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Kvdli Dni dikGivzdani dnes budou americké trh zaviené. Ze stejného diivodu ani nebude
zverejnén zadny novy ekonomicky ukazatel z USA. Trhy by tak z miry nemél vyvést ani
némecky Ifo index, u kterého ¢ekame proti Fijnu mirné zlepseni a odrazeni se od lokalniho
dna. V regionu bude pozornost smérovat na sentiment indikatory z tuzemska a polskou
spotiebitelskou divéru.

Némecky Ifo index se odrazi ode dna

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Podnikatelska a spotfebitelska divéra (b.) 09:00 Lis -2,9
Podnikatelska divéra (b.) 09:00 Lis 5,0
Index spotebitelské dlveéry (b.) 09:00 Lis -34,5
Madarsko Primérné hrubé mzdy (%, y/y) 09:00 Zar 16,6 16,3
Némecko IFO index (b.) 10:00 Lis 84,3 84,8 85,0
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci (b.) 10:00 Lis 94,1 94,6 93,9
IFO, slozka o¢ekavani (%) 10:00 Lis 75,6 76,4 77,0
Polsko Spotrebitelska divéra (b.) 10:00 Lis -45,5 -45,5

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

Diky dne$nimu americkému svatku a zavienym tamnim trhim se da prepokladat nizka
obchodni aktivita i kurzova volatilita. Ekonomicky kalendar dnes prinese pouze némecky Ifo
index za listopad. Data by mohla ukazat na mirné zlepSeni a odrazeni se od lokalniho dna; stale

ale z historické perspektivy zlstane extrémné nizko. Prislibem je optimisti¢téjsi situace na
akciovych trzich, zejména po publikovani niz&i americké inflace za fijen, povzbudivé byly
i nékteré indikatory z Ciny. V neposledni fadé hraje roli i dosavadni priibéh zimy a napinéné
plynové zasobniky. Sledovat budou investofi téZ zverejnéni zapisu z posledniho jednani ECB,
kde doSlo ke zvySeni sazeb o 75 bb. My v tuto chvili pfedpokladame, ze na prosincovém

zasedani budou sazby zvyseny o 50 bb, terminalni hodnotu depo sazby vidime na 3 %.

Diky svatku v USA by mél klid panovat i v regionu. Zde se investoli doc¢kaji tuzemského
konjunkturalniho prizkumu za listopad ¢i polské spotrebitelské dlvéry za stejny mésic.

Horsi americka data nakonec pomohla euru

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 09:30 Lis P 45,1 491 45,0
PMI ze sluzeb (b.) 09:30 Lis P 46,5 49,4 46,2
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 10:00 Lis P 46,4 47,3 46,0
PMI ze sluzeb (b.) 10:00 Lis P 48,6 48,6 48,0
Polsko Stavebni vyroba (%, y/y) 10:00 Fh’j 0,3 3,9 0,4
Retail Sales Real (% MoM) 10:00 Rij -2,8 0,3 2,4
Maloobchodni trzby realné (%, y/y) 10:00 Rij 41 0,7 3,2
Maloobchodni trzby (%, y/y) 10:00 Rij 21,9 18,3 21,0
USA Objednavky zbozi dlouh. spotieby (%) 14:30 Rij P 0,4 1,0 0,4
Objednavky bez dopr. (%) 14:30 Rij P -0,5 0,5 0,0
Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 19 Nov 222 240 225
PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 15:45 Lis P 50,4 47,6 50,0
PMI ze sluzeb (b.) 15:45 Lis P 47,8 46,1 48,0
Duivéra v ekonomiku dle Michigan. univerzity (b.) 16:00 Lis F 54,7 56,8 55,0
Prodeje novych domt (%, m/m) 16:00 Rij -10,9 7,5 -5,5

