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Vysoka inflace se podepisuje na extrémné nizké diivére spotiebitelti v USA i Evropé, jak
odhali dnesni data. Pokud jde o naladu firem, tam je situace podle prizkumu Evropské
komise o néco lepsSi. Pfedbézna némecka data listopadové inflace ukazou na vyrazné
zmirnéni inflaénich tlakd a budou tak pFislibem pro obdobny zavér, ktery pfinesou zitra
publikovana data listopadové inflace za celou eurozénu.

Inflace v Némecku zacina zvolnovat

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Eurozéna Duvéra v ekonomiku (b.) 11:00 Lis 92,5 94,9 93,2
Duvéra v pramysiu (b.) 11:00 Lis -1,2 1,1 -0,5
Diivéra v oblasti sluzeb (b.) 11:00 Lis 1,8 4,4 2,0
Spotrebitelska diivéra (b.) 11:00 Lis F -27,5 -23,9 -23,9
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 Lis P 1,1 -0,2 0,1
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 Lis P 11,6 11,1 11,3
USA Spotrebitelska diivéra (Conf. Board) (b.) 16:00 Lis 102,5 99,0 100,0

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

Celkova ekonomicka ddvéra v eurozéné za listopad podle tdajd, které zvefejnéni
Evropska komise, ziejmé mirné vzrostla, kdyz zlepSeni by mélo byt patrné ve vSech slozkach.
Nicméné i tak zlstava z dlouhodobého pohledu nizka, kdyz se nachazi 0,6 % pod historickym
primeérem. Dolu ji srazi predevsim extrémné nizka spotrebitelska dlvéra (ta se nachazi celych
3,5 smérodatné odchylky pod dlouhodobym priimérem). Za listopad ale podle nas zaznamenala
mirné zlepSeni a v dalSich mésicich jiz jeji vyraznéjsi propad nec¢ekame. Jednak inflace by jiz
mohla mit vrchol za sebou, jak ukazi dneSni némeckeé statistiky a zitfejSi data za celou eurozénu.
Déle je v ménové oblasti patrny na napjatém trhu prace celkem svizny rlist mezd, ktery véak
vysoka inflace do znacné miry eliminuje. A nezapominejme ani na vladni opatfeni v mnoha
zemnich, které vedly k niz$im cendm energii. Americka spotfebitelské dlvéra dle Conference
Board pravdépodobné zamifila v listopadu dold. Zavazil dozvuk vysokych cen pohonnych hmot
a svou roli sehrala politicka nejistota v souvislosti s volbami do Kongresu.

Do dnesniho dne vstupuji trhy s mirnym ustupem rizikovi averze. Protesty v Ciné vagi
politice nulové tolerance covidu se dnes zdaly slabsi, trhy vnimaji Sanci na urcité rozvolnéni této
politiky. Z této aktualni nalady tak profituje euro a podporu by mély citit i sttedoevropské mény.

Euro proti dolaru véera volatilni, koruna v klidu

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Madarsko Podnikatelska davéra (b.) Lis -10,1 -11,6
Ekonomicky sentiment (b.) Lis -21,9 -22,5
Spotiebitelska diivéra (b.) Lis -55,4 -53,5
Eurozéna  Penézni zasoba M3 (%, y/y) 10:00 Rij 6,3 51 6,1
USA Fed index primyslové aktivity z Dallasu (b.) 16:30 Lis -19,4 -14,4 -21,0

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

Protesty v €iné proti politice nulové tolerance pfi boji s covidem se negativné podepsaly
na globalni naladé na akciovych trzich i na kurzu amerického dolaru. Diky tomu se v€era

kurz eura v0ci zelenym bankovkam vys$plhal na nejvys$si hodnotu za poslednich pét mésicu.

Ctéte, prosim, dilezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonéeni: 29. listopadu 2022, 07:28
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Zatimco vcerejsi prvni ranni kotace se nachazely u 1,035 USD/EUR, kolem poledne jiz byla
atakovana hladina 1,05 USD/EUR. Ekonomicky kalendar byl v€era chudy. Z eurozény zklamala
vyraznéjSim zpomalenim dynamika penézni zasoby mérfena agregatem M3. Pokud jde
o uvérovou dynamiku, je patrné jeji slabnuti na strané Gvérl domacnostem (+4,2 %), u firem
zlstava poptavka po financovani robustni (+8,9 %). Naopak Dallasky Fed index prlimyslové
aktivity za listopad prekvapil trhy lepSim vysledkem. Dolar nakonec béhem amrické seance
vétSinu predchozich ztrat vymazal.

