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Tuzemsky HDP

Tento tyden bude bohaty na data z domaci ekonomiky. Zpresnény odhad HDP by mél
potvrdit mezictvrtletni vzestup béhem Q3 20 o zhruba 6 %. S ozivenim ekonomické
aktivity se zfejmé obnovil také riist mezd. V realném vyjadieni véak na né stale plsobila
vySSi mira inflace, mzdy tak podle nas setrvaly v meziro¢énim poklesu. Predstihové
ukazatele za Q4 20 jiz indikuji zhorSujici se tendence vlivem druhé viny koronaviru. Ta
dopada predevsim na sektor sluzeb, mirné zhorseni ale oéekavame i ve zpracovatelském
prumyslu. Pfesto by tamni PMI mélo setrvat nad 50 body. V zahrani¢i budeme také
sledovat statistiky z trhu prace, zvefejnéna bude nezaméstnanost v Némecku, eurozoné i
v USA. Z politickych udalosti zaujme dnes$ni zasedani ministri Euroskupiny, ktefi budou
pokracovat v jednanich o bankovni unii a reformé Evropského stabilizacniho mechanismu
(ESM).

Po silném oziveni ekonomika na konci roku opét klesne

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) Po Lis P 0,0 -0,9 -0,8
Harmonizovana inflace (%, y/y) Po Lis P -0,5 -0,6 -0,4
CR HDP (%, g/q) Ut 3QP 6,2 6,2 6,2
HDP (%, y/y) Ut 3QP -5,8 -5,8 -5,8
PMI ve zpracovatelském pramyslu (b.) Ut Lis 51,9 51,3 51,1
Némecko Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) Ut Lis -35,0 -25,0 8,0
Mira registrované nezaméstnanosti, SA (%) Ut Lis 6,2 6,2 6,3
Eurozéna Mira nezaméstnanosti (%) St Fh’j 8,3 8,4
Maloobchodni trzby (%, m/m) Ct Rij -2,0 0,5
Maloobchodni trzby (%, y/y) Ct Rij 2,2 2,6
Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) Pa Fh’j 0,5 3,8 1,5
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) Pa Rij -1,9 2,0 0,2
¢R Primérna realna mési¢ni mzda (%, y/y) Pa 3Q -2,5 -1,2 0,2
USA Nova prac. mista v nezemédeélském sektoru (tis.) Pa Lis 638 735 500
Mira nezaméstnanosti (%) Pa Lis 6,9 6,3 6,8

1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20

=HDP (g/q, %) ®Pfedbdzny ochad CSU

Zdroj: €SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum,

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

Cesky HDP ve tretim étvrtleti vzrostl podle predb&zného odhadu CSU meziétvrtlietné
06,2 %. Meziroéni pokles ekonomiky se tak zmirnil z predchozich -10,9 % na -5,8 %.
Zpresnény odhad, ktery bude zverejnén zitra, podle nas zadnou zasadnéjsi revizi
neprinese. Nadale tak bude platit, Ze po uvolnéni restriktivnich opatfeni z jara ekonomika
béhem tretiho Ctvrtleti silné ozila. Pomohla ji k tomu zejména obnovena chut domacnosti
spotfebovavat a také vys$si poptavka ze zahranic¢i. S narlistem ddvéry zfejmé doslo i k mirnému
zvySeni investi¢ni aktivity. Nejvétsi nardst pridané hodnoty zaznamenal pravdépodobné primysl
a odvétvi obchodu. Absence zahrani¢nich turistd a pokracéujici ddiraz na omezeni spole¢enskych
kontaktd naopak vedly k jen nepatrnému oZiveni v oblasti sluzeb. Vlivem druhé viny koronaviru
bude posledni ¢tvrtleti letoSniho roku ve znameni ekonomickych ztrat. Meziroéni pokles
ekonomiky se tak podle nasi prognézy opét prohloubi zpét k -10 %.

Zhorsujici se tendence ekonomického vyvoje v zavéru roku jiz postupné potvrzuji
jednotlivé predstihové indikatory. Mirny pokles ziejmé vykaze i listopadovy PMI z Eeského
zpracovatelského primyslu. Jak v§ak minuly tyden ukdzaly predbézné Udaje za Némecko
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Vyvoj na ¢eském trhu prace
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Vyvoj na némeckém trhu prace
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a celou eurozonu, divéra ve zpracovatelském primyslu zatim zGstava na vysoké urovni
a také tuzemsky PMI by tak mél setrvat nad hranici 50 bodu.

