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Némecké podnikové objednavky

Po nec¢ekaném a silném zarijovém propadu némeckych podnikovych objednavek pro fijen
predpokladame mirny vzestup tazeny hlavné zahrani¢ni slozkou. Bilance amerického
zahraniéniho obchodu za fijen ukaze na prohloubeni deficitu. Cisté exporty budou
v zavéreéném G&tvrtleti tamnimu realném ristu celé ekonomiky ubirat. Tuzemsky

statisticky urad zverejni celkem slusna data frijnovych maloobchodnich trzeb. Ve svétle

extrémné nizké spotrebitelské diivéry se pozitivné promitne vladni podpora i vy$si mzdy.

Vladni podpory a mzdy pomahaji ¢eskym maloobchodnikiim

Kalendai dnesnich udalosti na finan¢nich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) 08:00 Rij -4,0 1,1 0,1
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) 08:00 Rij -10,8 -3,9 -4,8
CR Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 09:00 Rij -5,6 -5,9 -6,4
USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. USD) 14:30 Fh’j -73,3 -78,9 -80,0
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

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

Subindex objednavek némeckého PMI za listopad je pfrislibem stabilizace podnikovych
objednavek, i kdyz je prozatim na pomérné nizké urovni. Zaii pfineslo Sok v podobé
mezimési¢niho propadu o 4 %, a to hlavné kvlli poklesu zahrani¢nich objednavek (primarné
kapitalovych statk( — napfiklad objednavky automobilll propadly 0 9 % m/m). Pravé zahranic¢ni
objednavky by ale tentokrate mély stat za lepSim fijnovym vysledkem. Pozitivni dopad by mély
mit zejména snizujici se tenze v dodavatelskych fetézcich. Proti tomu ale samozfejmé stoji
vysoké ceny energii. Pokud se napini nas optimisticky odhad, mdize euro opétovné atakovat své
téméF pllrocéni maximum. Od odpolednich americkych dat vyraznéj$i dopad necekame.
Schodek zahrani¢niho obchodu se zfejmé prohloubi a je ziejmé, ze Cisté exporty budou plsobit
proti ristu HDP v zavére¢ném Ctvrtleti letosniho roku.

Koruna zistava relativné silna a klidna. Dnes$ni zvefejnéni Fijnové statistiky
maloobchodnich trzeb na ton ziejmé nic nezméni, i kdyz ¢ekame mirné pozitivni
pfekvapeni. Maloobchodni trzby bez prodejd aut v Ffijnu pravdépodobné pokracovaly
v mezimési¢énim rlstu, oproti ne¢ekané silnému zafi vSak pomalejSim tempem. Podle nasich
odhadd mezimésiéni rist zpomalil z 0,8 % na 0,2 % (SA). Vliv na to podle nas méla viadni
podpora a vy$$i dynamika mezd. K vyraznému narlstu maloobchodnich trzeb v zafi
pravdépodobné pfispéla vyplata vliadni pomoci rodinam s détmi. Od fijna pak vesel v platnost
usporny tarif a odpusténi plateb na obnovitelné zdroje energie. Z anekdotické evidence pak
vyplyva, Ze fada firem se v pribéhu podzimu rozhodla kompenzovat svym zaméstnancim ¢éast
nakladd spojenych s vysokou inflaci. Na ¢asteéné ozZiveni poptavky by mohl ukazovat i vybér
dané z pfidané hodnoty. Omezujicim faktorem rdstu vydaji domacnosti naopak zlstava
rekordné nizky spotrebitelsky sentiment. Po pfedchozim utlumeném vyvoji se v zafi dafilo
i prodejim automobill. Ty pravdépodobné podpofila zvySena produkce v dlsledku
obnovenych dodavek vyrobnich vstupd. Ukazuji na to rostouci poéty registraci novych aut.
Celkové maloobchodni trzby byly podle nas v fijnu ve vysledku mezimésiéné vyssi o 0,4 % (SA)
po predchozim ristu o 1,1 %. V meziroénim srovnani by vSak stle mély byt trzby nizsi, ty
celkové o 3,8 % a bez prodejll aut 0 5,9 %. Podrobnéji v nasich Mésicnich predpovédich zde
https://bit.ly/30TulsJ.

