁij 105,1 104,3 104,4

Némecko Ifo index - podnikatelska ddvéra (b.) 10:00 Rij 89,9 90,2 89,9
Ifo index - hodnoceni souc¢asné situace (b.) 10:00 ﬁl’j 89,5 88,8 89,8
Ifo index - o¢ekavani do budoucna (b.) 10:00 ﬁl’j 90,4 91,6 90,0
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Souhrnny indikator dvéry v éeskou ekonomiku v fijnu poklesl, a to o 1,6 bodu na hodnotu
97,9 bodu. Jiz druhy mésic v fadé je tak ukazatel pod svym dlouhodobym prdmérem. Divéra
podnikatell klesla o 1,8 bodu na 96,6 bodu, snizila se i divéra spotfebitelll (na 104,3 bodu),
kterda se v8ak zatim udrzela nad dlouhodobym prdmérem. V meziroénim srovnani ale byla
dlvéra spotfebiteld nizsi. Ti se obdvaji zhorSeni ekonomické situace v pfistich dvanacti
mésicich. Draha ropa a dalsi energie, stejné tak i problémy v dodavatelskych fetézcich se pak
zfejmé podepsaly na vyrazném propadu divéry mezi podnikateli v deském primyslu (pokles
0 5,6 bodu na 90,5 bodu). Primyslovy sentiment klesl na nejnizsi Uroven od dubna loriského
roku. Vice jsme data komentovali zde: https://bit.ly/Konjnkt_10_26.

Némecky index podnikatelského sentimentu Ifo naopak v fijnu nepatrné vzrostl z 89,9 na
90,2 bodu. Tim zaroven prekonal trzni konsensus, ktery oéekdaval jeho stagnaci. Ke zlepseni
souhrnného ukazatele pfispéla vyhradné slozka ocekavani, kterd zaznamenala nar(st ze
zéfijovych 90,4 na 91,6 bodu, coz pfedstavuje jiz Sesty mésicni nardst tohoto ukazatele v fadé.
Podle Ifo institutu tento vyvoj potvrzuje, ze hospodarské oZiveni v Némecku pokracuje. Index
soucasnych ekonomickych podminek vSak naproti tomu zklamal, kdyz v fijnu klesl z 89,5 na

Ctéte, prosim, dilleité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokoncCeni: 27. fijna 2026, 07:45
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88,8 bodu, coz ukazuje na to, ze i pfes zlepsujici se oekavani Ize souasny vyvoj ekonomické
aktivity nadale povazovat za utlumeny.

Sentiment na trzich se priliS neméni, kdyz stale previada averze k riziku, ktera hraje do
energetickych trzich. Cena ropy Brent vcera sice o 1-2 % klesla, stdle ale zlstava pobliz
vysokych 115 dolar(i za barel. Americky dolar tak dale posiloval o pfiblizné 0,2 %, kdyZ se jeho
kurz viéi euru posunul dale pod 1,12 USD/EUR. To nebyla dobra zprava pro stfedoevropské
mény, které s vyjimkou polského zlotého v&era oslabily. Tuzemska ména ztratila 0,1-0,2 % a jeji
kurz v0&i euru se dostal na 24,35 CZK/EUR. Trhy se ale celkové véera spiSe nachazely ve
vy¢kavacim médu pred rozhodnutim Fedu a ECB, které jsou na programu ve stfedu, respektive
ve Ctvrtek. V ramci vysledkové sezdny pak trhy vyhlizeji i to, jak se dafilo velkym americkym
technologickym firmam, z nich nékteré tento tyden zverejni vysledky.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.38 4.413 368.1
24.35 4.401 366.8
24.32 4.388 365.4
24.30 4.376 364.1
24.27 4.363 362.8
T T T T  24.24 . . ; ; . 4.351 T T T T 3615
20.10. 21.10. 22.10. 26.10. 27.10. 2010. 21.10. 22.10. 26.10. 27.10. 20.10. 21.10. 22.10. 26.10. 27.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finan¢ni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 26. 10. 26 denni zména mési¢ni zména vynos od 30. 09. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,35 0,0 % -0,1 % -0,3 % 0,8 %
CZK/USD 21,76 0,0 % 1,7 % 1,0 % 5,7 %
USD/EUR 1,119 0,0 % -1,8 % -1,3 % -4,6 %
USD/JPY 157,4 0,3 % 0,1 % 0,1 % 0,4 %
USD/CNY 66,68 -0,1 % -0,7 % -0,6 % -4,6 %
GBP/USD 1,336 -0,1 % 0,9 % 0,7 % -0,7 %
GBP/EUR 0,838 0,1 % -2,6 % -2,0 % -4,0 %
CHF/EUR 0,925 0,2 % -2,0 % -2,3 % -0,6 %
CHF/USD 0,827 0,2 % -0,2 % -1,0 % 4,2 %
NOK/EUR 10,416 -0,3 % -3,8 % -4,4 % -12,0 %
SEK/EUR 11,12 0,0 % -1,5 % -1,9 % 2,8 %
PLN/EUR 4,404 0,1 % 0,7 % 0,9 % 4,4 %
PLN/USD 3,935 0,1 % 2,5 % 2,3 % 9,4 %
HUF/EUR 367,3 0,1 % 0,6 % 0,2 % -4,5 %
HUF/USD 328,2 0,2 % 2,4 % 1,5 % 0,2 %
RUB/EUR 90,25 -0,2 % -5,9 % -4,5 % -2,8 %
RUB/USD 80,65 -0,1 % -4,2 % -3,3 % 1,9 %
TRY/EUR 55,732 0,0 % -0,2 % 0,2 % 10,4 %
TRY/USD 49,761 0,1 % 1,6 % 1,5 % 15,8 %

