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Teritorialni struktura HDP
eurozény

Dnesni den prinese zpresnéna data HDP za Q4 21 z eurozény. Zadné velké navyseni
puvodné udavané dynamiky nepredpokladame, situace se v8ak vyrazné zlepsi v prvnich
meésicich letosniho roku. Polsky a madiarsky HDP ale zaznamenal sluSnou dynamiku jiz
na konci lonského roku. Némecky ZEW index za unor potvrdi spravnost ocekavani
zlepsSujici se situace. Lednové PPl z USA mohou dale upresnit ocekavani ohledné
breznového zasedani FOMC, kde se predpoklada zvySeni dolarovych trokovych sazeb.

Stredoevropsky region byl silny jiz v zavéru lonského roku

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

Madarsko HDP, SA (%, 9/q) 08:00 4QP 0,7 1,2
HDP, NSA (%, y/y) 08:00 4QP 6,1 5,7
Polsko HDP (%, y/y) 09:00 4QP 5,3 7,2
HDP, SA (%, 9/q) 09:00 4QP 2,3 1,8
CPI (%, m/m) 09:00 Led 0,9 1,9
CPI (%, yly) 09:00 Led 8,6 9,4
Némecko ZEW index — o¢ekavani do budoucna (b.) 10:00 Unor 51,7 53,6 55,0
ZEW index - hodnoceni souc¢asné situace (b.) 10:00 Unor -10,2 -4,2 -7,0
Eurozéna HDP, SA (%, 9/q) 10:00 4QP 0,3 0,3 0,3
HDP, SA (%, y/y) 10:00 4QP 4,6 4,6 4,6
USA Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 13:30 Led 0,3 0,5 0,5
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) 13:30 Led 9,7 9,0
PPI bez potraviny a energie (%, m/m) 13:30 Led 0,5 0,5 0,4
PPI bez potraviny a energie (%, y/y) 13:30 Led 8,3 7,8
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

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

Ekonomika eurozony rostla v zavére¢ném ctvrtleti lonského roku mezictvrtietnim tempem
0,4 %, coz ukazal jiz predbézny odhad. Z hlediska struktury se obavame poklesu spotieby
domécnosti, a to hlavné kvili dalsi pandemické viné, ktera s sebou prinesla uzavirky nékterych
sektor(. Ztizila také fungovani primyslu kvili pokracéujicimu nedostatku surovin a material(i pro
vyrobu. To by se ale s rokem 2022 mélo zménit, coz pro Némecko potvrdi unorovy ZEW index.
Omezeni na strané spotfebiteld se vyznamné zredukovala, nakumulované Uspory budou
domaécnosti rozpoustét. Snizovani tlaku v dodavatelském fetézci by se mélo promitat do
rozpousténi zasob a rlistu produkce zejména v automobilovém sektoru. Ruku v ruce s tim by
méla jit i investini aktivita. To v regionu sludnou dynamiku HDP potvrdi polska a madarska data
jiz za zavérecné Ctvrtleti loriského roku.

Pro globalni finanéni trhy spiSe nez evropska data budou zajimavéjSi americké ceny
prumyslovych vyrobcid. Ty mohou napovédét, jak to bude se zvySovanim urokovych sazeb
Fedu. Trhy spekuluji na zvyseni hned o 50 bb na zasedani koncem bfezna. Dokonce se objevuji
spekulace na mimoradné zasedani, kde by mohlo byt rozhodnuto o ukonéeni programu
kvantitativniho uvolfovani.

Hlavnim kurzotvornym faktorem pro nejblizsi hodiny a dny ale zlUstava déni kolem

Ukrajiny. ZvySené geopolitické riziko favorizuje bezpecna aktiva (jako je dolar) na ukor téch
rizikovéjsich, kam patfi i sttedoevropské mény.

Datum a ¢as dokonc&eni: 15. unora 2022, 07:04
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Prehled véerejsSich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktualni  Trh

CR CPI (%, m/m) 08:00 Led 0,4 4,4 3,8
CPI (%, yly) 08:00 Led 6,6 9,9 9,3
Bilance bézného uctu (mid. CZK) 09:00 Pro -6,01 -18,31 -19,50

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

Finanéni trhy byly na Gvod tydne ve znameni silného narGstu averze k riziku v souvislosti
s eskalujici situaci kolem rusko-ukrajinského konfliktu. Pod silnym vyprodejnim tlakem byly
akciové trhy, preference mén bezpecného pfistavu nahravala dolaru (proti euru posilil
k 1,13 USD/EUR), naopak stfedoevropské mény oteviely tento tyden proti pateCnimu zavéru
slabsi. Koruna dopoledne atakovala 24,60 CZK/EUR, aby se v odpolednich hodinach
stabilizovala kolem 24,50 CZK/EUR.

