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Sentiment nakupnich manazert v eurozéné by mél nadale zlstat slaby, jak ukazou
predbézné PMI, které zrejmé setrvaji vzoné kontrakce. Zatimco situace ve
zpracovatelském primyslu by méla zlstat viceméné beze zmény, tak v oblasti sluzeb by
mélo dojit k mirnému zlepseni. Trhy véera vstrebavaly novou trajektorii urokovych sazeb
amerického Fedu a zvysSily sazky na rychlejsi zvySovani sazeb v eurozéoné.

PMI v eurozéné by mély setrvat v zoné kontrakce

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich CGas (BST) Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh
Madarsko Priimérné hrubé mzdy (%, y/y) 08:00 Cve 15,4 15,3
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 08:30 Zar P 491 49,3 48,3
PMI ze sluzeb (b.) 08:30 Zar P 47,7 471 47,2
Kompozitni PMI (b.) 08:30 ZarP 46,9 46,6 46,1
Eurozona PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) 09:00 ZarP 49,6 49,6 48,8
PMI ze sluzeb (b.) 09:00 Zar P 49,8 49,9 49,1
Kompozitni PMI (b.) 09:00 Zar P 48,9 49,0 48,2
USA Kompozitni PMI (b.) 14:45 ZarP 44,6 46,1
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Predbézné PMI by podle nas m ély setrvat pod 50bodovou hranici a nadale implikova t
mirny pokles ekonomické aktivity.  Zatimco ve zpracovatelském primyslu by se mél tento
indikator stabilizovat pod 50 body, tak ve sluzbach by mélo dojit k mirnému zlepSeni, byt jen
tésné pod 50bodovou hranici. Negativni vyhled nakupnich manazer( je dan obavami z dopadu
energetické krize a slabnouci poptavky. Udaj ve zpracovatelském pramyslu bude nadale
zkreslovat zkracovani dodacich Ihit. ZlepSujici se situace v dodavatelskych Ffetézcich a pokles
cen energetickych komodit by mohly v nadchazejicich mésicich ¢aste¢né kompenzovat pokles
poptavky vlivem zminéné energetické krize.

Trh vstfebaval stfedecni jestrabi vystrel amerického Fedu

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
USA Nové Zzadosti o podporu v nezam. (tis.) 13:30 k17.9. 213 213 217
Eurozéna Spotebitelska davéra (b.) 15:00 Zar P -24,9 -28,8 -25,5
USA Primyslova aktivita v okoli Kansas City (b.) 16:00 Zar 3,0 1,0 5,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

S ohledem na prazdny makroekonomicky kalendaf trhy véera vstiebavaly rozhodnuti
Fedu zvysit sazby o 75 bb a pak pfedevsim aktualizovanou trajektorii sazeb, ktera predpoklada
terminalni Uroven az na 4,6 %. Nové ¢ekame kumulativné dalSich 125 bb pro zbylé dvé zasedani
letoSniho roku (listopad a prosinec), coz by znamenalo kliCovou sazbu v rozmezi 4,25-4,50 %
na konci roku. PfisnéjSi utahovani ménové politiky implikuje vyraznéj$i zpomaleni tamni
ekonomiky a vétsi pravdépodobnost recese jiz v pfistim roce, coz viceméné také naznacuje
nova makroekonomicka projekce z dilny americké centralni banky. K Fedu se pfidaly mimo jiné
také britska a Svycarska centralni banka (+50 bb). Anomalii globalniho trendu utahovani ménové
politiky nadale zlstava BoJ, turecka centralni banka pak dokonce sazby sniZila o 100 bb.

Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang! Datum a €as dokonceni: 23. zafi 2022, 07:41
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Spotiebitelska dlivéra v eurozoné v zafi prohloubila sviij propad na -28,8 bodu, coz je
historicky nejnizsi uroven od zac¢atku méreni (2012). Hlavnim faktorem je jiz zmifiovana
energeticka krize.

