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Kalendar dnes nabizi pouze némeckou inflaci, a to navic pouze finalni odhady jiz
zveiejnénych predbéznych udaji. Pozornost finanénich trhli tak bude poutat spiSe

geopolitika. Ta nyni pFinasi finanénim trhum dlevu, kdyz nadéje na deeskalaci konfliktu na
Blizkém vychodé vedly ke snizeni ceny ropy smérem k devadesati dolarim za barel.

Kalendar je prazdny, déni bude dominovat geopolitika

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 08:00 Rij F -0,1 -0,1 -0,1
Harmonizovana inflace (%, y/y) 08:00 ﬁl] F 2,8 2,8 2,8

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

Inflace v USA vysSi, nez se o¢ekavalo

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

CR CPI (%, m/m) 09:00 RijF 0,4 0,4 0,4
CPI (%, y/y) 09:00 Rij F 2,4 2,4 2,4
Jadrova inflace (%, y/y) 13:00 Rij 3,1 3,1

USA CPI (%, m/m) 14:30 Fvil"j 0,6 0,4 0,3
Jadrova inflace (%, m/m) 14:30 ﬁﬁ 0,3 0,3 0,2

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

Inflace ve Spojenych statech predcila o¢ekavani, kdyz v mezimési¢énim srovnani v fijnu
vzrostla o 0,4 %. Vzhledem k lofiskému shutdownu neni meziroéni statistika k dispozici.
| z mezimési¢nich Udajll je v8ak ziejmé, Ze inflaéni tlaky v americké ekonomice zlstavaji silné.
Centralni banka tak podle naseho odhadu v prosinci opét zvysi Urokové sazby. To ve svych
cenach nyni zahrnuji i finanéni trhy. Po vyjadfeni Wallera z amerického Fedu, ktery nechal
pooteviené dvere i 50bodovému utazeni ménovych podminek na prosincovém zasedani, sazky
na zvySovani sazeb v USA zesilily. Dolar reagoval na zvefejnéna data posilenim smérem
k hladiné 1,118 USD/EUR.

USA: Jadrova inflace GR: CPI (%, y/y, pb)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

banka vyzkum, Komeréni banka

Ceska meziroéni inflace podle zpfesnéného odhadu v fijnu klesla ze zafijovych 2,5 % na
2,4 %. Skoncila tak mirné pod trznim konsensem (2,5 %), pfi€emz oproti nasemu odhadu i
progndze CNB byla naopak o desetinu vy$si. Jadrova inflace zfejmé zlistala pobliz horni hranice
toleranéniho pasma CNB, tedy obdobné jako v zaH, kdy dosdhla 3,1 % y/y. Rijnovy pokles
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meziro&ni inflace byl pravdépodobné pouze do€asny, kdyz do znacné miry souvisel s efektem
vySSi statistické zdkladny u cen potravin. Ty budou naopak v nadchdazejicich mésicich stat za
dal$im zvySovanim inflace spole¢né s drazsimi energiemi a pohonnymi hmotami. Prisak
negativnich ddsledkd konfliktu na Blizkém vychodé a nizsi zemédélské Urody podle nasi
progndzy prispéje k postupnému zvySovani meziro&ni inflace, a to az do Unora, kdy by méla
dosahnout svého vrcholu mirné pod 4 % a nasledné se za&it opét snizovat. Zatimco pro letodni
rok odhadujeme inflaci v priméru na 2,1 %, pro pfisti rok oSekavame jeji narlist na 3,0 %. Vice
v nasi analyze zde: https://bit.ly/CPI Oct26 CZ.

