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Den diktivzdani stahne obchodni aktivitu v USA na minimum. Rist HDP v Némecku za 3Q
bude potvrzen, pfi¢emz hlavnim tahounem bude spotieb domacnosti. CNB by dnes mohla
oznamit zprisnéni pravidel pro poskytovani hypoték.

HDP v Némecku tazen spotrebou domacnosti

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Némecko HDP, SA (%, q/q) 07:00 3QF 1,8 1,8 1,8
HDP, NSA (%, y/y) 07:00 3QF 2,5 2,5 2,5
Soukroma spotieba (%, g/q) 07:00 3Q 3,2 4,6 4,8
Vladni vydaje (%, g/q) 07:00 3Q 1,8 0,8 0,4
Kapitalové investice (%, q/q) 07:00 3Q 0,5 0,4 0,0
Spotiebitelska diivéra (GfK) (b.) 07:00 Pro 0,9 1,2 -1,0

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky ¢as = GMT+1

Obchodni aktivita v USA kvdli svatku Dne dikuvzdani upadne ve zbytku tydne do letargie.

Z dnesnich makroekonomickych dat bude za pozornost analytikd stat HDP z Némecka za
tireti étvrtleti. PUjde ale o treti Gteni, které bude mit na vyvoj na finanénich trzich pravdépodobné
zanedbatelny vliv. Pro trh je nyni dllezité vnimani souasné pandemické viny, chybéjicich
komponent do vyroby a implikaci pro ménovou politiku ECB, ktera by v poloviné prosince méla
oznamit kroky vedouci k omezeni nakupu aktiv. V tomto sméru zaznivaji z ECB jak nazory
nabadajici k opatrnosti pfi utahovani ménové politiky, tak hlasy varujici pred moznou delsi
persistenci inflanich tlak(. Dnes i k tomuto z ECB promluvi F. Villeroy v Pafizi.

Bankovni rada CNB dnes bude projednavat zpravu o finanéni stabilité. S ohledem na
predchozi signaly je pravdépodobné, ze dojde ke zpfisnéni pravidel pro poskytovani hypoték.
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Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi P¥edchozi Aktualni Trh

¢R Podnikatelska dutvéra (b.) 08:00 Lis 6,7 8,4
Spotrebitelska a podnikatelska davéra (b.) 08:00 Lis 3,6 3,5
Spotiebitelska davéra (b.) 08:00 Lis -8,5 -16,0

Némecko IFO, slozka ocekavani (%) 09:00 Lis 95,4 94,2 94,4
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) 09:00 Lis 100,2 99,7 99,0
IFO index (b.) 09:00 Lis 97,7 96,5 96,6

USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 13:30 Rij -96,3 -97,0 -94,8
HDP anualizované (%, g/q) 13:30 3QS 2,0 2,1 2,2
Osobni spotreba (%) 13:30 3QS 1,6 1,7 1,6
Objednavky zbozi dlouh. spotfeby (%) 13:30 Rij P -0,4 -0,5 0,2
Osobni vydaje (%) 15:00 Rij 0,6 1,3 1,0
Osobni pfijmy (%) 15:00 Rij -1,0 0,5 0,2
Divéra v ekonomiku podle Michig. univerzity (b.) 15:00 Lis F 66,8 66,8
Prodeje novych domt (%, m/m) 15:00 Rij 14,0 -0,3
Zapis z jednani FOMC 19:00 03 Nov

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky ¢as = GMT+1

Ifo index podnikatelské dtivéry v Némecku v listopadu klesl vice, nez se éekalo. Divodem
bylo jak hodnoceni sou¢asnych podminek, tak vyhled do blizké budoucnosti. O¢ekavanou ale

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 25. listopadu 2021, 07:45
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pozitivni zpravou dneska je, ze jednani o sestaveni némecké vlady se dostala do findle. Olaf
Scholz bude pfistim némeckym kancléfem.

Mezikvartalni anualizovany rtst HDP v USA za treti étvrtleti byl mirné revidovan vzhtiru na
2,1 %, pricemz stejné velky byl v procentnich bodech pfispévek tvorby zasob odrazejici
nedokondenou vyrobu. Rist spotfeby domacnost &inil 1,7 %. Udaje za fijen ukazaly oproti
odhadlm vyrazny rlst pfijma a zejména vydaji doméacnosti.

Zaznam z minulého zasedani americké centralni banky zminoval pripravenost pfrijmout
adekvatni kroky vtiéi inflaénim tlakiim. Akciovy trh reagoval mirné negativné ale $lo o maly
impuls. Dolar v&era proti euru dal posilil 0 0,4 %. Ceska koruna v(i&i euru stagnovala.

