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Dnesni ekonomicky kalendar toho moc nepfinese. Americké JOLTS za fFijen budou pouze

prinese az zavér tydne. Plati, Ze tamni trh prace slabne, nicméné nikterak razantné a stale
tak zlistava relativné robustni.

Rijnové JOLTS potvrdi, Ze americky trh prace slabne pomalu

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
USA Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Rij 7 443 7519

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

V zamofi budou v centru pozornosti data z trhu prace. DnesSek pfinese Fijnové JOLTS,
zajimavéjsi ale budou az ta, ktera pfinese samotny zabér tydne. Rijnovy propad v poé&tu
nové vytvofenych pracovnich mist v nezemédélském sektoru (NFP) na pouhych 12 tis. byl
poznamenan stavkou ve spole¢nosti Boeing a hurikany. V listopadu o¢ekavame vznik 185 tis.
novych pracovnich mist. Nezaméstnanost pravdépodobné soucasné vzrostla o desetinu na
4,2 %. Celkové by tak podle nas mél listopadovy NFP report potvrdit trend pouze pozvolného
zchlazovani amerického trhu prace. To by mélo byt konzistentni se snizenim Urokovych sazeb
amerického Fedu na prosincovém zasedani o 25 bb.

Dolar pod hladinou 1,05 USD/EUR

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh

¢R PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:30 Lis 47,2 46,0 47,0

Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:55 Lis F 43,2 43,0 43,2

Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 10:00 Lis F 45,2 45,2 45,2
Mira nezaméstnanosti (%) 11:00 ﬁl"j 6,3 6,3 6,3

¢R Bilance statniho rozpoctu (mid. CZK) 14:00 Lis -200,7 259,2

USA PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 15:45 Lis F 48,8 49,7 48,8
ISM index z prdmyslu (b.) 16:00 Lis 46,5 48,5 47,6

T T T T 1
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Zdroj: Bloomberg
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Dolar proti euru vstoupil do nového tydne tou spravnou nohou, kdyz v prabéhu vcerejsi
evropské seance posiloval smérem k 1,050 USD/EUR. Podporu své méné vyjadfuje nastupujici
prezident D. Trump, ktery chce skrze cla sankcionovat zemé, které by chtély ustupovat od plateb
v americkém dolaru. Naproti tomu euro doplaci na to, Ze ekonomika eurozény za tou americkou
v ristové dynamice zaostava. V utlumu nadale zuUstava evropsky pramyslovy sektor, jak
potvrdila vCera zvefejnéna finalni listopadova Cisla PMI. Oproti pfedbéznému odhadu byl
zejména némecky PMI revidovan nize. Euru pak nepomaha politicka krize ve Francii v souvislosti
se schvalovanim statniho rozpoétu na pfisti rok. V pribéhu americké seance dolar posilil pod
1,050 az k 1,046 USD/EUR. Pozitivné pfekvapila PMI, respektive ISM data z pramyslového
sektoru za listopad, i kdyz oba ukazatele se stale nachazeji pod 50bodovou hladinou oddélujici
oblast kontrakce a expanze aktivity v tomto sektoru.

SilnéjSi dolar se podepsal i na véerejSim do€asném oslabeni éeské koruny. | kdyz jeji

znehodnoceni bylo pouze nepatrné a celkové na trhu spiSe prevladal klid, v zavéru seance
koruna dokonce posilila pod zahajovaci hodnoty. Povzbudivy nebyl vysledek PMI monitorujici
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naladu &eském zpracovatelském primyslu. Index se snizil z Fijnovych 47,2 bodu na
listopadovych 46 bodd. V listopadu pokradoval pokles vyroby i novych zakazek. Ceéti vyrobci
zminovali pfedevSim problémy na hlavnich trzich a odvétvich, poptavku suzovaly pokracujici
problémy v segmentu vyroby automobil(i a v némecké ekonomice. Nové exportni zakazky tak
poklesly nejrychlejSim tempem za posledni tyfi mésice. Vyrobci reagovali na situaci dal§im
zredukovanim objemu vyroby, ackoli druhym nejpomalej$im tempem od bfezna loriského roku.
Ceny vstupl rostly desaty mésic v fadé, zaroveri byla ale mira inflace vyrazné pod dlouhodobym
prmeérem. Alespon trochu dobrou zpravou je, zZe redukce zaméstnanosti ve zpracovatelském
priamyslu zvoliuje. Odpoledne jsme se pak dockali pInéni statniho rozpoctu ke konci listopadu.
Stat hospodafil za prvnich 11 mésicu leto$niho roku se schodkem 259,2 mid. CZK. V meziro¢nim
srovnani byl o téméf 10 mid. CZK mirnéjsi. Z hlediska sezénnosti dochazelo v poslednich letech
v listopadu k pomérné vyraznému mezimésic¢nimu prohlubovani schodku. Na pfijmové strané
totiz v listopadu chybi Ctvrtletni zalohy u vyznamnych dani a sou€asné dochazi k tradi€nimu
nardstu vydaju. LetoSni mezimési¢ni zhorSeni o 58,5 mid. CZK z této tendence nijak vyrazné
nevybocuje. V poméru k HDP dosahl deficit statniho rozpo&tu za prvnich 11 mésicl 3,2 %, a byl