Tyden bohaty na data z tuzemské ekonomiky v patek uzavie zvefejnéni vyvoje primérné
mzdy ve tfetim &tvrtleti. Jeji meziro¢ni rlst v nominalnim vyjadreni pravdépodobné zrychlil
z 0,5 % ve druhém c¢tvrtleti na 2,1 %. Vliv na to mélo jiz zminéné vyrazné ozZiveni ekonomické
aktivity a navrat ekonomiky k normalu. Pomaha také stale relativné nizka mira nezaméstnanosti,
jejimuz vyraznéjSimu nardstu brani expanzivni fiskalni politika. Tuzemska inflace vak zUstava
pobliz 3 % a v realném vyjadreni tak bude primérna mzda i nadale meziroéné klesat.
Tento pokles by se vSak mél podle nasi prognézy zmirnit z -2,5 % na -1,2 %. Opétovny
pokles ekonomiky ve ¢tvrtém Ctvrtleti nicméné zrejmé prinese zhorSeni i na trh prace.

Statistiky z trhu prace tento tyden zverejni také v ostatnich statech. Listopadova mira
nezaméstnanosti v Némecku by podle nas méla zlstat na fijnovych 6,2 %. | zde totiZ plsobi
podpdrné vladni programy. Za celou eurozénu uvidime Udaj nezaméstnanosti teprve za fijen,
ktery by mél indikovat jen mirny narlst na 8,4 %. Pfipomefime v8ak, Ze druha vina koronaviru
se ve VétsSiné evropskych zemi projevila nejsilngji az v listopadu. Jeji nastup ovlivnil také
americky trh prace, kde zbrzdil probihajici oziveni. Tamni mira nezaméstnanosti podle naseho
odhadu v listopadu klesla z 6,9 % na 6,3 %.

Finan¢ni trhy stéle hledi pres riizové bryle

Pi¥ehled kli¢ovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni  Trh

Eurozéna Kompozitni PMI (b.) Po Lis P 50,0 451 45,6
PMI ve zpracovatelském primyslu (b.) Po Lis P 54,8 53,6 53,2
PMI v oblasti sluzeb (b.) Po Lis P 46,9 41,3 42,0
Souhrnny indikator divéry (b.) Pa Lis 91,1 87,6 86,0
Davéra ve zpracovatelském pramyslu (b.) Pa Lis -9,2 -10,1 -10,9
Divéra v oblasti sluzeb (b.) Pa Lis -12,1 -17,3 -16,3
Spotrebitelska davéra (b.) Pa Lis F -17,6 -17,6

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

Diivéra v ekonomiku eurozony se v listopadu podle oéekavani snizila. Souhrnny indikator
ekonomického sentimentu klesl z fijnovych 91,1 b. na 87,6 b. a skoncil mirné nad trznim
odhadem, ktery pocital s vyraznéj$im poklesem na 86,0 b. Snizeni diivéry v evropskou
ekonomiku samoziejmé souvisi s nastupem druhé viny koronaviru. Ta se v pribéhu
listopadu projevila ve vétsiné evropskych statd a velka ¢ast z nich tak byla nucena znovu zavést
restriktivni opatieni, ktera se dotkla zejména odvétvi sluzeb. Neni tak prekvapenim, Ze
k nejvétSimu poklesu sentimentu doslo pravé v tomto sektoru. Indikator ddvéry ve sluzbach
klesl z pfedchozich -12,1 b. na -17,3 b., tedy dokonce vice nez se Cekalo. Oproti jarnim
mésiciim, kdy se sentiment podnikatelll v oblasti sluZzeb dostal aZ pod -40 b., se vSak stale
nachazime na vyrazné vyssich drovnich.

Duvéra v evropském vyrobnim sektoru se v listopadu snizila jen nepatrné a stale tak
zastava na dosah hodnot z konce loifiského roku. Zpracovatelského primyslu se totiz
opétovné zavadéna opatreni pfimo nedotykaji a tamni sentiment tak neprestava v pozitivnim
slova smyslu prfekvapovat. Obdobny obrazek jako patec¢ni indikatory Evropské komise
nabidly minuly tyden i indexy PMI. Zvefejnén byl také findlni odhad evropské spotrebitelské
dlvéry, ktery v8ak jen potvrdil jeji dal$i pokles z Fijnovych -15,5 b. na listopadovych -17,6 b.