Euro béhem véerejska zlstalo pod hranici 0,99 USD/EUR, kterou jiz dfive prorazilo pred
zasedanim Fedu. Stfedoevropské meény s vyjimkou &eské koruny z pocatku dne korigovaly
ztraty z pfedchozich dnt. Polsky zloty pfipsal 0,21 %, zatimco madarsky forint zisky neudrzel a
skondil pak jen lehce nad oteviraci trovni. Ceska koruna naopak véera odoldvala oslabovani a
Uspésné se odrazela od hranice 24,68 CZK/EUR, podobné jako tomu bylo v pfedchozich dnech.
Rizikova aktiva zase zachvatila Cervena vina, zfejmé v navaznosti na stfedecni Fed a zvySené
sazky na pfisnéjsi tempo utahovani ménoveé politiky od ECB. Eskalace valky na Ukrajiné z ruské
strany nepfispéla jiz tak relativné pochmurnému sentimentu na globalnich trzich.
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 22. 09. 22 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 08. 22 vynos od 31. 12, 21
CZK/EUR 24,67 0,0 % 0,0 % 0,7 % -0,8 %
CZK/USD 25,07 0,3 % 1,0 % 2,8 % 14,8 %
USD/EUR 0,984 -0,3 % -0,9 % -2,1 % -13,6 %
USD/JPY 142,4 0,0 % 3,6 % 2,6 % 23,8 %
USD/CNY 70,78 0,4 % 3,4 % 2,7% 11,4 %
GBP/USD 1,126 -0,4 % -4,3 % -3,1 % -16,8 %
GBP/EUR 0,874 0,1 % 3,6 % 1,0 % 3,8 %
CHF/EUR 0,964 1,1% 0,7 % -1,7% 71 %
CHF/USD 0,980 1,4 % 1,6 % 0,5 % 7,5 %
NOK/EUR 10,234 0,4 % 4,8 % 2,6 % 21 %
SEK/EUR 10,89 -0,1 % 2,3 % 1,6 % 5,8 %
PLN/EUR 4,753 -0,6 % -0,2 % 0,5 % 3,6 %
PLN/USD 4,830 -0,3 % 0,7 % 2,7 % 19,9 %
HUF/EUR 405,7 -0,3 % -0,5 % 1,2% 9,8 %
HUF/USD 412,4 0,0 % 0,4 % 3,4 % 27,1 %
RUB/EUR 58,61 -3,3 % -1,8 % -4,4 % -31,4 %
RUB/USD 59,58 -3,0 % -0,9 % -2,3 % -20,6 %
TRY/EUR 18,079 -0,2 % 0,6 % -1,3% 19,9 %
TRY/USD 18,340 0,1 % 1,4 % 0,7 % 38,6 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 22. 09. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 5,81 -4,9 -21,5 396,6 -13,6
CZGB 5Y 5,19 11,1 35,0 325,3 1,4
CZGB 10Y 4,88 11,7 53,8 2911 4,5
GER 2Y 1,85 8,7 95,1
GER 5Y 1,94 9,7 81,5
GER 10Y 1,97 7,2 65,9
UST 2Y 4,12 7,4 81,2 227,6 -1,3
UST 5Y 3,94 17,0 77,9 200,0 7,3
UST 10Y 3,71 18,4 69,9 174,9 11,2
PLGB 2Y 6,62 13,7 -39,0 477,2 5,0
PLGG 5Y 6,54 9,4 7,4 460,4 -0,3
PLGB 10Y 6,21 8,3 7,5 424,2 1,1
HUGB 3Y 11,64 -17,0 115,3 979,1 -25,7
HUGB 5Y 10,09 -23,0 61,4 815,4 -32,7
HUGB 10Y 9,10 =71 45,0 713,3 -14,3

Svétové trhy IRS

posledni zavér 22. 09. 22 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb)

