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TISKOVA ZPRAVA

Finanéni reditelé maji vlastni predstihovy ukazatel ¢eské
ekonomiky: CFO Forward Index ukazuje v fijnu 51 1

Praha, 16. fijna 2026

CFO Club CZ 14. Fijna 2026 poprvé oficialné predstavil svym ¢lenim CFO Forward Index
(CFI1) — mésiéni signal sméru éeské ekonomiky na 6-9 mésicu. Rijnova hodnota 51 1
znamena, ze rist pokracuje, tempo zlepSovani se vsak zpomalilo. Index je kalibrovan na
datech od roku 2012 a pred spusténim ho ovérili clenové a emeritni ¢élenové rady CFO
Clubu; data, metodika i model jsou zmrazeny a vypocet je auditovatelny. CFl bude vychazet
kazdy mésic vzdy prvni pondéli, vyhled HDP étvrtletné.

Setkani CFO Clubu 14. Fijna 2026

Setkani se zuc€astnili finanéni feditelé a zastupci top managementu velkych firem, mimo jiné
&lenové rady CFO Clubu Martin Novak (mistopfedseda CFO Clubu, CEZ) a Martin Brix (Drivalia
Lease Czech Republic), dale Roland Leisztner (Rolei Ltd.) a Jaroslav Macek (Elevion).

Index pfedstavil Dean Brabec, prezident CFO Clubu a zakladatel Strategic Partnership, jejiz tym
CFl vyvinul a zajistuje jeho vypocet.

.Finanéni feditelé rozhoduji o investicich a financovani minimalné na 1-3 roky dopfedu, ale
data, ktera maji na stole, popisuji minulost. Chtél jsem, aby CFO Club dal svym ¢lenlim jedno
srozumitelné Cislo, které v€as ukaze, kam Ceska ekonomika sméfuje — postavené na
objektivnich datech a transparentni metodice. Protoze investice planujeme na roky, doplnili
jsme index i o vyhled HDP na dva roky dopfedu — s pasmem, ve kterém se ekonomika s
vysokou pravdépodobnosti bude pohybovat,” fekl Dean Brabec.

»,Rozhodujeme dnes o tom, co bude za pul roku. Oficialni data pfitom popisuji minulost: HDP
vychazi se zpozdénim a prognézy CNB a MF jen nékolikrat roéné. Nekonkurujeme CNB ani
MF. Ukazujeme, zda se rizika jejich prognéz kloni nahoru, nebo dolt — dfiv a z pohledu firem,*
dodal.

K Fijnovému vysledku fekl: ,Rust pokracuje, zlepSovani se vSak zpomalilo. ZlepSeni zatim pfichazi
z Némecka. Rozhodne pfenos z Némecka do ¢eského primyslu.*
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Rijen 2026: CFI 51 1

CFl se od roku 2024 zvedI| z pasma zpomaleni do neutralu

Skére 0-100, 50 = dlouhodoby promér; mésiéni hodnota a tfimésiéni primér
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neutralni pdsmo 47-53 51,7
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Graf 1 - CFO Forward Index 01/2024—10/2026 - zdroj: CFO Club CZ, Strategic Partnership; historie = rekonstrukce na aktualnich datech
se zmrazenou kalibraci

Pfesna hodnota 51,5 je 0 0,7 bodu pod zafim, tfimésicni prameér ale vzrostl na 51,7 — proto Sipka
nahoru. Index je od jara 2026 v neutralnim pasmu.

Jak maji CEO a CFO index €ist

Cislo ukazuije urover, Sipka smér. Signal mifi na 6-9 mésict dopredu; nejde o bodovou prognézu,
ale o to, kam se kloni cyklus a rizika.

CFI Pasmo Co to znamena pro plan

nad 60 silnd expanze planovat nad trendem, hlidat kapacity a ceny vstupu

53-60 zrychleni rizika oficialnich prognéz se kloni nahoru

47-53 neutral (fijen 51,5) planovat trendovy riist kolem 2 % s variantami

40-47 zpomaleni rizika dold; obezfetnost u zasob, pohledavek a investi¢nich etap
pod 40 silné ochlazeni krizovy scénaf, priorita likvidita a financovani

— Sipka 1 — | se méni, az kdyz se tfimé&siéni pramér CF| posune aspofi o 0,75 bodu. Jednotlivé
mésicni vykyvy proto nevedou k ukvapenym zménam planu.

— Spoustéc revize planu: CFI trvale nad 53, nebo pod 47.