Zatimco zacatek minulého tydne prinesl na finanéni trhy dalsi vinu optimismu souvisejici
s vakcinou proti covid-19, jeho druha ¢ast se jiz nesla ve spiSe poklidném maddu, a to
pfedevsim v dusledku oslav amerického Dne dikdvzdani. Jako pozitivni si trhy vylozZily
pondélni zpravu firmy AstraZeneca o vysledcich testl jeji vakciny. Ta sice hovofila o primérné
Uspésnosti pouze ve vysi 70 %, pfi urcitych zplsobech davkovani vSak Uspésnost ockovaci
latky mlze vzrlst az na 90 %, tedy na srovnatelnou vysi, jaké dosahuji konkurenéni vakciny
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spolec¢nosti Pfizer a Moderna. Pozitivné na trhy plsobilo také to, Ze v USA zapogal proces
predavani moci novému prezidentovi. Joe Biden jiz vybira Cleny své vlady a kandidatkou
na post ministra financi zfejmé bude byvala $éfka Fedu Janet Yellenova, jejiz jméno trhy uvitaly.
Slibuiji si totiz od ni vétsi miru kooperace mezi americkou ménovou a fiskalni politikou.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.38 4.497 362.9
26.33 4.489 362.1
26.27 4.480 361.2
26.22 4.472 360.3
26.16 4.464 359.4
T T T T v 26.11 4.455 T T T T 1 3585
2311. 2411 2511. 27.11. 3011 2311. 24.11. 2511, 27.11. 30.11. 23.11. 2411, 2511, 27.11. 30.11.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
USD/EUR

Pokraéujici pokles rizikové averze se tak projevil v dal$im posileni eura viéi dolaru, které
1198 v minulém tydnu ziskalo zhruba 0,5 %. Silnéjsi euro se promitlo také ve vyvoji ¢eské koruny,
1195 ktera posilila k 26,10 za euro. Pomohl tomu i narlst korunovych sazeb, kdyZ investofi jiz
v nejbliz§im obdobi neoéekavaji dalsi snizeni Grokovych sazeb ze strany €NB, a naopak
stéle vice sazeji na jejich zvySeni v pfistim roce. Rostly nadéle i akciové trhy. Americky index
18 S&P 500 se vratil zpét nad rekordnich 3600 b. a v priibéhu minulého tydne ziskal zhruba
1183 2 %. Obdobné rostl také evropsky akciovy index Euro Stoxx 50.

1101

T T T T v 1179
23.11. 24.11. 25.11. 27.11. 30.11.

Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Tydenni zprava

Monday 30 November Tuesday 01 December Wednesday 02D ecember Thursday 03 December Friday 04 December
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons
Euro area
Eurogroup Markit Eurozone Manufacturing PMI Unemployment Change Markit Eurozone Services PMI Factory Orders MoM
Nov F 53.6 53.6 53.6 ||Nov 49.6 85.0 48.6 ||Nov F 41.3 41.3 41.3 ||Oct 0.5 3.8 15
CPI MoM Markit Eurozone Composite PMI Factory Orders WDA YoY
CPI EU Harmonized MoM Nov P 0.2 -0.3 -0.3 Nov F 45.1 45.1 45.1 ||Oct -1.9 2.0 0.2
Nov P 0.0 -0.9 -0.8 ||CPI Estimate YoY
CPI EU Harmonized YoY Nov 03 03 02
Nov P -0.5 -0.6 -0.4 ||CPI Core YoY Markit Germany Services PMI
Nov P 0.2 0.3 0.2 Nov F 46.2 46.1 46.2
Markit/BME Germany Composite PMI
CPI EU Harmonized YoY NovF 52 519 520
Nov P -0.6 -0.4 -0.5 Markit/BME Germany
CPI EU Harmonized MoM Manufacturing PMI
Nov P 0.6 -0.1 -0.2 Nov F 57.9 57.8 57.9 Markit France Services PMI
CPI NIC incl. tobacco YoY Unemployment Change (000's) Nov F 38.0 38.0 38.0
Nov P -0.3 -0.1 -0.3 Nov -35 -25 8 Markit France Composite PMI
CPI NIC incl. tobacco MoM Unemployment Claims Rate SA Nov F 39.9 39.9 39.9
Nov P 0.2 0.0 -0.2 Nov 6.2 6.2 6.3
Markit taly Services PMI
CPI YoY Markit France Manufacturing PMI Nov 46.7 40.5 40.8
Nov P -0.8 -0.8 -0.9 Nov F 49.1 49.1 49.1
CPI EU Harmonised MoM
NovP 03 00 02 Markit Spain Services PMI
CPI EU Harmonised YoY Markit Italy Manufacturing PMI Nov 41.4 37.0 36.5
Nov P -0.9 -1.0 -0.8 Nov 53.8 51.9 52.0
GDP WDA YoY
3QF -4.7 -4.7 -4.7
GDP WDA QoQ
3QF 16.1 16.1 16.1
Markit Spain Manufacturing PMI
Nov 52.5 49.9 50.5
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
Net Consumer Credit Markit/CIPS UK Manufacturing PMI Markit/CIPS UK Services PMI Markit/CIPS UK Construction PMI
Oct -0.6 -0.5 0.0 Nov F 55.2 55.2 55.2 Nov F 45.8 45.8 45.8 ||Nov 53.1 525 52.0
Mortgage Approvals Markit/CIPS UK Composite PMI BOE's Tenreyro Speaks on Webinar
Oct 91.5 65.0 83.0 Nov F 47.4 47.4 47.4
BOE's Tenreyro Speaks
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
ISM Manufacturing ISM Services Index Change in Nonfarm Payrolls
Nov 59.3 58.4 57.8 Nov 56.6 56.9 56.1 ||Nov 638 735 500
Unemployment Rate
Nov 6.9 6.3 6.8
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Industrial Production MoM Jobless Rate
Oct 3.9 3.5 2.2 Oct 3.0 3.0 3.1
Industrial Production YoY Job-To-Applicant Ratio
Oct -9.0 -9.1 -4.6 Oct 1.03 1.03 1.03
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Manufacturing PMI Caixin China PMI Mfg Caixin China PMI Services
Nov 51.4 51.3 51.5 [[Nov 53.6 53.5 53.5 Nov 56.8 56.5 56.4
Non-manufacturing PMI
Nov 56.2 56.0 56.0