Datum a ¢as dokonéeni: 06. prosince 2022, 07:22
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Na devizovych trzich v€era panovalo klidnéjSi obchodovani

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
¢R Prdmérna realna mési¢éni mzda (%, y/y) 09:00 3Q -9,8 -9,8 -9,8
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 09:55 Lis F 46,4 46,1 46,4
Kompozitni PMI (b.) 09:55 Lis F 46,4 46,3 46,4
Eurozéna  PMI ze sluzeb (b.) 10:00 Lis F 48,6 48,5 48,6
Kompozitni PMI (b.) 10:00 Lis F 47,8 47,8 47,8
Duivéra investora Sentix (b.) 10:30 Pro -30,9 -21,0 -27,5
Maloobchodni trzby (%, m/m) 11:00 Fh’j 0,4 -1,8 -1,7
Maloobchodni trzby (%, y/y) 11:00 Rij -0,6 -2,7 -2,6
USA PMI ze sluzeb (b.) 15:45 Lis F 46,1 46,2 46,1
Kompozitni PMI (b.) 15:45 Lis F 46,3 46,3 46,3
Tovarni objednavky (%, m/m) 16:00 Fh’j 0,3 0,3 0,7
Tovarni objednavky bez dopr. (%, m/m) 16:00 Rij -0,1 0,8
ISM ze sluzeb (b) 16:00 Lis 54,4 56,5 53,5

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

Prvni pracovni pondéli zavéreéného mésice roku se na devizovych trzich neslo
ve znameni poklidného kurzového vyvoje. Euro proti dolaru drzelo relativné silné urovné
u 1,06 USD/EUR, v blizkosti téméF pllro¢niho maxima. Bez odezvy trhu zlstalo ve srovnani
s pfedbéznym odhadem mirné zhorSeni némeckého PMI indexu aktivity ve sluzbach.
Maloobchodni trzby v eurozoné v souladu s trznim o€ekavanim zaznamenaly zhorSeni, kdyz na
evropské domacnosti dopada vina drazsich energii. Korekce eurovych ziskUl pfisla az v priibéhu
americké seance po zverejnéni silného ISM indexu ze sluzeb za listopad, kdyz se kurz posunul

k 1,05 USD/EUR.

Vysoka inflace si svou dan vybrala i na vyvoji ¢eskych mezd za treti ¢tvrtleti. ACkoliv si
nominalné polepsily o 6,1 % y/y, v redlném vyjadreni byl zaznamenan bezprecedentni propad
09,8 % y/y. Vysledek byl nicméné v souladu s o¢ekavanim (podrobnéji mzdovy vyvoj za Q3 22
komentujeme zde https://bit.ly/SEUGZbO), koruna veera dokonce mirné posilovala smérem
k 24,32 CZK/EUR, ovSem za minimalni obchodni aktivity.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24 40 4.722 414.0
24.38 4.709 412.2
24 .35 4.695 410.4
24.33 4.682 408.6
2430 4.668 406.8
T T T T " 24.28 . . . . . 4.655 T T T T » 405.0
29.11. 30.11. 01.12. 0512 06.12 29.11. 30.11. 0112 05.12. 06.12. 29.11. 30.11. 0112, 05.12. 06.12
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 05. 12. 22

CZK/EUR 24,32
CZK/USD 23,17
USD/EUR 1,050
USD/JPY 136,6
USD/CNY 69,63
GBP/USD 1,218
GBP/EUR 0,862
CHF/EUR 0,989
CHF/USD 0,943
NOK/EUR 10,434
SEK/EUR 10,92
PLN/EUR 4,708
PLN/USD 4,486
HUF/EUR 413,6
HUF/USD 394,1
RUB/EUR 65,64
RUB/USD 62,54
TRY/EUR 19,567
TRY/USD 18,640