Zatimco euro si proti dolaru polepsilo, na tuzemském devizovém trhu panoval véera klid.
Kurz koruny vici euru se drzel v extrémné Gzkém pasmu mezi 24,34 az 24,36 CZK/EUR,;
v samotném zavéru seance pak byla patrna tendence k posileni domaci mény. Zajimavéjsi byl
pohled na kurz koruny v(¢i dolaru, kde byly zelené bankovky pro nasince za 23,20. Dolar byl
pro nas nejlevnéjSi od pocatku Cervna. Bez jakékoliv odezvy se obeSly komentére ze strany
centrélnich bankérd. Guvernér A. Michl zopakoval, Ze v dlouhodobéjsi perspektivé je jeho cilem
silna koruna. O. Dédek pak neprekvapivé potvrdil, Ze Urokové sazby by se jiz zvySoval nemély.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24,42 4,721 415,2
24,40 4,710 413,0
24,37 4,700 410,8
24,35 4,689 408,6
24,32 4,679 406,4
T T T T 24,30 . . . . \ 4,668 T T T T 1 404,2
2211, 2311, 2411, 2811 29.11. 2211, 2311, 2411. 28.11. 29.11. 2211, 2311 2411, 2811, 29.11.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 28. denni zména mésicni zména vynos od 31. 10. 22 vynos od 31. 12. 21
CZK/EUR 24,32 -0,2 % -0,8 % -0,6 % 22 %
CZK/USD 23,45 0,2 % -4,9 % -5,3 % 7,3 %
USD/EUR 1,037 -0,3 % 4,3 % 4,9 % -8,9 %
USD/JPY 138,8 0,0 % -6,0 % -6,6 % 20,7 %
USD/CNY 72,07 0,6 % -0,6 % -1,3% 13,4 %
GBP/USD 1,200 -0,8 % 3,6 % 4,6 % -11,3 %
GBP/EUR 0,864 0,4 % 0,8 % 0,2 % 2,7 %
CHF/EUR 0,983 -0,1 % -0,8 % -0,7 % -5,3 %
CHF/USD 0,948 0,3 % -4,9 % -5,3 % 4,0 %
NOK/EUR 10,360 0,9 % 0,6 % 0,8 % 3,3 %
SEK/EUR 10,90 0,7 % -0,1 % -0,1 % 6,0 %
PLN/EUR 4,678 -0,3 % -0,8 % -0,8 % 2,0 %
PLN/USD 4,511 0,1 % -5,0 % -5,4 % 12,0 %
HUF/EUR 406,4 -0,6 % -1,3 % -0,7 % 10,0 %
HUF/USD 391,9 -0,3 % -5,4 % -5,3 % 20,8 %
RUB/EUR 63,70 1,2% 4,4 % 3,8 % -25,5 %
RUB/USD 61,43 1,6 % 0,1 % -1,0 % -18,2 %
TRY/EUR 19,314 -0,4 % 4,5 % 4,9 % 28,1 %
TRY/USD 18,622 -0,1 % 0,2 % 0,0 % 40,7 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 28. 11. 22 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viiéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 5,64 -1,2 -47,5 344,9 -0,9
CZGB 5Y 5,16 3,6 -106,8 314,8 3,7
CZGB 10Y 4,84 -1,0 -103,2 285,2 -2,8
GER 2Y 2,19 -0,3 25,4
GER 5Y 2,01 -0,1 1,3
GER 10Y 1,99 1,8 -11,1
UST 2Y 4,44 0,0 24 2245 0,3
UST 5Y 3,88 0,0 -30,9 186,5 0,1
UST 10Y 3,68 0,0 -33,1 168,9 -1,8
PLGB 2Y 7,05 -8,9 -130,1 485,9 -8,6
PLGG 5Y 7,06 -9,2 -126,9 504,8 -9,1
PLGB 10Y 6,79 -10,0 -133,7 479,7 -11,8
HUGB 3Y 9,13 -2,7 -295,2 693,2 -2,4
HUGB 5Y 8,61 -1,6 -288,8 660,4 -1,5
HUGB 10Y 8,03 -0,9 -205,6 603,6 -2,7

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 28. 11. 22 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CzZK 2Y 6,08 -6,3 -76,9 316,3 -7,9
CZK 5Y 4,77 -7,5 -107,5 203,5 -10,0
CZK 10Y 4,32 -8,0 -112,8 161,5 -10,5
EUR 2Y 2,92 1,7 10,5
EUR 5Y 2,73 2,5 -16,3
EUR 10Y 2,70 2,5 -28,1
USD 2Y 4,78 -1,3 -0,3 186,1 -3,0
USD 5Y 3,95 -0,7 -30,5 121,7 -3,2
USD 10Y 3,68 0,7 -36,1 98,2 -1,8
PLN 2Y 7,09 -6,5 -108,5 416,5 -8,2
PLN 5Y 6,16 -8,0 -132,0 343,0 -10,5
PLN 10Y 5,99 -9,0 -134,0 329,0 -11,5
HUF 2Y 11,85 5,0 -370,0 893,0 3,3
HUF 5Y 8,92 7,0 -350,5 619,0 45
HUF 10Y 8,02 6,5 -268,0 532,0 4,0
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 7,00 6,60 7,25 6,07 4,32
EUR (depo) 1,50 1,50 1,95 2,84 2,69
USD (homi limit) 4,00 3,88 4,73 4,78 3,68
JPY 0,10 -0,11 0,05 0,18 0,65
GBP 3,00 3,10 3,66 4,33 3,35
CHF 0,50 0,11 0,27 1,25 1,63
NOK 2,50 2,58 3,56 3,94 3,33
SEK 2,50 1,63 2,43 3,20 2,73
HUF 13,00 16,65 15,31 11,80 7,95
PLN 6,75 5,11 7,20 7,09 6,00
RUB 8,25 0,00 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 28. 11. 22