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 26. 10. 26 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,28 1,3 8,0 117,2 -3,6
CZGB 5Y 4,83 2,4 12,0 163,4 -0,6
CZGB 10Y 5,41 2,5 -0,4 204,2 0,3
GER 2Y 3,11 4,9 -16,7
GER 5Y 3,20 3,0 -21,3
GER 10Y 3,37 2,2 -23,4
UST 2Y 4,72 3,4 -13,6 160,5 -1,5
UST 5Y 4,83 1,9 -16,1 162,9 -1,1
UST 10Y 4,99 -0,6 -17,2 162,1 -2,8
PLGB 2Y 4,85 8,3 -7,8 1741 3,4
PLGG 5Y 5,99 2,3 -1,1 278,9 -0,7
PLGB 10Y 6,44 4,6 6,2 307,0 2,4
HUGB 3Y 5,72 6,6 1,4 261,0 1,7
HUGB 5Y 5,78 11,0 -4,8 258,0 8,0
HUGB 10Y 5,68 11,3 -7,7 231,8 9,1

Svétové trhy IRS

posledni zavér 26. 10. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,82 4,5 -3,5 140,7 2,3
CZK 5Y 4,96 3,0 -7,5 153,2 1,7
CZK 10Y 5,04 3,1 -6,8 157,7 3,2
EUR 2Y 3,41 2,2 -16,0
EUR 5Y 3,43 1,3 -19,3
EUR 10Y 3,46 -0,1 -21,4
USD 2Y 4,57 3,5 -13,6 115,6 1,3
USD 5Y 4,54 1,4 -17,6 111,0 0,1
USD 10Y 4,59 -1,0 -18,7 113,3 -0,9
PLN 2Y 4,72 2,5 -12,4 130,8 0,3
PLN 5Y 4,96 2,3 -14,8 152,7 0,9
PLN 10Y 5,26 2,6 -13,5 180,2 2,7
HUF 2Y 5,85 7,0 1,0 243,7 4,8
HUF 5Y 5,67 8,0 -3,0 224,2 6,7
HUF 10Y 5,39 6,5 -7,8 192,9 6,6
Prehled urokovych sazeb

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

CZK 3,75 3,70 3,95 4,82 5,04
EUR (depo) 2,50 2,47 2,64 3,26 3,46
USD (horni limit) 4,00 3,88 4,85 4,56 4,58
JPY 1,25 1,18 1,72 1,87 2,69
GBP 3,75 3,78 4,02 4,76 4,88
CHF 0,00 -0,14 -0,04 0,35 0,70
NOK 4,50 4,48 4,81 5,20 4,58
SEK 1,75 1,74 2,13 2,99 3,31
HUF 5,50 5,15 5,50 5,84 5,40
PLN 3,75 3,77 3,80 4,72 5,26