Svétové dluhopisové trhy

denni zména
-0,2 %
0,0 %
-0,3 %
0,0 %
-1,3%
-0,8 %
0,5 %
0,2 %
0,5 %
1,3 %
0,3 %
0,6 %
0,9 %
0,8 %
1,1 %
-0,2 %
0,1 %
-0,2 %
0,0 %

mésiéni zména
-0,3 %
-5,7 %
5,8 %
-7,0 %
=31 %
75 %
-1,6 %
0,0 %
-5,4 %
2,4 %
0,5 %
0,4 %
-5,0 %
2,7 %
-2,9 %
6,9 %
1,1 %
5,9 %
0,1 %

vynos od 30. 11. 22
-0,1 %
-1,8 %
1,7 %
-2,0 %
-1,8 %
2,0 %
-0,2 %
0,8 %
-0,9 %
1,7 %
-0,4 %
0,7 %
-1,0 %
1,0%
-0,7 %
4,0 %
2,2 %
1,8 %
0,0 %

vynos od 31. 12. 21
-22 %
6,0 %
-7,8 %
18,8 %
9,5 %
-10,0 %
2,4 %
-4,7 %
3,4 %
4,1 %
6,1 %
2,6 %
11,3 %
12,0 %
21,5 %
-23,2 %
-16,7 %
29,8 %
40,9 %

denni zména spreadu

posledni zavér 05. 12. 22 (%)

CZGB 2Y 541
CZGB 5Y 5,02
CZGB 10Y 4,66
GER 2Y 2,12
GER 5Y 1,89
GER 10Y 1,88
UST 2Y 4,39
UST 5Y 3,78
UST 10Y 3,57
PLGB 2Y 7,01
PLGG 5Y 6,92
PLGB 10Y 6,70
HUGB 3Y 9,63
HUGB 5Y 8,98
HUGB 10Y 8,20

Svétové trhy IRS

posledni zavér 05. 12. 22 (%)

CZK 2Y 5,87
CZK 5Y 4,68
CZK 10Y 4,28
EUR 2Y 2,87
EUR 5Y 2,64
EUR 10Y 2,60
UsD 2y 4,67
USD 5Y 3,79
USD 10Y 3,55
PLN 2Y 6,72
PLN 5Y 5,81
PLN 10Y 5,74
HUF 2Y 12,40
HUF 5Y 9,15
HUF 10Y 8,15

Prehled trokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CZK 7,00
EUR (depo) 1,50
USD (horni limit) 4,00
JPY 0,10
GBP 3,00
CHF 0,50
NOK 2,50
SEK 2,50
HUF 13,00
PLN 6,75
RUB 8,25

denni zména (bb)
-0,6
3,7
3,0
1,1
1,9
2,4
0,0
0,0
0,0
22,7
28,9
30,6
15,7
10,9
78

denni zména (bb)
8,0
9,0
9,0
3,2
3,5
2,7
4,0
4,2
3,5
19,0
21,0
22,0
20,0
15,0
14,0

O/N sazba (%)
6,60
1,50
3,88

-0,11
2,94
0,16
2,58
2,34

16,70
5,90
0,00

mési¢ni zména (bb)
-69,3
-118,0
-117,4
-0,8
-28,4
-41,5
-271
-55,3
-58,5
-121,7
-148,4
-149,5
-233,4
-259,4
-211,9

mési¢ni zména (bb)
-116,0
-130,5
-129,3
-18,5
-42,8
-54,2
-36,7
-64,0
-65,5
-143,0
-173,5
-165,5
-265,0
-342,0
-280,5

3M BOR (%)
7,26
1,98
4,72
0,05
3,71
0,32
3,42
2,48
15,59
712
8,39

spread viéi GER (bb)
329,2
312,7
277,9

226,7
188,9
169,4
488,9
503,2
482,0
751,0
709,5
631,8

spread viéi EUR (bb)
299,5
204,0
167,8

180,3
114,8

94,8
385,0
317,0
313,6
953,0
651,0
554,6

2Y swap (%)
5,87
2,82
4,71
0,20
4,33
1,18
3,79
3,17
12,25
6,71

-1,1
-1,9

27,0

denni zména spreadu
(bb)
4,8
5,5
6,3

0,8
0,7
0,8
15,8
17,5
19,3
16,8
11,5
11,3

10Y swap (%)
4,29
2,60
3,56
0,70
3,26
1,57
3,20
2,60
8,05
5,74

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 05. 12. 22 denni zména mési¢ni zména