CZK 2Y 6,62 7,2 0,2 379,9 1,9
CZK 5Y 5,29 3,7 19,8 248,7 -5,6
CZK 10Y 4,78 1,8 28,8 201,5 -5,4
EUR 2Y 2,82 5,3 100,3
EUR 5Y 2,80 9,4 80,6
EUR 10Y 2,76 7,2 61,0
uUsD 2y 4,52 10,8 80,7 170,1 5,5
UsD 5Y 3,99 11,5 77,2 119,3 2,2
uUsD 10Y 3,74 10,4 64,6 97,9 3,2
PLN 2Y 717 7,0 11,0 434,6 1,7
PLN 5Y 6,30 5,0 13,0 350,0 -4,4
PLN 10Y 6,06 5,2 16,5 329,7 -1,9
HUF 2Y 13,45 -28,0 -55,0 1062,6 -33,3
HUF 5Y 10,65 -27,0 -24,0 785,0 -36,4
HUF 10Y 9,35 -15,5 4,5 658,2 -22,7
Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 7,00 6,50 7,24 6,62 4,78
EUR (depo) 0,75 0,70 1,12 2,49 2,77
USD (horni limit) 3,25 3,08 3,60 4,53 3,78
JPY 0,10 -0,11 0,06 0,15 0,53
GBP 2,25 2,19 2,88 4,49 3,62
CHF -0,75 0,00 -0,75 1,67 2,12
NOK 2,25 1,65 2,85 3,75 3,50
SEK 1,75 1,49 1,91 3,33 3,00
HUF 11,75 11,09 12,94 13,82 9,567
PLN 6,75 5,29 7,04 7,17 6,06
RUB 8,25 0,00 8,08

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 22. 09. 22

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

30 077
3758
11 067
3427
5919
12 532
7160
1199
1518
39 549
346
11185

3295
27 154
18148
3109

denni zména

-0,4 %
-0,8 %
-1,4 %
-1,9 %
-1,9 %
-1,8 %
-1,1 %
0,9 %
0,6 %
0,8 %
0,0 %
-1,0 %

1,5%
-1,9 %
-1,6 %
-0,3 %

mésicéni zména
-9,0 %
-9,2 %
-10,6 %
-6,3 %
-7,2%
-5,3 %
-5,0 %
-0,2 %
-7,4 %
7,4 %
-0,3 %
-10,2 %

7,6 %
-5,7 %
7,7 %
-5,2 %

vynos od 31. 08. 22
-4,6 %
-5,0 %
-6,3 %
-2,6 %
-3,4 %
-2,4 %
-1,7 %

21 %
-0,7 %
-5,6 %

0,0 %
-7,2%

3,9 %
-3,3 %
-9,1 %
-2,9 %

vynos od 31. 12, 21

posledni zavér 22. 09. 22 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

PX

940,0
610,0
280,0
647,5
75,0
1710,0
560,0
556,0

denni

zména
2,2 %
-0,8 %
0,0 %
2,1 %
0,5 %
4,8 %
-0,9 %
-0,7 %

maximum za

tydenni zména
-1,9 %

-3,7 %

22 %

-3,4 %

-0,9 %

4,8 %

2,2 %

-0,2 %

minimum za

mésicni zména
-8,9 %
9,6 %
-2,4 %
7,9 %
7,2 %
0,5 %
6,7 %
-0,4 %

objem obchodii -1D

ro¢ni zména
34,3 %
-33,1 %
-13,0 %
-25,2 %
-15,0 %

7,3 %

17,4 %
-11,3 %

pomér objemu

posledni zavér 22. 09.

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Ceska Zbrojovka Group
Vienna Insurance Group

Komodity

22 (CzK)

940,0
610,0
280,0
647,5
75,0
1710,0
560,0
556,0

poslednich

1229,0
1110,0
334,0
1012,0
97,9
1796,0
640,0
681,0

poslednich
693,0

522,4
264,0
567,0
72,0
1544,0
471,0
518,5

(v ks)
182539

127663
2350
108275
272546
553
6257
16046

obchodu -1D k 6M
5,9 %

7,3 %

9,4 %

5,3 %

3,9 %

12,1 %

4,7 %

45,6 %

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 22. 09. 22

89,4
83,9
1671,2
19,6
7739,0
2228,5

1851,5
277,8
70,1
525,0

denni zména

0,0 %
0,6 %
0,0 %
0,0 %
-0,1 %
1,2%
0,8 %
-0,1 %
0,9 %
1,4 %

zména
-7,0 %
-7,0 %
-3,7 %
3,4 %
-4,2 %
-6,8 %
-8,0 %
-51 %
-23,7 %
-20,5 %

mésicni

vynos od 31.
-6,6 %
-6,3 %
-2,3 %

9,1 %
-1,4 %
-5,5 %
-5,1 %
-4,3 %

-12,0 %
-7,9 %

vynos od 31. 12, 21
15,4 %
9,0 %
-8,6 %
-15,8 %
-20,5 %
-20,6 %
-19,6 %
19,6 %
-12,7 %
136,0 %

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 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 statd 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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