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

Svétové akciové trhy

denni zména meésiéni zména

posledni zavér 26. 10. 26

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 52 362 0,3 % 1,0 % 2,9 % 8,9 %
US S&P 500 7677 0,7 % -0,9 % 0,3 % 121 %
US Nasdaq 26 169 0,8 % -3,3 % -2,6 % 12,6 %
Euro STOXX 50 6116 0,8 % -3,0 % -2,4 % 5,6 %
CAC 40 - Francie 7 847 0,8 % -2,9 % -1,5% -3,7 %
DAX - Némecko 25 411 0,9 % 0,0 % 0,8 % 3,8 %
UK FTSE 100 10 767 0,7 % 0,7 % 1,5 % 8,4 %
PX - Cesko 2598 0,6 % -4,5 % -2,9 % -3,3 %
WIG20 - Polsko 4198 0,7 % 0,4 % 0,4 % 31,8 %
BUX - Madarsko 143 896 1,3 % -4,9 % -0,9 % 29,6 %
SAX - Slovensko 320 0,0 % -0,2 % -0,2 % 0,9 %
BET - Rumunsko 34 412 -0,8 % 8,5 % 10,7 % 40,8 %
ISE 100 - Turecko 11152 0,3 % -13,5 % -6,7 % -1,0 %
Nikkei 225 - Japonsko 62 190 -0,8 % -6,3 % -6,8 % 23,5 %
Hang Seng - Hong Kong 23212 0,5 % -5,3 % -5,7 % -9,4 %
Shanghai - Cina 3698 0,2 % -4,9 % -3,8 % -6,8 %
PX

posledni zavér 26. 10. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mési¢ni zména roéni zména
CEZ 1368 0,0 % -0,9 % 1,4 % 6,2 %
Erste Group Bank 2 568 2,3 % -3,5 % -14,0 % 26,4 %
Kofola CeskoSlovensko 504 -0,2 % 0,0 % -0,8 % 1,8 %
Komeréni banka 1003 1,0 % 1,7 % 21 % -4,6 %
Moneta Money Bank 185 1,1 % -3,4 % -4,3 % 5,9 %
Philip Morris Czech Republic 17 600 -1,0 % -1,2% -5,0 % -2,2%
Colt CZ, Group SE 833 0,5 % 1,7 % -6,5 % 9,5 %
Vienna Insurance Group 1680 0,0 % 0,6 % -0,7 % 52,5 %

PX

posledni zavér 26. 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 1368 1398 1086 35 511 2,5 %
Erste Group Bank 2568 3083 2 006 8 959 3,0 %
Kofola CeskoSlovensko 504 531 446 3438 12,3 %
Komeréni banka 1003 1285 954 43 297 3,6 %
Moneta Money Bank 185 219 169 236 660 8,4 %
Philip Morris Czech Republic 17 600 20 250 17 420 402 14,4 %
Colt CZ, Group SE 833 1120 706 12131 4,2 %
Vienna Insurance Group 1680 1 806 1070 743 2,5 %

Komodity

posledni zavér 26. 10. 26

denni zména

mésicni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 115,8 -0,8 % 11,0 % 11,0 %

Ropa WTI (USD/barel) 101,8 -6,1 % 2,7 % 12,5 % 772 %
Zlato (USD/trojska unce) 4016,7 0,0 % -6,3 % -3,4 % -7,0 %
Stribro (USD/trojska unce) 54,0 0,0 % -16,1 % -10,7 % -24,7 %
Méd' (USD/t) 14514,7 0,3 % -1,5 % 0,4 % 16,6 %
Hlinik (USD/t) 3040,5 -0,1 % -7,0 % -4,1 % 1,5 %
Olovo (USD/t) 1923,0 0,8 % -0,3 % 2,6 % -4,4 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 414,9 -0,9 % -0,9 % 1,1 % 38,9 %
Emisni povolenky (EUR/t) 88,2 2,2 % 2,3 % 3,6 % 2,9 %
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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