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 30 November Tuesday 01 December Wednesday 02D ecember Thursday 03 December Friday 04 December
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic
GDP QoQ Average Real Monthly Wage YoY
3QP 6.2 6.2 6.2 3Q -25 -1.2 0.2
GDP YoY
3QP 5.8 -5.8 5.8
Markit Czech Republic PMI Mfg
Nov 51.9 51.3 50.8
GDP QoQ
3Q 7.3 6.4 6.0
GDP YoY
3Q -8.3 29  -33
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Industrial Production MoM GDP QoQ
Oct 2.6 0.6 0.6 3Q -9.7 9.0 8.8
Industrial Production YoY GDP YoY
Oct 3.4 0.8 1.4 3Q -11.4 -3.5 -3.3
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea South Korea
Imports YoY CPI MoM Trade Balance Retail Sales MoM
Nov -5.6 -1.8 -1.0 Nov -0.6 0.3 -0.2 Oct 5630 4400 5800 ||Oct -1.1 1.6 0.5
Exports YoY CPI YoY Exports MoM
Nov -3.8 9.0 8.6 Nov 0.1 1.0 0.5 Oct 4.0 0.0 4.0
Trade Balance CPI Core YoY Imports MoM
Nov 5825 8000 7165 ||Nov 0.1 0.6 0.4 Oct -6.0 4.5 4.0
RBA Cash Rate Target GDP SA QoQ Repo rate (%)
1-Dec 0.10 0.10 0.10 |I3Q -7.0 2.0 2.4 3-Dec 4.00 4.00 4.00
RBA 3-Yr Yield Target GDP YoY
1-Dec 0.10 0.10 0.10 |[[3Q -6.3 -4.9 -4.5

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

Svétové devizové trh

Tydenni zprava

posledni zavér 27. 11. 20

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 10. 20

vynos od 31. 12. 19

CZK/EUR 26,19 0,1 % -4,1 % -3,9 % 3,0 %
CZK/USD 21,90 -0,3 % -5,1 % -6,4 % -3,3 %
USD/EUR 1,196 0,4 % 1,1 % 2,7 % 6,5 %
USD/JPY 104,0 0,0 % -0,4 % -0,6 % -4,2 %
USD/CNY 65,78 0,0 % -1,9 % 1,7 % -5,5 %
GBP/USD 1,332 -0,3 % 1,9 % 2,9 % 0,4 %
GBP/EUR 0,898 0,6 % -0,8 % -0,2 % 6,0 %
CHF/EUR 1,082 0,2 % 0,9 % 1,3 % -0,3 %
CHF/USD 0,905 -0,2 % -0,2 % -1,3 % -6,4 %
NOK/EUR 10,571 -0,1 % 2,1 % -5,0 % 7,2 %
SEK/EUR 10,16 0,0 % -1,2% -2,0 % -3,2 %
PLN/EUR 4,483 0,2 % -2,2 % -2,9 % 5,3 %
PLN/USD 3,750 -0,2 % -3,2 % -5,4 % 1,1 %
HUF/EUR 361,6 0,2 % -1,0 % -1,4 % 9,2 %
HUF/USD 302,4 -0,2 % 2,1 % -4,0 % 2,5 %
RUB/EUR 90,87 0,8 % -0,4 % -1,8 % 30,4 %
RUB/USD 76,00 0,4 % -1,5 % -4,4 % 22,5 %
TRY/EUR 9,344 -0,4 % -3,4 % -4,2 % 39,8 %
TRY/USD 7,813 -0,7 % -4,4 % -6,7 % 31,3 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 27. 11. 20 (%)