Zverejnéna tuzemska inflace za leden mirné prekvapila trh i centralni banku. Zverejnénych
9,9 % y/y je v souladu s nasim piibéhem o néco vyssich inflacnich tlakl pro prvni mésice
leto$niho roku ve srovnani s prognézou CNB. V dalSich mésicich se podle nas inflace
prehoupneme pies 10 %, a to bude jeden z hlavnich ddvodU pro¢ jesté predpokladame mirné
zvy$eni Urokovych sazeb ze strany CNB (2x po 25 bb). Podrobngji jsme lednova inflaéni data
komentovali zde https:/bit.ly/3HQE7wG. Vzhledem k vyznamnosti tohoto Cisla a aktudlni
geopolitické situaci zlstalo bez odezvy trhu zvefejnéni prosincového bézného Uctu platebni

bilance. Za cely lonisky rok 2021 skongil bézny ucet v deficitu, coz se stalo poprvé od roku 2013.
Detailni komentar tomuto &islu je k dispozici zde https://bit.ly/34QaEoa.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
2462 4.588 358.5
2453 4.567 357.2
24.44 4.545 355.9
24.34 4.523 354.6
2425 4.501 353.3
T T T T " 2416 T T T T 1 4.479 T T T T 3521
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Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 14. 02. 22

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 01. 22

vynos od 31. 12, 21

CZK/EUR 24,56 0,7 % 0,1 % 1,0 % -1,3 %
CZK/USD 21,71 1,5 % 1,0 % 0,1 % -0,6 %
USD/EUR 1,131 -0,8 % -0,8 % 0,8 % -0,7 %
USD/JPY 115,6 0,0 % 1,3 % 0,4 % 0,5 %
USD/CNY 63,57 0,0 % 0,1 % -0,1 % 0,0 %
GBP/USD 1,353 -0,5 % -0,9 % 0,7 % 0,0 %
GBP/EUR 0,836 -0,2 % 0,1 % 0,1 % -0,6 %
CHF/EUR 1,047 -0,8 % 0,4 % 0,3 % 0,9 %
CHF/USD 0,926 0,0 % 1,2% -0,5 % 1,5 %
NOK/EUR 10,049 0,1 % 0,4 % 0,6 % 0,2 %
SEK/EUR 10,60 0,4 % 2,9 % 1,3 % 3,1 %
PLN/EUR 4,542 0,3 % 0,1 % -0,9 % -1,0 %
PLN/USD 4,014 1,0 % 0,8 % -1,7 % -0,4 %
HUF/EUR 357,5 1,2 % 0,1 % 0,5 % -3,2%
HUF/USD 316,0 1,9 % 0,9 % -0,3 % -2,6 %
RUB/EUR 86,61 -0,5 % -0,6 % -0,2 % 1,3 %
RUB/USD 76,58 0,3 % 0,2 % -1,0 % 2,0 %
TRY/EUR 15,389 0,1 % -0,2 % 1,9 % 2,1 %
TRY/USD 13,602 0,9 % 0,7 % 1,1 % 2,8 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 14. 02. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 3,70 0,8 -8,2 406,4 4,7
CZGB 5Y 3,27 5,4 -7,3 322,3 9,4
CZGB 10Y 3,13 6,0 -4,0 284,2 7.4
GER 2Y -0,36 -3,9 22,0
GER 5Y 0,04 -4,0 40,8
GER 10Y 0,28 -1,4 32,9
UST 2Y 1,57 0,0 60,8 193,7 3,9
UST 5Y 1,91 0,0 35,4 186,7 4,0
UST 10Y 1,99 0,0 20,3 170,5 1,4
PLGB 2Y 3,74 16,4 60,3 410,4 20,3
PLGG 5Y 4,07 10,9 20,1 402,8 14,9
PLGB 10Y 4,06 6,1 4.4 377,4 7,5
HUGB 3Y 4,57 10,8 24,3 493,5 14,7
HUGB 5Y 4,73 6,5 36,2 468,8 10,5
HUGB 10Y 4,80 9,3 21,4 451,3 10,7

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 14. 02. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vaéi EUR (bb) (bb)
CZK 2y 4,70 53 21,5 446,5 4,5
CZK 5Y 3,98 3,2 2,3 332,1 2,0
CZK 10Y 3,53 1,0 0,2 264,8 -5,7
EUR 2Y 0,23 0,7 46,1
EUR 5Y 0,66 1,3 55,5
EUR 10Y 0,88 6,7 48,8
USD 2Y 1,80 1,2 63,7 156,8 0,5
USD 5Y 2,02 0,9 38,1 135,6 -0,4
uUsD 10Y 2,09 -0,6 25,5 120,8 -7,3
PLN 2Y 4,61 11,5 71,0 437,5 10,8
PLN 5Y 4,28 11,5 42,5 361,3 10,2
PLN 10Y 4,11 10,0 29,5 322,5 3,3
HUF 2Y 5,64 12,3 64,0 541,0 11,5
HUF 5Y 512 7,5 28,0 445,8 6,2
HUF 10Y 4,78 2,0 15,0 390,0 -4,7

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

O/N sazba (%)

3M BOR (%)

2Y swap (%)

10Y swap (%)