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

US Dow Jones 33 849 -1,4 % 3,0 % 3,4 % -6,8 %
US S&P 500 3964 -1,5 % 1,6 % 2,4 % -16,8 %
US Nasdaq 11 050 -1,6 % -0,5 % 0,6 % -29,4 %
Euro STOXX 50 3936 -0,7 % 8,9 % 8,8 % -8,4 %
CAC 40 - Francie 6 665 -0,7 % 6,3 % 6,4 % -6,8 %
DAX - Némecko 14 383 1,1 % 8,6 % 8,5 % -9,5 %
UK FTSE 100 7474 -0,2 % 6,0 % 5,3 % 1,2%
PX - Cesko 1235 -0,6 % 4,3 % 4,3 % -13,4 %
WIG20 - Polsko 1729 -1,5 % 14,6 % 12,5 % -23,7 %
BUX - Madarsko 45 589 -0,3 % 11,0 % 11,0 % -10,1 %
SAX - Slovensko 336 0,0 % 0,0 % 0,0 % -1,5%
BET - Rumunsko 11 530 -0,3 % 6,4 % 6,7 % -11,7 %
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 4923 1,0 % 26,9 % 23,7 % 165,0 %
Nikkei 225 - Japonsko 28 163 -0,4 % 3,9 % 2,1 % 22 %
Hang Seng - Hong Kong 17 298 -1,6 % 16,4 % 17,8 % -26,1 %
Shanghai - Cina 3079 -0,7 % 5,6 % 6,4 % -15,4 %
PX
posledni zavér 28. 11. 22 (CZK) denni zména tydenni zména mési¢ni zména ro¢ni zména
CEZ 815,5 -0,5 % -1,0 % 0,6 % 11,6 %
Erste Group Bank 710,6 -0,6 % -0,4 % 16,9 % -26,7 %
Kofola CeskoSlovensko 237,0 0,0 % 0,9 % 1,7% -23,5 %
Komeréni banka 734,0 0,1 % -0,5 % 3,7 % -14,7 %
Moneta Money Bank 72,0 -1,1 % -0,7 % -2,7 % -24,2 %
Philip Morris Czech Republic 1682,0 -0,1 % -0,5 % 1,4 % 7,0 %
Ceska Zbrojovka Group 557,0 0,9 % 1,3% 1,3 % 8,8 %
Vienna Insurance Group 549,0 1,6 % 11 % -1,4% -13,5 %
PX
s maximum za minimum za objem obchodi -1D pomér objemu
3 et See e ey poslednich poslednich (v ks) __obchodii -1D k 6M
CEZ 815,5 1229,0 714,5 106320 3,4 %
Erste Group Bank 710,6 1110,0 522,4 44864 3,1 %
Kofola CeskoSlovensko 237,0 323,0 226,0 1983 7,0 %
Komercni banka 734,0 1012,0 567,0 308326 15,9 %
Moneta Money Bank 72,0 97,9 70,2 201886 3,3 %
Philip Morris Czech Republic 1682,0 1796,0 1560,0 66 1,8%
Ceska Zbrojovka Group 557,0 640,0 471,0 9537 8,0 %
Vienna Insurance Group 549,0 657,5 509,0 3861 12,2 %

Komodity

posledni zavér 28. 11. 22 denni zména

Ropa Brent (USD/barel) 82,0 0,0 %
Ropa WTI (USD/barel) 77,2 -0,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 1742,7 0,0 %
Stiibro (USD/trojska unce) 21,0 0,0 %
Méd' (USD/t) 7935,3 -0,5 %
Hlinik (USD/t) 2362,5 0,0 %
Olovo (USD/t) 2113,5 -0,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 272,9 -0,1 %
Emisni povolenky (EUR/t) 78,8 -0,1 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 342,0 -0,3 %

mésiéni zména
-13,8 %
-121 %
5,9 %
9,1 %
4,2 %
6,8 %
6,4 %
0,1 %
-3,0 %
-11,6 %

vynos od 31. 10. 22
-121 %
-10,7 %

6,6 %
9,6 %
5,5 %
6,3 %
71 %
-0,4 %
-1,5 %
-10,0 %

vynos od 31. 12. 21
5,8 %
0,3 %

-4,7 %
-9,9 %
-18,5 %
-15,9 %
-8,3 %
17,4 %
-1,8 %
53,7 %

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 vysSe 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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