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

spread viéi GER (bb)

denni zména spreadu

CZGB 2Y 0,06 1,3 4,3 81,3 1,2
CZGB 5Y 0,79 3,0 20,3 155,5 3,5
CZGB 10Y 1,28 0,9 20,3 186,3 0,9
GER 2Y -0,76 0,1 -0,4

GER 5Y -0,77 -0,5 3,2

GER 10Y -0,59 0,0 2,7

UST 2Y 0,15 0,0 0,7 90,7 -0,1
UST 5Y 0,36 0,0 3,4 113,4 0,5
UST 10Y 0,84 0,0 7,0 142,5 0,0
PLGB 2Y 0,06 0,5 6,2 81,0 0,4
PLGG 5Y 0,45 1,9 2,2 122,4 2,4
PLGB 10Y 1,24 1,3 6,8 182,7 1,3
HUGB 3Y 0,93 -0,3 -27,6 168,0 -0,4
HUGB 5Y 1,45 -1,0 -26,1 221,6 -0,5
HUGB 10Y 2,11 -1,3 -11,9 269,4 -1,3

Svétové trh

posledni zavér 27. 11. 20 (%)

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

spread viéi EUR (bb)

denni zména spreadu
(bb)

CZK 2Y 0,58 2,5 28,0 109,1 2,5
CZK 5Y 0,94 3,8 37,3 140,6 41
CZK 10Y 1,16 45 31,3 141,3 6,3
EUR 2Y 0,52 0,0 1,3

EUR 5Y 0,47 0,4 1,2

EUR 10Y 0,26 1,8 2,6

UsD 2Y 0,25 0,2 1,8 76,8 0,2
USD 5Y 0,44 0,9 3,4 90,3 0,5
UsD 10Y 0,84 23 3,9 110,2 0,5
PLN 2Y 0,27 0,3 8,3 78,4 0,3
PLN 5Y 0,63 23 15,3 109,1 2,6
PLN 10Y 1,13 3,0 21,8 138,5 48
HUF 2Y 0,81 1,4 17,1 132,5 1,4
HUF 5Y 1,12 3,5 13,0 158,1 3,9
HUF 10Y 1,59 3,5 10,0 184,3 5,3

Prehled drokoa’ch sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CzZK 0,25 0,23 0,35 0,57 1,16
EUR (depo) -0,50 -0,50 0,53 0,52 0,26
USD (horni limit) 0,25 0,10 0,23 0,25 0,84
JPY 0,10 -0,20 0,08 -0,05 0,05
GBP 0,10 0,09 0,04 0,09 0,46
CHF 0,75 0,71 0,77 0,71 -0,29
NOK 0,00 0,15 0,36 0,49 1,11
SEK 0,00 0,12 0,11 0,04 0,32
HUF 0,60 0,28 0,76 0,79 1,55
PLN 0,10 0,15 0,12 0,27 1,12
RUB 8,25 4,43 4,93 4,19 4,47