CZK 4,50 4,38 4,74 4,71 3,53
EUR (depo) -0,50 -0,55 -0,52 -0,25 0,88
USD (horni limit) 0,25 0,11 0,46 1,76 2,06
JPY 0,10 -0,11 0,07 0,09 0,30
GBP 0,50 0,48 0,89 1,92 1,54
CHF -0,75 -0,83 -0,75 -0,15 0,55
NOK 0,50 0,37 1,11 2,06 2,33
SEK 0,00 -0,15 -0,07 0,58 1,38
HUF 2,90 4,25 4,54 5,57 4,77
PLN 2,75 1,70 3,22 4,61 4,11
RUB 8,25 9,46 10,43 11,23 8,66

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

Svétové akciové trh

denni zména

posledni zavér 14. 02. 22

mési¢ni zména

vynos od 31. 01. 22

vynos od 31. 12. 21

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie

DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

RTS - Rusko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

34 566 -0,5 %
4402 -0,4%
13 791 0,0 %
4064 2,2 %
6 852 -2,3%
15114 -2,0 %
7532 7%
1448 1,4 %
2162 1,9%
51 262 1,7 %
401 0,1 %
13105 -2,0 %
1426 3,0 %
2002 -2,4 %
27 080 2,2 %
24 557 1,4%
3429 1,0 %

-3,7 %
-5,6 %
-7,4 %
-4,9 %
-4,1 %
-4,8 %
-0,2 %
0,2 %
-9,3 %
-2,7 %
-0,1 %
-4,2 %
-4,0 %
-3,4 %
-3,7 %
0,7 %
-2,6 %

-1,6 %
-2,5 %
-3,2 %
-2,6 %
21 %
-2,3 %
0,9 %
2,2 %
-2,2 %
-4,1 %
0,1 %
-0,6 %
-0,6 %
-0,1 %
0,3 %
3,2 %
2,0 %

-4,9 %
-7,6 %
-11,9 %
-5,4 %
-4,2 %
-4,9 %
2,0 %
1,5 %
-4,6 %
1,1 %
0,1 %
0,3 %
-10,6 %
7,8 %
-5,9 %
5,0 %
-5,8 %

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank
02 Czech Republic

Philip Morris Czech Republic

Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

PX

posledni zavér 14. 02. 22 (CZK)

denni zména

181,0 -0,2 %
846,5 0,1 %
1027,0 -2,3 %
314,0 0,3 %
977,0 -0,9 %
93,5 0,1 %
268,5 0,2 %
1666,0 0,4 %
526,0 0,8 %
631,5 -0,1 %

maximum za

tydenni zména
1,8 %
0,8 %
-1,0 %
-0,3 %
1,0 %
-0,6 %
0,0 %
-0,5 %
0,8 %
-0,5 %

minimum za
poslednich

mésicni zména
2,5 %
4,2 %
-4,4 %
-1,6 %
-0,8 %
-0,1 %
0,2 %
1,0 %
4,4 %
-1,4 %

objem obchodui -1D

(v ks)

rocni zména
19,3 %
56,8 %
52,5 %
20,3 %
42,4 %
21,4 %
41 %
8,9 %
34,2 %
9,3 %

pomér objemu
obchodu -1D k 6M

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank
02 Czech Republic

Philip Morris Czech Republic

Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

Komodit

posledni zavér 14. 02. 22 (CZK) poslednich
52 tydnu

181,0 183,4
846,5 878,0
1027,0 1110,0
314,0 334,0
977,0 1012,0
93,5 97,9
268,5 293,5
1666,0 1690,0
526,0 604,0
631,5 681,0

52 tydna
130,4
512,0
657,5
250,0
635,0

74,7
248,5
1416,0
364,0
569,0

514661
136688
143623
1803
259281
167849
159079
573
1893
3192

praméru
66,0 %
4,2 %
13,1 %
3,2%
171 %
2,5 %
24,4 %
11,4 %
1,6 %
5,9 %

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd' (USD/t)
Hlinik (USD/t)
Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

posledni zavér 14. 02. 22
97,7
95,5

1864,7
23,8
9984,5
3214,5
2287,5
265,4
91,3
146,5

denni zména

0,0 %
2,5 %
0,0 %
0,0 %
0,9 %
2,5 %
0,4 %
0,9 %
-1,3%
2,8 %

mésicni zména
13,1 %
13,9 %
2,6 %
3,6 %
2,6 %
8,0 %
-2,9 %
8,1 %
11,6 %
23,1 %

vynos od 31. 01. 22
7,4 %
8,3 %
3,8 %
6,2 %
4,2 %
6,4 %
1,9 %
4,0 %
2,7 %
2,5 %

vynos od 31. 12. 21
26,1 %
24,0 %

1,9 %
21 %
2,5 %
14,5 %
-0,7 %
14,2 %
13,8 %
-34,2 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni 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 nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlivéryhodné, nicméné timto nepiebira 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 meénit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolecnosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investiénimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investiéni 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 Ill 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 klientdim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedena 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 vS§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investini 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 pfislu$nych pravnich predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminé&no nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji 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 pfed 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
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni 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 statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investiénim 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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