vynos od 30. 11. 22

vynos od 31. 12. 21

US Dow Jones 33 947 -1,4 % 4,8 % -1,9 % -6,6 %
US S&P 500 3999 -1,8 % 6,1 % -2,0 % -16,1 %
US Nasdaq 11 240 -1,9 % 7,3 % -2,0 % -28,2 %
Euro STOXX 50 3957 -0,5 % 7,3 % -0,2 % -8,0 %
CAC 40 - Francie 6 697 -0,7 % 4,4 % -0,6 % -6,4 %
DAX - Némecko 14 448 -0,6 % 7,3 % 0,4 % -9,0 %
UK FTSE 100 7 568 0,1 % 3,2% -0,1 % 2,5%
PX - Cesko 1203 0,3 % -1,6 % -1,0 % -15,7 %
WIG20 - Polsko 1747 0,8 % 9,1 % 0,6 % -23,0 %
BUX - Madarsko 44 666 -2,5 % 4,8 % -2,9 % -11,9 %
SAX - Slovensko 342 0,0 % 0,3 % 0,2 % -1,4 %
BET - Rumunsko 12119 1,6 % 11,3 % 3,3 % -72%
RTS - Rusko
ISE 100 - Turecko 4958 -0,1 % 17,6 % -0,4 % 166,9 %
Nikkei 225 - Japonsko 27 820 0,2 % 2,3% -0,5 % -3,4 %
Hang Seng - Hong Kong 19518 4,5 % 20,8 % 5,0 % -16,6 %
Shanghai - Cina 3212 1,8 % 4,6 % 1,9 % -11,8 %
PX

posledni zavér 05. 12. 22 (CZK) denni zména tydenni zména mési¢ni zména ro¢ni zména
CEZ 773,0 -2,3 % -5,2 % -4,8 % 2,9 %
Erste Group Bank 721,2 -1,1 % 1,5 % 6,3 % -27,2 %
Kofola CeskoSlovensko 243,0 0,8 % 2,5 % 2,5 % -20,8 %
Komeréni banka 675,5 21 % -8,0 % 0,1 % -16,6 %
Moneta Money Bank 71,6 0,3 % -0,6 % 1,1 % -24,5 %
Philip Morris Czech Republic 1700,0 -0,7 % 1,1 % 1,8 % 8,8 %
Colt CZ, Group SE 555,0 -0,7 % -0,4 % 1,8 % 11,0 %
Vienna Insurance Group 539,0 -1,3% -1,8 % -41 % -14,2 %
PX

maximum za minimum za objem obchodu -1D pomér objemu

posledni zavér 05. 12. 22 (CZK)

- poslednich poslednich (v ks) __obchodu -1D k 6M
CEZ 773,0 1229,0 723,0 272199 8,9 %
Erste Group Bank 721,2 1110,0 522,4 79757 5,6 %
Kofola CeskoSlovensko 243,0 323,0 226,0 1548 5,6 %
Komeréni banka 675,5 935,5 5241 260633 13,8 %
Moneta Money Bank 71,6 95,5 70,2 229073 41 %
Philip Morris Czech Republic 1700,0 1796,0 1560,0 158 4,7 %
Colt CZ, Group SE 555,0 640,0 471,0 2005 1,6 %
Vienna Insurance Group 539,0 657,5 509,0 1696 5,8 %

Komodity

posledni zavér 05. 12. 22 denni zména mésicni zména vynos od 30. 11. 22 vynos od 31. 12. 21

Ropa Brent (USD/barel) 82,4 0,0 % -17,5 % -4,8 % 6,4 %
Ropa WTI (USD/barel) 76,9 -3,8 % -16,9 % -4,5 % -0,1 %
Zlato (USD/trojska unce) 1769,9 0,0 % 5,2 % 1,0 % -3,2 %
Stiibro (USD/trojska unce) 22,2 0,0 % 6,5 % 2,7 % -4,7 %
Méd' (USD/t) 8348,5 -1,0 % 2,6 % 1,5 % -14,3 %
Hlinik (USD/t) 2522,5 -0,9 % 71 % 1,8 % -10,2 %
Olovo (USD/t) 2238,5 1,6 % 12,1 % 2,1 % -2,8 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 270,4 -2,3% -6,0 % -3,4 % 16,3 %
Emisni povolenky (EUR/t) 87,3 -0,4 % 3,1 % 8,8 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 370,0 2,8 % 1,4 % 0,0 % 66,3 %

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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