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 27. 11. 20 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 10. 20 vynos od 31. 12. 19
US Dow Jones 29910 0,1 % 8,9 % 12,9 % 4,8 %
US S&P 500 3638 0,2 % 7,3 % 11,3 % 12,6 %
US Nasdaq 12 206 0,9 % 6,8 % 11,9 % 36,0 %
Euro STOXX 50 3528 0,5 % 14,9 % 19,3 % -5,8 %
CAC 40 - Francie 5598 0,6 % 18,3 % 21,9 % -6,4 %
DAX - Némecko 13 336 0,4 % 10,5 % 15,4 % 0,7 %
UK FTSE 100 6 368 0,1 % 11,1 % 14,2 % -15,6 %
PX - Cesko 968 0,3 % 11,9 % 14,9 % -13,2 %
WIG20 - Polsko 1853 0,2% 14,0 % 22,2 % -13,8 %
BUX - Madarsko 39 309 0,7 % 19,1 % 21,8 % -14,7 %
SAX - Slovensko 342 -0,1 % -0,1 % -0,4 % -0,3 %
BET - Rumunsko 9 286 0,4 % 5,7 % 9,1 % -6,9 %
RTS - Rusko 1302 -0,4 % 15,1 % 22,1 % -15,9 %
ISE 100 - Turecko 1329 -1,0 % 15,3 % 19,5 % 16,1 %
Nikkei 225 - Japonsko 26 645 0,4 % 13,5 % 16,0 % 12,6 %
Hang Seng - Hong Kong 26 895 0,3 % 8,5 % 11,6 % -4,6 %
Shanghai - Gina 3408 1,1 % 4,7 % 57 % 11,7 %
PX
posledni zavér 27. 11. 20 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
Avast 145,0 -0,1 % 5,2 % -2,0 % 8,2 %
CEZ 470,0 0,2 % 0,0 % 6,3 % -8,5 %
Erste Group Bank 653,0 -0,2 % 5,6 % 36,8 % -21,6 %
Kofola CeskoSlovensko 230,0 0,4 % 3,1 % 7,5 % -19,3 %
Komeréni banka 588,0 -0,5 % 2,1 % 24,1 % -25,9 %
Moneta Money Bank 68,0 -0,7 % 4,1 % 28,3 % 11,7 %
02 Czech Republic 241,0 -0,2 % 0,8 % 9,8 % 6,7 %
Pegas Nonwovens 774,0 0,3 % 0,0 % 2,1 % 9,9 %
Philip Morris Czech Republic 1482,0 -0,3 % 3,2 % 9,3 % 2,2 %
Stock Spirits Group 67,2 -0,3 % 41 % 5,3 % 10,7 %
Vienna Insurance Group 509,0 0,2 % -1,0 % 7,7 % -19,6 %
PX
maximum za minimum za - @ omér objemu
posledni zavér 27. 11. 20 (CZK) poslednich Pty e CREiE =il obchpoda -1D jk 6M
52 tydna 52 tydna (vks) pruméru
Avast 145,0 177,0 79,0 122272 79 %
CEZ 470,0 523,5 347,4 124869 6,7 %
Erste Group Bank 653,0 891,0 420,6 107992 6,0 %
Kofola CeskoSlovensko 230,0 289,0 190,0 12526 29,6 %
Komeréni banka 588,0 838,0 460,0 197687 11,3 %
Moneta Money Bank 68,0 87,3 48,3 1264811 8,6 %
02 Czech Republic 241,0 245,0 199,4 56535 15,9 %
Pegas Nonwovens 774,0 790,0 470,0 3157 21,5 %
Philip Morris Czech Republic 1482,0 1554,0 1192,0 172 2,2 %
Stock Spirits Group 67,2 75,5 38,2 39444 27,2 %
Vienna Insurance Group 509,0 666,5 385,0 4113 6,8 %
Komodit
posledni zavér 27. 11. 20 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 10. 20 vynos od 31. 12. 19
Ropa Brent (USD/barel) 47,7 0,0 % 18,8 % 29,2 % -28,2 %
Ropa WTI (USD/barel) 45,5 1,8 % 15,0 % 27,2 % -25,5 %
Zlato (USD/trojska unce) 1787,8 0,0 % -6,3 % -4,8 % 17,8 %
Stibro (USD/trojska unce) 22,6 0,0 % -7,4 % -4,6 % 26,4 %
Méd' (USD/t) 7487,5 1,4 % 10,5 % 11,6 % 21,8 %
Hlinik (USD/t) 1998,5 1,1 % 9,7 % 8,1 % 10,4 %
Olovo (USD/t) 2099,0 3,2% 18,1 % 15,3 % 8,9 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 161,0 0,4 % 6,8 % 11,2 % -13,4 %
Emisni povolenky (EUR/t) 28,1 0,1 % 16,9 % 18,6 % 14,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 41,5 1,3% 7,0 % 11,3 % 2,9 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Finanéni predpovédi
Ménové kurzy

Q1 Q2 Q3 Rovnovazna 2021
2021 2021 2021 droven

Severni Amerika

EURUSD 1.20 1.23 1.25 1.27 1.35 1.23 1.31 1.34 1.36 1.37
Evropa

EURGBP 0.86 0.85 0.85 0.86 0.85 0.86 0.87 0.88 0.89 0.90
GBPUSD 1.40 1.45 1.47 1.48 1.60 1.43 1.51 1.52 1.53 1.52
EURCHF 1.07 1.09 1.10 1.11 1.25 1.09 1.11 1.12 1.14 1.15
Asie