— Vyhled HDP dava pasmo, v némz se ekonomika s 80% pravdépodobnosti bude pohybovat; pro
planovani na 1-3 roky je uzite€né&jSi nez desetinky jednoho Cisla.
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Co z fijnového ¢€isla plyne pro vedeni firem:

CEO

Postavit plan 2027 na rdstu kolem 2 % a pfipravit varianty
1%a3%

Pripravené investice neodkladat; dalSi etapy navazat na
potvrzeni oziveni

Obchodné posilit némecké zakazniky — tam se oCekavani
zlepSuji

Co index tahne

CFO

Zajistit financovani a uvérové ramce vcas, dokud jsou
podminky stabilni

Zasoby a pohledavky fidit obezietné, dokud domaci
zakazky nepotvrdi obrat

Vyhled aktualizovat kazdy mésic podle CFI

Némecky primysl se zlep$il, domaci prdmysl oslabil

Skére slozek CFl, 50 = neutral; Sipka zafi - Fijen 2026

CZ nové primyslové zakazky 225%
CZ divéra v primyslu 13,5 %
Investice - Setfeni bank CNB 13,5 %
Uvéry - §etfeni bank CNB 13,5%
ifo o&ekavani promyslu (DE) 13,5%
ifo exportni o&ekavani (DE) 13,5%
Rushin (CNB) 10%
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Graf 2 - Skore slozek CFl, zafi a Fijen 2026 - zdroj: CSU, CNB, ifo; vypo&et CFO Club CZ, uzavérka dat 12. 10. 2026

Ocekavani némeckého primyslu se dostala nad neutral poprvé od listopadu 2025. Domaci divéra
v primyslu a zakazky naopak oslabily. Investi¢ni signal 56,7 zlstava nejsilnéjSi domaci slozkou;
Setfeni bank za 3. ¢tvrtleti se promitne do listopadového CFI.
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Vyhled HDP: 1,9 % letos, 2,1 % v roce 2027

Novy odhad MMF leZi v pasmu CFO Clubu
ROst realného HDP CR v %; modré pasmo = 80% interval CFO, modra ¢ara = stfed CFO

2026 CFOClub1,9 % - pasmo 1,6 % - 2,2 %

MMF - fijen 2026 1,8% @
MMF - jaro 2026 22%
MF &R - srpen 2026 1,9 %

ENB- 1éto 2026 22%

10 1,5 2,0 2,5 3,0

2027 CFO Club 2,1% - pdsmo 1,2 % - 3,0 %

MMF - fijen 2026 19% @
MMF - jaro 2026 22%
MF CR - srpen 2026 2,4%

ENB- 1éto 2026 27%

1,0 1,5 2,0 2,5 3,0

ENB a MF CR poéitaji pro rok 2027 s ristem nad stfedem CFO; oboji le#i uvnitF pAsma

Graf 3 - Vyhled realného HDP 2026-2027: CFO Club vs. MMF, MF CR a CNB - zdroje: CFO GDP Outlook (28. 9. 2026), MMF (13. 10.
2026), MF CR — Makroekonomicka predikce (srpen 2026), CNB — letni prognéza 2026

Trendova kotva CFO pocita pro rok 2026 s ristem 1,9 % (80% interval 1,6—2,2 %) a pro rok 2027
s 2,1 % (1,2-3,0 %). Ministerstvo financi (2,4 %) i CNB (2,7 %) pro rok 2027 poé&itaji s riistem nad
trendem; obé progndzy lezi uvnitf intervalu CFO. Mezinarodni ménovy fond 13. fijna snizil odhad
ristu CR na 1,8 % pro letoSek a 1,9 % pro rok 2027 (na jafe 2,2 % pro oba roky); oba nové odhady
lezi v pasmu CFO Clubu. Rostouci trend CFI naznaduje, Ze rizika se kloni mirné nahoru.

Diskuse: firmy ztraceji vlastni analytiku, potrebuji spole€ny signal

Nasledovala velmi odborna a Ziva diskuse. Rada finanénich feditel(l konstatovala, Ze jejich firmy v
poslednich letech zruSily vlastni makroekonomicka a analyticka oddéleni. Index podle nich proto
bude dllezitym nastrojem pro planovani v horizontu 3 az 36 mésicl — od rozpoctu a pracovniho
kapitalu po investi¢ni rozhodnuti a financovani.

Samotny signal CFI mifi na 6—-9 mésicU; delSi planovaci horizont pokryva &tvrtletni vyhled HDP s
80% intervalem a srovnanim s CNB a MF CR.

Pro firmy z fijnového C&isla plyne:

— Exportéri do Némecka maji nejlepsi vyhled — o¢ekavani némeckého pramyslu se zlepsu;ji
Ctvrty mésic v fadeé.