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25,36 4,339 415,4
25,34 4,326 414,1
25,31 4,314 412,8
25,28 4,302 41,4
25,25 4,289 410,1
: T T T 25,22 . . . . \ 4,277 : : T T » 408,8
26.11. 27.11. 2811 02.12 03.12 2611 27.11. 2811 0212, 03.12 26.11. 27.11. 28.11 02.12. 03.12
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Sveétové devizové trhy

posledni zavér 02. 12. 24 denni zména mésicni zména vynos od 30. 11. 24 vynos od 31. 12, 23
CZK/EUR 25,24 -0,1 % -0,4 % -0,1 % 2,2 %
CZK/USD 24,07 0,7 % 3,0 % 0,7 % 7,8 %
USD/EUR 1,049 -0,8 % -3,2% -0,8 % -5,2 %
USD/JPY 149,6 0,0 % -2,2% 0,0 % 6,2 %
USD/CNY 72,75 0,4 % 2,1 % 0,4 % 2,4 %
GBP/USD 1,264 -0,6 % -2,2% -0,6 % -0,9 %
GBP/EUR 0,829 -0,1 % -1,0 % -0,1 % -4,3 %
CHF/EUR 0,930 -0,1 % -1,4 % -0,1 % 0,2 %
CHF/USD 0,887 0,7 % 1,9 % 0,7 % 5,7 %
NOK/EUR 11,666 0,0 % -2,6 % 0,0 % 4,2 %
SEK/EUR 11,54 0,2 % -0,9 % 0,2 % 3,9 %
PLN/EUR 4,284 -0,2 % -1,8 % -0,2 % -1,4 %
PLN/USD 4,084 0,6 % 1,5 % 0,6 % 4,0 %
HUF/EUR 414,7 0,4 % 1,6 % 0,4 % 8,5 %
HUF/USD 395,5 1,2% 5,0 % 1,2 % 14,4 %
RUB/EUR 111,79 -0,5 % 5,1 % -0,5 % 11,5 %
RUB/USD 106,55 0,0 % 8,4 % 0,0 % 191 %
TRY/EUR 36,433 -0,7 % -2,2 % -0,7 % 1,4 %
TRY/USD 34,718 0,1 % 1,1 % 0,1 % 17,5 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 02. 12. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vicéi GER (bb) (bb)
CZGB 2y 3,40 -0,9 -19,4 149,6 4,3
CZGB 4Y 3,61 -2,2 -14,7 174,0 3,6
CZGB 10Y 3,97 -1,2 -20,1 193,9 4,2
GER 2Y 1,90 -5,2 -34,8
GER 5Y 1,87 -5,8 -38,7
GER 10Y 2,03 -5,4 -37,1
UST 2Y 418 0,0 -2,6 228,1 5,2
UST 5Y 4,09 0,0 -13,8 221,9 5,8
UST 10Y 4,19 0,0 -19,4 215,6 5,4
PLGB 2Y 4,91 6,7 -18,0 301,4 11,9
PLGG 5Y 519 2,3 -41,7 332,1 8,1
PLGB 10Y 5,67 4,4 -39,3 353,5 9,8
HUGB 3Y 6,04 1,7 -471 414,0 6,9
HUGB 5Y 5,72 -4,0 -82,6 385,2 1,8
HUGB 10Y 6,31 0,9 -50,1 427,2 6,3

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 02. 12. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CZK 2y 3,44 -3,0 -13,5 138,8 3,0
CZK 5Y 3,39 -3,7 -22,3 137,56 1,6
CZK 10Y 3,51 -5,0 -26,8 140,9 0,8
EUR 2Y 2,05 -6,0 -33,6
EUR 5Y 2,01 -5,4 -341
EUR 10Y 2,10 -5,8 -32,9
UsD 2y 4,00 0,4 2,5 195,2 6,4
USD 5Y 3,77 2,6 -8,1 175,5 8,0
usD 10Y 3,72 1,6 -14,5 162,5 7.5
PLN 2Y 4,82 0,8 -41,9 277,2 6,8
PLN 5Y 4,47 0,0 -55,5 246,0 5,4
PLN 10Y 4,63 0,0 -571 252,9 5,8
HUF 2Y 6,26 0,0 -41,0 420,8 6,0
HUF 5Y 6,22 0,0 -48,0 420,7 5,4
HUF 10Y 6,43 0,0 -41,5 433,4 5,8
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 4,00 3,88 3,89 3,44 3,51
EUR (depo) 3,25 3,17 2,92 2,30 2,10
USD (horni limit) 4,75 4,61 4,85 4,00 3,74
JPY 0,25 0,16 0,59 0,67 1,06
GBP 4,75 4,72 5,30 4,10 3,79
CHF 1,00 0,83 1,02 0,09 0,27
NOK 4,50 4,50 4,68 3,94 3,60
SEK 2,75 2,76 2,55 1,90 2,14
HUF 6,50 6,30 6,50 6,26 6,43
PLN 5,75 5,20 5,75 4,82 4,62