USDCNY 6.60 6.65 6.70 6.75 6.50 6.94 6.68 6.50 6.50 6.50
USDJPY 100.0 104 104 102 115 104 115 120 118 112
AUDUSD 0.71 0.75 0.78 0.80 0.78 0.75 0.82 0.84 0.86 0.84
USDKRW 1120 1125 1130 1140 1100 1128 1118 1083 1069 1098
USDTWD 285 28.6 28.7 28.9 29.0 30.6 29.5 29.0 28.7 28.0
USDINR 74.8 75.0 75.5 76.0 71.0 75.1 76.2 77.1 78.2 79.2
USDIDR 14300 14400 14500 14700 14000 14431 14900 15201 15506 15818
Latinska Amerika

USDBRL 5.70 5.60 5.70 5.80 4.90 5.67 5.78 5.76 5.82 6.01
USDMXN 22.00 22.40 22.50 23.10 23.00 22.29 22.85 22.53 22.89 23.35
USDCLP 755 765 770 790 785 767 792 798 805 811
USDCOP 3750 3800 3850 3900 3700 3803 3917 3948 3980 4012
USDARS 93.3 107.2 123.3 125.8 - 108.7 131.4 142.2 153.9 n/a
Stredni a vychodni Evropa

USDRUB 72.0 69.5 68.5 68.0 68.0 70.2 68.2 68.5 69.4 70.0
EURCZK 26.0 25.8 25.6 255 23.8 25.8 25.5 25.2 24.7 21.1
EURPLN 4.50 4.45 4.35 4.30 n/a n/a n/a n/a n/a n/a
EURHUF 370.0 365.0 260.0 355.0 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

Q2 Q4 Rm’movavzna 2021
2021 2021 uroven

Severni Amerika

USDCZzZK 21.7 21.0 20.5 20.1 17.6 21.0 19.4 18.9 18.2 15.3
Evropa

GBPCzZK 30.2 304 30.1 29.7 28.0 30.1 29.4 28.7 27.8 23.5
CHFCZK 24.3 23.7 23.3 23.0 19.0 23.7 229 22.4 21.7 18.3
Asie

CNYCzK 3.3 3.2 3.1 3.0 2.7 3.0 2.9 29 2.8 2.4
CZKJIPY 4.6 5.0 5.1 5.1 6.5 4.9 5.9 6.3 6.5 7.3
AUDCZK 154 15.7 16.0 16.1 13.8 15.8 15.9 15.8 15.6 12.9
CZKKRW 51.7 53.6 55.2 56.8 62.4 53.8 57.6 57.3 58.9 71.6
CZKTWD 1.3 1.4 1.4 1.4 1.6 15 1.5 15 1.6 1.8
CZKINR 35 3.6 3.7 3.8 4.0 3.6 3.9 4.1 4.3 5.2
CZKIDR 660 687 708 732 794 688 767 804 854 1031
Latinska Amerika

BRLCZK 3.8 3.7 3.6 35 3.6 3.7 3.4 3.3 3.1 2.6
MXNCZK 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8 0.9 0.9 0.8 0.8 0.7
CZKCLP 34.8 36.5 37.6 39.3 44.5 36.6 40.8 42.2 44.3 52.9
CZKCOP 173.1 181.2 188.0 194.2 209.9 181.3 201.6 208.8 219.1 261.6
CZKARS 4.3 5.1 6.0 6.3 - 5.2 6.8 7.5 8.5 n/a
Stredni a vychodni Evropa

CZKRUB 3.3 3.3 3.3 34 3.9 3.3 35 3.6 3.8 4.6
EURCZK 26.0 25.8 25.6 255 23.8 25.8 25.5 25.2 24.7 21.1
PLNCzK 5.78 5.80 5.89 5.93 n/a n/a n/a n/a n/a n/a
CZKHUF 14.2 14.1 10.2 13.9 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok
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Finanéni predpovédi
Vynosy 10Y dluhopist