— Domaci pramysl a dodavatelé zatim obrat nevidi: divéra v primyslu klesla a rist zakazek
zpomalil.
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— Investice a financovani jsou stabilni; investi¢ni signal 56,7 je nejsilnéjSi domaci slozkou
indexu.

— Plan na rok 2027: zaklad kolem 2 % redalného rustu, realistické rozpéti zhruba 1-3 %.

Pohled rady CFO Clubu

Index pfed spusténim ovéfili lenové rady CFO Clubu Martin Novak, Pavel Elis, Patrik Choleva,
Martin Brix a Roman Kutak a emeritni ¢lenové rady Bofivoj P. Prazak a Ale$S Barabas.

~Primyslova poptavka podle CFI zatim nezrychluje. Mnohem dulezitéjSi je pro nas ale vyhled
HDP v pasmu — interval misto jednoho &isla nam umoznuje lépe rozhodovat ve stfednédobém
horizontu o spotfebé, sitich i novych zdrojich,” uvedl Martin Novak, ¢len pfedstavenstva, feditel
divize finance a zastupce generalniho feditele pro provoz CEZ a viceprezident CFO Clubu.

.Prazska ekonomika a domacnosti drzi poptavku po energiich stabilni. Pro nas je kliovy
investicni cyklus firem a nova vystavba, ktera potfebuje pfipojeni k siti — stabilni investi¢ni

signal CFl je proto dobra zprava,” fekl Pavel Elis, pfedseda predstavenstva a generalni feditel
Prazské energetiky a viceprezident CFO Clubu.

~otavebnictvi reaguje na cyklus se zpozdénim. Kazdopadné vnimame solidni produkci u
reziden¢niho a infrastrukturniho, tedy vefejného sektoru, opatrnost je zjevna u komercéniho
developmentu a pramyslovych projektd,” uvedl Patrik Choleva, CFO a Executive Vice
President Skanska Central Europe.

.Firemni flotily se obnovuji podle o¢ekavani. Neutralni CFl s rostoucim trendem znamena
stabilni poptavku po operativnim leasingu. Firmy se ale rozhoduji déle a chtéji vice flexibility.

Trh s ojetymi vozidly pokraCuje v mirném poklesu,” fekl Martin Brix, Managing Director Drivalia
Lease Czech Republic.

,Roky 2027—2028 by mély pfinést stabilni rist Ceské ekonomiky okolo 2—3 %, relativné stabilni
korunu a sazby kolem 3,5-4 %, pfiCemz hlavnim faktorem uspéchu investic bude rychlost a sila
oZiveni némecké ekonomiky. Bankovni sektor neplanuje omezeni a je pfipraven stale
podporovat aktivity nasich klient(,“ uvedl Roman Kutak, feditel obchodni divize Global Banking
Komer&ni banky.

v~ v

~Spotrebitel je dnes tahounem ristu — index by ho mél vidét. A stoji za to prliibézné hlidat, zda
vaha Némecka neni pfili§ vysoka,“ doporucil Ales Barabas, dfive CFO a Chief Risk Officer
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia.

,Némecko je pro nas jisté dominantni, Ceska ekonomika je ale provazana s celou Evropskou
unii. Stoji za to doplnit index i o SirSi evropskou perspektivu,“ dodal Bofivoj P. Prazak, emeritni
¢len rady CFO Clubu.

Podnéty rady klub otestuje pro verzi 1.1 jednotnym kritériem — pfedstihem a presnosti vici HDP
mimo kalibra¢ni vzorek. Verze 1.0 se do rozhodnuti neméni.

Metodika: kalibrace od roku 2012, zmrazena pravidla, auditni stopa

,DUveéryhodnost stoji na pravidlech, ne na nazoru,” zdlraznil Dean Brabec.
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— Sedm objektivnich predstihovych ukazatelii z vefejnych zdroji CSU, CNB a ifo: nové
primyslové zakazky (22,5 %), davéra v pramyslu, investi¢ni a Uvérovy signal z Setfeni
uvérovych podminek bank CNB, o&ekavani némeckého zpracovatelského primyslu, némecka
exportni odekavani (kazdy 13,5 %) a index aktivity Rushin CNB (10 %).

— Kalibrace na datech 2012-2025, tj. na celém obdobi, kdy jsou k dispozici vSechny vstupy
véetné Setfeni bank CNB. Skére 50 je dlouhodoby primér, pasmo 47-53 je neutralni.