Nové zvefejnéna data v CR za listopad ukazala vyrazné klesajici diivéru spotiebitel(, a
naopak po sérii poklest zvyseni divéry v primyslu. Blize jsme vyvoj sentimentu popsali
v komentafri zde: https://bit.ly/30Yz6Km.
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zav ér 24. 11. 21 denni zm éna mési éni zména vynos od 31. 10. 21  vynos od 31. 12. 20
CZK/EUR 2551 0,0 % -0,6 % -0,6 % -29%
CZK/USD 22,78 0,5% 33% 25% 6,1%
USD/EUR 1120 -05% -3,7% -3,0% -84 %
USD/JPY 15,5 0,0 % 18 % 12 % 1.8 %
USD/CNY 63,92 0,0 % 0,1% -02% -2,1%
GBP/USD 1332 -04 % -3,1% -2,6 % -24%
GBP/EUR 0,840 -0,2% -0,6 % -04% -6,2 %
CHF/EUR 1047 -0,3% -18 % -10 % -32%
CHF/USD 0,935 0,2 % 20% 20% 5,6 %
NOK/EUR 10,049 0,1% 33% 29% -43%
SEK/EUR 10,22 0,4 % 23% 30% 17%
PLN/EUR 4,679 -05% 16 % 15 % 24%
PLN/USD 4,180 0,0 % 5,6 % 4,6 % 19 %
HUF/EUR 368,6 -05% 11% 24 % 16 %
HUF/USD 329,3 0,1% 5,0% 55% 1,0 %
RUB/EUR 83,88 0,3% 25% 24 % -75%
RUB/USD 74,93 0,8 % 6,5 % 5,6 % 10%
TRY/EUR 13,697 -4,4% 225% 233% 50,7 %
TRY/USD 12,183 -43% 26,8 % 26,6 % 64,0 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zav ér 24. 11. 21 (%) denni zm éna (bb) mésicéni zména (bb) spread v Géi GER (bb) (bb)

CZGB 2Y 3,20 53 483 393,8 6,7
CZGB 5Y 2,95 34 235 350,7 44
CZGB 1Y 2,64 0,2 43 287,0 10
GER 2Y -0,74 -14 -10,6

GER 5Y -0,56 -10 -13,2

GER 10Y -0,23 -0,8 -23

UST 2Y 0,64 0,0 18,6 138,3 14
UST 5Y 134 0,0 u7 189,7 10
UST 10Y 163 0,0 0,2 186,2 038
PLGB 2Y 31 12 1329 385,3 26
PLGG 5Y 3,54 0,0 244 409,9 10
PLGB 10Y 341 -15 62,8 364,1 -0,7
HUGB 3Y 421 () 1634 4948 -6,1
HUGB 5Y 4,37 -6,5 1232 492,0 -55
HUGB 10Y 441 -9,2 60,9 463,5 -84

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zav ér 24. 11. 21 (%) denni zm éna (bb) mésicéni zména (bb) spread v Gi¢i EUR (bb)

CzZK2Y 381 -15 55,0 4155 -0,1
CZK5Y 3,34 -04 26,5 3414 0,1
CZK oY 2,89 05 7,0 266,6 73
EUR 2Y -0,35 -14 -10

EUR 5Y -0,07 -05 -4,0

EUR 10Y 0,22 78 -4.8

USD 2Y 0,87 2,7 241 219 41
USD 5Y 144 -0,2 74 15519 0,2
USD 10Y 170 -2,2 49 1479 -0,0
PLN 2Y 3,27 10 10,0 362,0 24
PLN 5Y 3,34 20 78,0 3414 25
PLN 10Y 3,19 15 435 296,1 -6,3
HUF 2Y 4,72 -110 1435 507,0 -9,6
HUF 5Y 4,58 -16,0 95,0 465,4 -55
HUF 10Y 4,28 -28,5 39,3 405,1 -36,3
Prehled urokovych sazeb

ménov épolitickd sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 10Y swap (%)

CzK 2,75 2,88 3,18 3,81 2,89
EUR (depo) -0,50 -0,57 -0,58 -0,49 0,23
USD (horni limit) 0,25 0,11 0,18 0,89 170
JPY 0,10 -0,10 0,06 0,01 0,13
GBP 0,10 0,09 0,2 113 124
CHF -0,75 -0,57 -0,78 -0,53 0,56
NOK 0,25 0,55 081 161 192
SEK 0,00 -0,4 -0,11 0,29 0,98
HUF 2,10 2,35 2,97 4,70 4,27
PLN 125 0,78 162 3,28 3,22
RUB 8,25 7,60 8,58 8,73 7,02