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

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonceni: 24. listopadu 2022, 07:22
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Z obou stran Atlantického oceanu véera prichazela celkem povzbudiva data, do doby
publikace americkych PMI. Blizici se Den diklvzdani se podepsal na niz$i obchodni aktivité a
béhem evropské seance nezajimavém kurzovém vyvoji. Euro viéi dolaru po vétsinu véerej$ka
v podstaté stagnovalo nad 1,03 USD/EUR. Z Evropy potésily listopadové PMI z prdimyslu i ze
sluzeb. Hodnoty pod 50 bod( sice i nadédle ukazuji na kontrakci aktivity, nicméné ve srovnani
s trznim konsensem ptijemné prekvapily, a to hlavné diky ¢islim z Némecka. Zahanbit se ale
nedala ani prvni varka americkych dat. Ta potésSila zejména lepSim vysledkem objednavek zbozi
dlouhodobé spotfeby. Druha varka americkych Cisel ale pfinesla neCekanym pad PMI
z primyslu za listopad pod 50 bodi. Reakce trhu byla jasna - euro se posunulo na dohled
1,038 USD/EUR. Dnes v noci se pak euro posunulo jesté vySe, a to az k 1,045 USD/EUR.
Zverejnény zapis z posledniho jednani FOMC ukazal, ze se objevuji prvni hlasy centralnich
bankérd zmirnit tempo zvySovani Urokovych sazeb. Skoky o 75 bb se tak mohou stat minulosti
a v prosinci mlze Fed sazby zvednout ,pouze* o 50 bb.

Po uternim oslabeni byla véera koruna po prevaznou vétsinu dne stabilni, v odpolednich
hodinach dale lehce oslabila k 24,37 CZK/EUR, kdyz se svezla s vyraznéjSim oslabenim
madarského forintu. Ten v jednu chvili odepsal cca 1,3 % v reakci na zpravu, Ze Evropska
komise doporucuje zmrazit 7,5 mid. EUR v evropskych fondech dedikovanych pravé pro
Madarsko. Naopak polsky zloty mél véera tendenci mirné posilovat, a to pres zverejnéna
smiSend data. Na strané jedné potésila fijnova stavebni vyroba, na strané druhé zklamaly Fijnové
statistiky maloobchodnich trzeb. VCerejsi prezentace guvernéra A. Michla trhy neovlivnila.
Dlouhodobou prioritou je pro néj silna koruna.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24,42 4,763 415,9
24 40 4,746 413,6
24,37 4,729 411,2
2434 4,712 408,9
24,32 4,695 406,5
. . . . . 24,29 . , , . | 4,679 . ; ; " " 404,2
1711, 1811, 2111, 2311, 2411, 1711, 18.11. 21.11. 2311. 24.11. 1711, 1811, 2111, 2311 24.11.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 23. denni zména mésicni zména vynos od 31. 10. 22 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,36 0,0 % -0,5 % -0,5 % 21 %
CZK/USD 23,51 -0,6 % -5,6 % -5,1 % 7,6 %
USD/EUR 1,036 0,7 % 53 % 4,8 % -9,0 %
USD/JPY 139,8 0,0 % -5,0 % -5,9 % 21,6 %
USD/CNY 71,61 0,3 % -1,0 % -2,0 % 12,7 %
GBP/USD 1,203 1,2% 6,8 % 4,9 % 11,1 %
GBP/EUR 0,862 -0,6 % -1,4 % -0,1 % 2,4 %
CHF/EUR 0,979 -0,2 % -0,5 % -1,1% -5,7 %
CHF/USD 0,944 -0,8 % -5,5 % -5,7 % 3,6 %
NOK/EUR 10,338 -0,8 % -0,3 % 0,6 % 3,1 %
SEK/EUR 10,88 -0,8 % -1,6 % -0,4 % 5,7 %
PLN/EUR 4,701 -0,1 % -1,3% -0,3 % 2,5 %
PLN/USD 4,536 -0,8 % -6,3 % -4,9 % 12,6 %
HUF/EUR 410,7 1,0 % 0,4 % 0,3 % 11,2 %
HUF/USD 396,3 0,3 % -4,7 % -4,3 % 22,2 %
RUB/EUR 63,02 0,2 % 3,9 % 2,7% -26,3 %
RUB/USD 60,80 -0,5 % -1,3 % -2,0 % -19,0 %
TRY/EUR 19,298 0,7 % 5,5 % 4.8 % 28,0 %
TRY/USD 18,620 0,0 % 0,2 % 0,0 % 40,7 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 23. 11. 22 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viiéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 5,68 -5,2 -55,9 354,1 -8,3
CZGB 5Y 5,09 -8,3 -152,2 312,0 -8,6
CZGB 10Y 4,82 -6,4 -145,7 288,9 -1,6
GER 2Y 2,14 3,1 10,0
GER 5Y 1,97 0,3 -24,6
GER 10Y 1,93 -4,8 -48,7
UST 2Y 4,48 0,0 0,5 233,6 -3,1
UST 5Y 3,88 0,0 -45,7 191,8 -0,3
UST 10Y 3,69 0,0 -52,4 176,3 4,8
PLGB 2Y 7,10 2,9 -193,8 495,4 -0,2
PLGG 5Y 7,08 -2,1 -186,1 511,1 -2,4
PLGB 10Y 6,82 -3,5 -190,2 489,4 1,3
HUGB 3Y 8,99 -3,4 -416,7 684,9 -6,5
HUGB 5Y 8,51 9,2 -367,8 654,2 8,9
HUGB 10Y 7,92 10,4 -263,0 598,9 15,2