Q1 Rovnovazna
2021 uroven

Severni Amerika

USA 1.00 1.20 1.35 1.50 3.50 1.26 1.75 2.26 2.69 3.18
Evropa

Eurozéna -0.50 -0.30 -0.20 -0.10 2.50 -0.27 0.18 0.80 1.29 1.84
V. Britanie 0.35 0.60 0.75 0.90 3.75 0.60 1.28 2.11 2.80 3.24
§V)'/carsko -0.85 -0.50 -0.60 -0.55 1.50 -0.64 -0.33 0.13 0.59 1.14
Asie

Cina 3.15 3.15 3.15 3.10 4.00 2.93 3.00 3.18 3.48 3.50
Japonsko 0.00 0.01 0.01 0.02 2.25 0.01 0.08 0.37 0.96 1.39
Austrélie 0.90 1.00 1.10 1.20 3.50 1.02 1.42 1.82 2.22 2.62
Jizni Korea 1.80 2.00 2.10 2.20 3.00 1.98 2.33 2.72 2.99 3.00
Taiwan 0.30 0.40 0.50 0.50 2.80 0.78 1.08 1.49 1.73 1.80
Indie 5.60 5.80 6.00 6.20 7.00 5.94 6.43 6.65 6.86 7.00
Indonésie 6.00 6.20 6.40 6.60 7.40 6.26 6.55 6.91 7.13 7.20
Latinska Amerika

Brazilie 7.50 7.70 7.90 8.00 9.75 7.75 8.55 9.16 9.53 9.81
Mexiko 6.40 6.60 6.70 6.90 7.50 6.58 6.83 6.63 7.19 7.50
Chile 2.65 2.70 2.75 2.80 4.80 2.68 3.71 4.89 5.29 5.30
Kolumbie 6.35 6.55 6.75 7.25 7.80 6.92 7.16 7.37 7.57 7.66
Stiedni a vychodni Evropa

Rusko 5.20 5.00 5.20 5.30 7.00 5.18 5.48 5.73 5.89 6.18
Cesko 1.50 1.50 1.40 1.60 4.00 1.50 1.54 1.77 2.09 2.36
Polsko 1.20 1.40 1.60 1.80 n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Mad'arsko 2.00 2.20 2.50 2.70 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

Sazby centralnich bank

Q1 Q2 Rovnovazna
2021 2021 urove

Severni Amerika

USA 0.13 0.13 0.13 0.13 2.50 0.13 0.13 0.67 1.56 2.37
Evropa

Eurozéna 0.00 0.00 0.00 0.00 1.50 0.00 0.00 0.00 0.04 0.40
V. Britanie 0.10 0.10 0.10 0.10 2.50 0.10 0.10 0.10 0.10 0.55
évycarsko -0.74 -0.74 -0.74 -0.74 1.75 -0.74 -0.74 -0.74 -0.61 -0.27
Asie

Cina 2.20 2.30 2.30 2.30 3.00 2.27 2.25 2.26 2.49 2.50
Japonsko -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 1.00 -0.10 -0.10 -0.10 -0.04 0.34
Australie 0.10 0.10 0.10 0.10 2.50 0.10 0.10 0.10 0.55 1.54
Jizni Korea 0.50 0.50 0.50 0.50 2.00 0.50 1.04 1.90 2.00 2.00
Taiwan 1.13 1.13 1.13 1.13 2.50 1.13 1.32 1.54 1.74 1.75
Indie 4.00 3.50 3.50 3.50 5.50 3.67 3.83 4.10 4.35 4.50
Indonésie 3.50 3.50 3.50 3.50 5.00 3.52 3.54 3.92 4.23 4.25
Latinsk& Amerika

Brazilie 2.00 2.00 2.00 2.00 7.50 2.00 2.54 3.54 4.54 5.54
Mexiko 3.75 3.50 3.00 3.00 5.75 3.40 3.00 3.15 4.04 5.04
Chile 0.50 0.50 0.50 0.50 4.00 0.50 0.81 1.79 2.79 3.79
Kolumbie 1.50 1.50 1.50 1.50 5.50 1.50 1.81 2.79 3.79 4.79
Argentina 42.00 46.00 50.00 52.00 44.00 46.33 50.83 43.67 35.67 n/a
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 4.25 4.25 4.25 4.50 6.50 4.29 4.50 4.50 4.50 4.50
Cesko 0.25 0.25 0.25 0.25 2.50 0.25 0.32 0.80 1.50 1.90

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok
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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 pochézeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, 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 predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolenosti, 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 obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich 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 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 klientdm.

Komer¢ni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou 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 vyse uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarovern 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. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruéena ndvratnost 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 pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s poZzadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stéet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva 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 verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zverejnénim. Kazdy z autorl 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 spliujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statdl 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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