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

posledni zav ér 24. 11. 21 denni zm éna mési éni zména 'ynos od 31. 10. 21 ynos od 31. 12. 20
US DowJones 35804 0,0 % 0,4 % 0,0 % 17,0 %
US S&P 500 4701 0,2 % 34% 2,1% 252 %
US Nasdaq 15 845 04 % 5,0 % 22% 229%
Euro STOXX 50 4276 -0,2% 2,1% 0,6 % 20,4 %
CAC 40 - Francie 7042 0,0 % 4,6 % 3,1% 26,9 %
DAX - Némecko 15878 -04 % 22% 12 % 15,7 %
UK FTSE 100 7 286 0,3% 11% 0,7 % 28%
PX - Cesko 1371 05% 3,1% 34% 335%
WIG20 - Polsko 2240 -09% -73% -6,9 % 12,9%
BUX - Madarsko 52536 22% -49 % -3,1% 249 %
SAX - Slovensko 396 -0,1% 0,0% 0.2 % 15%
BET - Rumunsko 12 536 05 % -22% -05% 27,8%
RTS - Rusko 1661 -0,1% -11,6 % -9,9 % 19,7 %
ISE 100 - Turecko 1812 16 % 225% 19,1% 22,7%
Nikkei 225 - Japonsko 29303 -16 % 17% 14% 6,8%
Hang Seng - Hong Kong 24 686 0,1% -55% 27% -9,3%
Shanghai - Cina 3593 0,1% 0,3 % 13% 34%
PX
posledni zav ér 24. 11. 21 (CZK) denni zm éna tydenni zm éna mési éni zména ro€ni zména
Avast 1819 0,2 % 25% 6,7 % 242 %
CEZ 728,0 0,8 % -0,7 % -22% 54,6 %
Erste Group Bank 1007,0 0,8 % -2,6 % 33% 56,3 %
Kofola CeskoSlovensko 314,0 -16 % -5,1% -28% 37,1%
Komeréni banka 879,0 0,8% -5,0% 24 % 513 %
Moneta M oneyBank 943 0,0% 6,8 % 7.7% 37,6 %
02 Czech Republic 260,5 0,0 % -0,2% 32% 10,4 %
Philip M orris Czech Republic 1572,0 0,0% -0,4% 0,6 % 78%
Stock Spirits Group 4 0,0% 0,9 % -0,9 % 70,8 %
Vienna Insurance Group 6425 -05% -4,7 % -16 % 25,0%
Ceska Zbrojovka Group 528,0 -0,4 % 2,7% -19 % 82,1%
PX
R maximum za minimum za objem obchod i - pomér objemu
posledni zav ér 24. 11. 21 (CZK) poslednich poslednich 1D (v ks) obchod @ -1D k
52 tydna 52 tydna 6M praméru
Avast 1819 1819 1304 99416 6,1%
CEZ 7280 837,0 4550 425216 15,1%
Erste Group Bank 1007,0 1075,5 612,8 45973 5,0 %
Kofola CeskoSlovensko 314,0 334,0 225,0 4870 79%
Komeréni banka 879,0 955,0 576,0 161746 10,9 %
Moneta M oneyBank 943 95,2 64,2 1566387 17,0%
02 Czech Republic 260,5 2935 2319 123703 15,1%
Philip M orris Czech Republic 1572,0 1620,0 1416,0 271 4,6 %
Stock Spirits Group .4 18,0 64,4 10210 3,1%
Vienna Insurance Group 6425 6810 505,0 2445 58%
Ceska zbrojovka Group 528,0 604,0 288,0 8029 7,7%
Komodi
posledni zav ér 24. denni zm éna mésiéni zména 'ynos od 31. 10. 21 ynos od 31 12. 20
Ropa Brent (USD/barel) 814 0,0 % -4.2 % -3,0% 59,2 %
Ropa WTI (USD/barel) 784 -0,1% -714% -6,2 % 616 %
Zlato (USD/trojskéa unce) 1788,6 0,0 % -0,2 % 03 % -5,8%
Stibro (USD/trojska unce) 236 0,0% -32% -15% -10,8 %
Méd (USD/t) 9895,0 0,9 % 0,4 % 0,9 % 27,7%
Hlinik (USD/t) 2704,0 13 % -5,7% -05% 36,6 %
Olovo (USD/t) 22635 0,5 % -6,6 % -5,1% 1B3,5%
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 2384 0,1% 0,3% 0,3% 42,1%
Emisni povolenky (EUR/t) 729 54% 251% 242 % 123,7%
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 138,0 45 % 13,6 % 28,1% 188,7 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komer¢&ni 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 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. Komeréni 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 vysSe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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 rlzna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mliZze 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 vnitfniho ¢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 autorll 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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