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 23. 11. 22 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CzZK 2Y 6,18 4,5 -92,3 330,0 1,5
CZK 5Y 4,86 7,0 -126,5 216,1 7,3
CZK 10Y 4,40 6,5 -127,5 1741 1,1
EUR 2Y 2,88 3,0 -9,9
EUR 5Y 2,69 -0,3 -42,3
EUR 10Y 2,65 -4,6 -60,9
USD 2Y 4,81 0,1 -8,1 193,5 -2,9
USD 5Y 3,99 -0,9 -40,7 129,9 -0,6
USD 10Y 3,71 -1,6 -52,7 105,8 2,9
PLN 2Y 7,05 -1,0 -128,5 417,0 -4,0
PLN 5Y 6,11 -2,0 -179,5 341,1 -1,7
PLN 10Y 5,96 -1,0 -181,5 330,1 3,6
HUF 2Y 11,90 15,0 -450,0 902,5 12,0
HUF 5Y 8,96 6,5 -394,5 626,1 6,8
HUF 10Y 8,04 16,0 -305,0 538,6 20,5
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 7,00 6,55 7,25 6,17 4,42
EUR (depo) 1,50 1,40 1,90 2,80 2,65
USD (homi limit) 4,00 3,88 4,76 4,81 3,67
JPY 0,10 -0,15 0,05 0,17 0,59
GBP 3,00 3,10 3,60 4,30 3,23
CHF 0,50 0,26 0,23 1,16 1,59
NOK 2,50 2,58 3,39 3,94 3,33
SEK 1,75 1,60 2,35 3,14 2,70
HUF 13,00 16,75 15,34 11,70 7,90
PLN 6,75 6,75 7,24 7,05 5,97
RUB 8,25 -0,01 8,39