Koruna na zvefejnéna data nijak nereagovala. Jeji kurz se v prlib&hu dne pohyboval prevazné
kolem hladiny 24,33 CZK/EUR. Po zvefejnéni americkych dat zacala mirné oslabovat smérem
k urovni 24,36 CZK/EUR. Mirné ztracely i ostatni regionalni mény. Polsky zloty odepsal 0,2 %
na 4,4 PLN/EUR a madarsky forint na 0,5 % na 364 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.38 4.429 365.5
24.35 4.419 364.7
24.33 4.408 364.0
24.30 4.398 363.2
24.28 4.387 362.4
T T T T  24.25 ; ; : : . 4377 T T T T 1 361.6
04.11. 05.11. 06.11. 10.11. 1111, 04.11. 05.11. 06.11. 10.11. 11.11. 04.11. 05.11. 06.11. 10.11. 11.11.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 10. 11. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 10. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,36 0,1 % -0,1 % 0,0 % 0,8 %
CZK/USD 21,84 0,5 % 0,2 % 0,0 % 6,1 %
USD/EUR 1,116 -0,4 % -0,3 % 0,0 % -4,9 %
USD/JPY 158,8 0,5 % 0,3 % 0,9 % 1,3%
USD/CNY 66,78 0,1 % -0,2 % 0,3 % -4,5 %
GBP/USD 1,333 -0,6 % 0,8 % -0,4 % -0,9 %
GBP/EUR 0,837 0,2 % -1,1% 0,4 % -4,1 %
CHF/EUR 0,922 0,2 % -0,8 % 0,3 % -1,0 %
CHF/USD 0,826 0,6 % -0,5 % 0,2 % 41 %
NOK/EUR 10,621 0,7 % -0,8 % 3,5 % -10,3 %
SEK/EUR 11,04 0,3 % -1,4 % 0,7 % 2,0 %
PLN/EUR 4,398 0,2 % 0,1 % -0,2 % 4,2 %
PLN/USD 3,942 0,7 % 0,4 % -0,2 % 9,6 %
HUF/EUR 364,8 0,7 % -0,1 % -0,3 % -5,1 %
HUF/USD 326,9 1,1 % 0,2 % -0,3 % -0,2 %
RUB/EUR 92,68 0,3 % 2,7 % 3,1 % -0,2 %
RUB/USD 83,08 0,7 % -2,4 % 3,0 % 5,0 %
TRY/EUR 56,042 -0,4 % 1,5% 0,5 % 11,0 %
TRY/USD 50,233 0,1 % 1,8 % 0,6 % 16,9 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 10. 11. 26 (%) denni zména (bb) meésiéni zména (bb) spread vici GER (bb)

CZGB 2Y 4,24 1,0 -1,8 113,5 -8,1
CZGB 5Y 4,54 1,4 -15,8 138,0 -6,4
CzZGB 10Y 5,11 -0,1 -22,9 179,5 -5,6
GER 2Y 3,10 9,1 -2,5

GER 5Y 3,16 7,8 -10,0

GER 10Y 3,32 5,5 -16,2

UST 2Y 4,74 17,6 -4,9 163,6 8,5
UST 5Y 4,82 14,3 -19,6 166,0 6,5
UST 10Y 4,99 10,8 -24,8 1671 53
PLGB 2Y 4,83 -1,4 8,9 172,9 -10,5
PLGG 5Y 5,61 -1,2 -28,0 2451 -9,0
PLGB 10Y 6,13 -0,4 -17,8 281,5 -5,9
HUGB 3Y 5,47 3,8 -21,9 237,3 -5,3
HUGB 5Y 5,35 7,6 -34,8 219,5 -0,2
HUGB 10Y 5,33 8,0 -19,9 201,6 2,5

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 10. 11. 26 (%) denni zména (bb) meésicni zména (bb) spread viici EUR (bb) (bb)
CZK 2Y 4,61 7,0 -17,3 124,6 -1,9
CZK 5Y 4,69 7,7 -29,0 134,5 0,4
CzK 10Y 4,77 5,8 -31,5 139,5 0,6
EUR 2Y 3,37 8,9 -3,1
EUR 5Y 3,35 7,3 -12,6
EUR 10Y 3,38 5,1 -19,0
USD 2Y 4,60 18,2 -5,5 123,5 9,3
USD 5Y 4,53 14,0 -19,7 118,6 6,7
USD 10Y 4,59 10,4 -24,9 121,6 53
PLN 2Y 4,48 3,8 -23,0 111,4 -5,2
PLN 5Y 4,66 2,0 -32,5 130,8 -5,3
PLN 10Y 4,97 -0,5 -36,3 158,8 -5,6
HUF 2Y 5,45 2,0 -29,0 208,4 -6,9
HUF 5Y 5,24 2,0 -33,0 189,3 -5,3
HUF 10Y 5,04 3,5 -29,0 165,8 -1,6
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 4,00 3,79 410 4,61 4,77
EUR (depo) 2,50 2,46 2,74 3,27 3,38
USD (horni limit) 4,00 3,88 4,85 4,60 4,59
JPY 1,25 1,16 1,79 1,84 2,69
GBP 4,00 4,03 4,12 4,72 4,77
CHF 0,00 -0,08 -0,04 0,39 0,68
NOK 4,50 4,39 4,77 5,04 4,40
SEK 2,00 1,66 2,19 2,88 3,16
HUF 5,50 5,18 5,50 5,40 4,97
PLN 3,75 3,67 3,80 4,48 4,97