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

Svétové akciové trh

denni zména

mésicni zména

posledni zavér 02. 12. 24

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

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

vynos od 30. 11. 24
-0,3 %
0,2 %
1,0 %
0,9 %
0,0 %
1,6 %
0,3 %
1,3 %
2,6 %
0,3 %
0,0 %
0,6 %
0,3 %
0,8 %
0,7 %
11 %

vynos od 31. 12. 23
18,8 %
26,8 %
29,3 %

7,2 %
-41 %
19,0 %

7,5 %
20,6 %
41 %
29,0 %
-0,5 %

7,0 %
29,6 %
151 %
14,7 %
131 %

US Dow Jones 44 782
US S&P 500 6 047
US Nasdaq 19 404
Euro STOXX 50 4 847
CAC 40 - Francie 7 237
DAX - Némecko 19934
UK FTSE 100 8313
PX - Cesko 1705
WIG20 - Polsko 2247
BUX - Madarsko 78 204
SAX - Slovensko 297
BET - Rumunsko 16 447
ISE 100 - Turecko 9 681
Nikkei 225 - Japonsko 38513
Hang Seng - Hong Kong 19 550
Shanghai - Cina 3364
PX

posledni zavér 02. 12. 24 (CZK)
CEZ 963,0
Erste Group Bank 1315,0
Kofola CeskoSlovensko 382,0
Komeréni banka 834,0
Moneta Money Bank 125,6
Philip Morris Czech Republic 1636,0
Colt CZ, Group SE 624,0
Vienna Insurance Group 747,0

PX

posledni zavér 02. 12. 24 (CZK)

denni zména

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

maximum za

tydenni zména
-0,2 %
1,0 %
0,0 %
3,3 %
2,6 %
21 %
-0,8 %
1,9 %

mésicni zména
7,0 %

0,5 %

14,7 %

3,6 %

5,5 %

1,1 %

0,8 %

1,2 %

objem obchodu -

rocni zména
-1,6 %

46,4 %
38,9 %
21,2 %
40,3 %

4,9 %

18,0 %
17,5 %

pomeér objemu
obchodii -1D k 6M

poslednich 52 tydni

CEZ 963,0
Erste Group Bank 1315,0
Kofola CeskoSlovensko 382,0
Komeréni banka 834,0
Moneta Money Bank 125,6
Philip Morris Czech Republic 1636,0
Colt CZ, Group SE 624,0
Vienna Insurance Group 747,0

Komodit

998,0
1376,0
395,0
878,0
128,8
1638,0
688,0
800,0

poslednich 52 tydnu

798,0
867,2
265,0
686,5

88,5

1460,0
518,0
626,0

1D (v ks)

155120
14463
1117
125208
366746
113
13421
653

praméru
9,2 %
2,4 %
1,9 %
1,1 %
9,6 %
3,9%
71 %
2,5 %

posledni zavér 02. 12. 24

Ropa Brent (USD/barel) 73,1
Ropa WTI (USD/barel) 68,1
Zlato (USD/trojska unce) 2638,9
Stfibro (USD/trojska unce) 30,4
Mé&d (USD/t) 8874,1
Hlinik (USD/t) 2590,0
Olovo (USD/t) 2076,0
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 284,6
Emisni povolenky (EUR/t) 68,8
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 98,8

denni zména

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

mési¢ni zména
-1,4 %
-2,0 %
-3,6 %
-6,3 %
-6,0 %
-0,4 %
1,1%
1,8 %
7.8 %
16,6 %

vynos od 30. 11. 24
-1,6 %
-0,9 %
-0,8 %
-0,6 %
-0,2 %
-0,2 %

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

vynos od 31. 12. 23
-5,9 %
-5,0 %
27,9 %
27,9 %

4,8 %
8,6 %
0,4 %
7,9 %
-10,2 %
8,0 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni 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 pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, agkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho 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 tvlirce 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 Komeréni banky, a.s. a dal§ich spole¢nosti tvoricich 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 predstavuji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruGuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investic¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaruCena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurz s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho néstroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatient, aby zabranila moznému sttetu z&jm( pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmda.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spogiva 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 urCeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné 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 splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisQ.

Tento dokument neni investi¢nim doporucenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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