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

Svétové akciové trh

denni zména mési¢ni zména

posledni zavér 23. 11. 22

vynos od 31. 10. 22  vynos od 31. 12. 21

US Dow Jones 34194 0,3 % 10,0 % 4,5 % -5,9 %
US S&P 500 4027 0,6 % 7,3 % 4,0 % -15,5 %
US Nasdaq 11 285 1,0 % 3,9 % 2,7 % -27,9 %
Euro STOXX 50 3946 0,4 % 13,5 % 9,1 % -8,2 %
CAC 40 - Francie 6 679 0,3 % 10,7 % 6,6 % -6,6 %
DAX - Némecko 14 428 0,0 % 13,3 % 8,9 % -9,2 %
UK FTSE 100 7 465 0,2 % 71 % 5,2 % 1,1%
PX - Cesko 1235 -0,3 % 6,1 % 4,3 % -13,4 %
WIG20 - Polsko 1714 -0,2 % 21,4 % 11,5 % -24,4 %
BUX - Madarsko 44 931 -0,9 % 1,1 % 9,4 % -11,4 %
SAX - Slovensko 331 0,0 % -0,1 % -0,1 % 1,7 %
BET - Rumunsko 11 564 0,0 % 6,3 % 7,0 % -11,5 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 4 854 1,5% 23,4 % 22,0 % 161,3 %
Nikkei 225 - Japonsko 28116 0,6 % 4,6 % 1,9% 23 %
Hang Seng - Hong Kong 17 524 0,6 % 8,1 % 19,3 % -25,1 %
Shanghai - Cina 3097 0,3 % 1,9% 7,0 % -14,9 %
PX
posledni zavér 23. 11. 22 (CZK) denni zména tydenni zména mési¢ni zména ro¢ni zména
CEZ 805,0 -1,0 % -2,6 % 3,2% 10,6 %
Erste Group Bank 719,0 1,1 % 2,1 % 18,8 % -26,7 %
Kofola CeskoSlovensko 234,0 0,4 % -0,8 % -0,4 % -25,5 %
Komeréni banka 725,0 -1,8 % -3,4 % 2,5% -17,5 %
Moneta Money Bank 73,1 -0,3 % 0,4 % 0,1 % -22,4 %
Philip Morris Czech Republic 1684,0 -0,2 % -0,5 % 1,4 % 71 %
Ceska Zbrojovka Group 553,0 1,6 % 0,5 % 0,7 % 4,7 %
Vienna Insurance Group 550,0 -0,5 % -1,8% 0,0 % -14,4 %
PX
s maximum za minimum za objem obchodi -1D pomér objemu
3 el fee s e ey poslednich poslednich (v ks) __obchodii -1D k 6M
CEZ 805,0 1229,0 714,5 175393 5,5 %
Erste Group Bank 719,0 1110,0 522,4 123680 8,5 %
Kofola CeskoSlovensko 234,0 323,0 226,0 12890 44,8 %
Komeréni banka 725,0 1012,0 567,0 226461 11,9 %
Moneta Money Bank 73,1 97,9 70,2 272948 4,2 %
Philip Morris Czech Republic 1684,0 1796,0 1560,0 191 4,9 %
Ceska Zbrojovka Group 553,0 640,0 471,0 11627 9,5 %
Vienna Insurance Group 550,0 657,5 509,0 693 2,2 %

Komodity

posledni zavér 23. 11. 22 denni zména

Ropa Brent (USD/barel) 83,6 0,0 %
Ropa WTI (USD/barel) 77,8 -3,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 1743,4 0,0 %
Stiibro (USD/trojska unce) 21,3 0,0 %
Méd (USD/) 7962,3 -0,2 %
Hlinik (USD/t) 2397,0 -1,3%
Olovo (USD/t) 2107,5 0,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 276,9 -0,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 75,9 2,7%
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 358,0 5,1 %

mésiéni zména
-8,9 %

-10,2 %

5,2 %

9,6 %

3,1 %

8,7 %

11,3%

1,7%

-5,8 %

vynos od 31. 10. 22
-10,4 %
-10,0 %

6,6 %
1,1 %
5,9 %
7,9 %
6,8 %
1,0%
-51 %
-5,8 %

vynos od 31. 12. 21
79 %
11 %

-4,7 %
-8,7 %
-18,3 %
-14,6 %
-8,5 %
19,2 %
-5,4 %
60,9 %

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 ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, 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.

Zaméstnanci Komeréni 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 treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komerc&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekdvana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investini nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzli 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 pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno 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 investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pfed jeho zverejnénim 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(l 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 splriujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisd.

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 predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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