— Data, metodika i model jsou zmrazeny. Vahy, transformace a kalibraéni parametry se v ramci
verze 1.0 neméni; kazda zména znamena novou verzi s odlivodnénim a paralelnim testem.

— Auditovatelnost. Vypocet bézi automaticky ze zdrojovych dat bez ru¢nich zasaha; kazda
mésicni uzavérka dat a verze vypocCtu se archivuje a publikované hodnoty se nikdy zpétné
neprepisuiji.

— Ovéreni na historii. Zpétné index zachycuje dno 2012—-13, konjunkturu 2014-17, recesi 2023 i
nasledné zotaveni. Urove nad/pod 50 spravné signalizovala rist HDP nad/pod trendem v 66—
69 % pripadd.

— Ovéreni a oponentura. Index ovéfili Clenové a emeritni ¢lenové rady CFO Clubu. Metodika je
oteviena ekonomim a bankam; vybér slozek, kalibraci a pravidla pro verzi 1.1 posoudi externi

oponent Pavel Sobisek, byvaly dlouholety hlavni ekonom UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia.

CFl a HDP od roku 2012

CFl sleduje €esky hospodafFsky cyklus od roku 2012
Korelace CFl s rstem HDP o 6 mésicU pozd&ji 0,69 (bez let 2020-21)

o CFO Forward Index (skére, 50 = neutral) pandemie
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= CFI, tfimé&si&ni promér CFl mé&si&né HDP &tvrtletné neutral 47-53

Graf 4 - CFl 05/2012—-10/2026 a meziro¢ni rlst redlného HDP - zdroj: CFO Club CZ (zpétna rekonstrukce se zmrazenou kalibraci 2012—
2025, data k 12. 10. 2026); HDP Eurostat (namq_10_gdp, sezénné ocisténo)
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Zpétna rekonstrukce ukazuje, ze CFl sleduje Cesky hospodarsky cyklus: dno 2012—13, konjunkturu
2014-17, zpomaleni 2019, propad béhem pandemie, recesi 2023 a postupné zotaveni. Korelace
CFIl s meziro¢nim ristem HDP o Sest mésicu pozdeéji dosahuje 0,69 (bez pandemickych let 2020—
21), o tfi mésice pozdgji 0,72.

Pravidelnost publikace

Vystup Frekvence Obsah

CFO Forward Index mési¢né, vzdy prvni pondéliv  hodnota CFl, Sipka sméru (zména tfimésic¢niho priméru
mésici 0 10,75 bodu), skére sedmi slozek, komentar

Vyhled HDP Ctvrtletn&, prvni pondéli v trendovy rlst s 80% intervalem, srovnani s aktualnimi
mésici po zvefejnéni HDP prognézami CNB a MF CR
csu

Vyhodnoceni pfesnosti pfi kazdém zvefejnéni HDP chyba, smér, body obratu, pokryti intervalu

Vysledky vychazeji v newsletteru CFO Weekly. DalSi vydani CFl vyjde v pondéli 2. listopadu 2026
a promitne $etfeni bank CNB za 3. &tvrtleti; spolu s nim pfijde prvni &tvrtletni aktualizace vyhledu
HDP.

O CFO Forward Indexu a CFO Clubu

CFO Forward Index (CFI) je mésicni predstihovy ukazatel sméru eské ekonomiky na 6-9
mésicl. Vydava ho CFO Club CZ; metodickym partnerem a zpracovatelem je Strategic
Partnership pod vedenim Deana Brabce.

CFO Club CZ je prestizni profesni platforma sdruzujici finan¢ni feditele, vrcholové manazery,
investory a predni odborniky z oblasti financi, ekonomiky a strategického fizeni. Jeho poslanim je
podporovat strategické mysleni, sdileni zkuSenosti a propojovani lidr vefejného a soukromého
sektoru. Prostfednictvim odbornych konferenci, diskusnich fér a strategickych iniciativ otevira
klicova témata konkurenceschopnosti Ceské ekonomiky, financovani investic, digitalni
transformace a inovaci. CFO Club CZ aktivné pfispiva k rozvoji odborné diskuse o budoucnosti
Ceského hospodarstvi a vytvafri prostor pro vznik novych partnerstvi a investiCnich pfilezitosti.

Prilohy: Graf 1—4 (PNG pro web a socialni sité; PDF s popisky a zdroji).
CFO Club CZ — Connecting Strategy, Finance & Innovation.

Metodika a vypocet

Strategic
Partnership

KONTAKT PRO MEDIA

Dean Brabec, prezident CFO Club CZ
E-mail: dean.brabec@cfoclub.cz

Tel.: +420 602 656 381
www.cfoclub.cz
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