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 10. 11. 26

vynos od 31. 10. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 52 232 -0,3 % 1,1 % 0,9 % 8,7 %
US S&P 500 7 521 -0,4 % -3,7 % -0,8 % 9,9 %
US Nasdaq 25 066 -0,7 % -8,4 % -1,5% 7.8 %
Euro STOXX 50 6328 0,6 % 2,5 % 3.2% 9,3 %
CAC 40 - Francie 8279 0,6 % 6,1 % 3.9 % 1,6 %
DAX - Némecko 26 347 0,3 % 5,0 % 2,0 % 7,6 %
UK FTSE 100 10 752 -0,3 % 1,9 % 0,2 % 8,3 %
PX - Cesko 2676 0,7 % 3,8 % 1,8 % -0,4 %
WIG20 - Polsko 4208 1,0 % 0,5 % 0,7 % 32,2 %
BUX - Madarsko 144 586 -1,0 % 2,1 % -0,5 % 30,2 %
SAX - Slovensko 321 0,0 % 0,1 % 0,0 % 0,9 %
BET - Rumunsko 34 313 0,5 % 2,7 % -2,3 % 40,4 %
ISE 100 - Turecko 11 662 -0,4 % -4,9 % 8,4 % 3,6 %
Nikkei 225 - Japonsko 60 460 29% -12,4 % -4,5 % 20,1 %
Hang Seng - Hong Kong 24 557 0,4 % 1,4 % 54 % -4,2 %
Shanghai - Cina 3664 0,1 % -3,9 % 1,8 % -7,7 %
PX

posledni zavér 10. 11. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1340 0,0 % -1,8 % 0,2 % 3,9 %
Erste Group Bank 2 877 2,5% 4,7 % 7,6 % 28,6 %
Kofola CeskoSlovensko 499 0,2% -0,6 % -1,6 % 1,4 %
Komerc¢ni banka 1 006 1,1 % -2,5 % 2,7 % -15,8 %
Moneta Money Bank 187 0,5 % -3,8 % 2,1 % 1,3 %
Philip Morris Czech Republic 17 220 0,6 % -0,8 % -4,7 % -6,8 %
Colt CZ, Group SE 820 -1,7% -5,0 % -4,5 % 7,9 %
Vienna Insurance Group 1812 2,0 % 2,1 % 14,7 % 65,9 %

PX

posledni zavér 10. 11. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodu

pomeér objemu
obchodii -1D k 6M

poslednich 52 tydnii  poslednich 52 tydnii 1D (v ks) e
CEZ 1340 1398 1086 64 606 4,6 %
Erste Group Bank 2877 3083 2113 46 181 15,8 %
Kofola CeskoSlovensko 499 531 446 1247 4,5 %
Komeréni banka 1 006 1285 954 56 184 51 %
Moneta Money Bank 187 219 169 163 892 5,9 %
Philip Morris Czech Republic 17 220 20 250 17 020 100 3,9 %
Colt CZ, Group SE 820 1120 706 18 569 6,6 %
Vienna Insurance Group 1812 1815 1070 5237 16,8 %

Komodity

denni zména

mésicéni zména

posledni zavér 10. 11. 26

vynos od 31. 10. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 91,5 -1,2 % #VALUE! -22,2 % -222 %
Ropa WTI (USD/barel) 86,0 -0,9 % -6,3 % 17,4 % 49,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 4032,8 0,0 % -3,8 % 4,1 % -6,6 %
Stiibro (USD/trojska unce) 51,5 0,0 % -15,3 % 5,0 % -28,1 %
Méd" (USD/t) 13789,9 -2,0 % -6,0 % -3,8 % 10,7 %
Hlinik (USD/t) 3010,5 -1,8 % -1,2 % -1,9 % 0,5 %
Olovo (USD/t) 1877,5 -0,5 % -0,6 % -1,7 % -6,6 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 383,8 -0,6 % -7,5 % -6,6 % 28,5 %
Emisni povolenky (EUR/t) 88,1 0,5 % 1,3 % -1,3 % 2,7 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komerénf 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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