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Pozornost investorti na hlavnich trzich se piesune kinflaénim udajim. Rdst cen
v eurozoné by mél v bireznu zpomalit, coz pravdépodobné omezi tlak na ECB. Jadrovy
deflator osobni spotieby v USA bude stagnovat na 1,7 %, tedy stale pod cilem Fedu.
V Ceské republice se odehraje posledni zasedani CNB pied koncem tvrdého zavazku.
Ocekavame, ze centralni bankéfi budou nadale oficialné cilovat ,exit“ na polovinu roku.
My nadale predpokladame, ze se odehraje uz 4. kvétna. A rostou Sance, ze se tak stane
dokonce uz v dubnu.

Londyn oficialné spusti Brexit

Kalendar ekonomickych udalosti na globalnich trzich — pondéli

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Némecko  IFO index 08:00 Bre 111,0 111,3 111,1
IFO, slozka o¢ekavani 08:00 Bre 104,0 104,3 104,3
IFO, slozka hodnotici souasnou situaci 08:00 Bre 118,4 118,8 118,3

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Némecky IFO index by mél v bfeznu mirné vzrlst a potvrdit dobrou kondici ekonomiky. RUst
HDP v zavéru lofiského roku zrychlil, pficemz v Q1 17 oCekavame jesté vysSi dynamiku.
Némecké hospodarstvi podporuje uvolnéna ménova politika, dobra situace na trhu prace a
solidni svétova poptavka.

Kalendar ekonomickych udalosti na globalnich trzich - stfeda

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
VB Vlada formalné oznami plan opustit EU (spusti ¢lanek 50)
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Vlada Spojeného kralovstvi ve stfedu oficialné zahdji proces opusténi EU, kdyZ spusti ¢lanek
50 Lisabonské smlouvy. Odpovéd z Bruselu by méla nasledovat v horizontu nékolika dni.
Oc¢ekavame tvrda jednani mezi EU a Britanii, ktera by se méla projevit ve zvySené rizikové
averzi predevSim v britské ekonomice a na kurzu libry.

Kalendar ekonomickych udalosti na globalnich trzich - &tvrtek

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
épanélsko Harmonizovana inflace (%, m/m) 07:00 Bre P -0,3 1,3 1,5
Harmonizovana inflace (%, y/y) 07:00 Bre P 3,0 2,4 2,7
Eurozéna Duvéra v ekonomiku 09:00 Bre 108,0 108,5 108,1
Indikator podnikatelského klimatu 09:00 Bre 0,82 0,89 0,82
Davéra v primyslu 09:00 Bre 1,3 1,9 1,1
Duvéra v oblasti sluzeb 09:00 Bre 13,8 15,4 13,9
Spotiebitelska dlivéra 09:00 Bre F 5,0 5,0 5,0
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 12:00 Bre P 0,7 0,2 0,5
Harmonizovana inflace (%, y/y) 12:00 Bre P 2,2 1,6 1,9
USA HDP anualizované (%, a/q) 12:30 4T 1,9 2,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Némecka inflace by méla v bfeznu poklesnout pod 2 % kvili efektu Velikonoc. Loni
pripadly Velikonoce na bfezen, a zvysily tak ceny sluzeb. Letos budou az v dubnu, v bfeznu
proto ceny sluzeb pravdépodobné mezirocné poklesly, coz se projevi na nizsi jadrové, a
v diisledku i celkové inflaci. Dalezity (i pro vyvoj v Ceské republice) bude vyvoj cen potravin,
jejichz rGst by mél zpomalit z Uinorového maxima za posledniho 3,5 roku.

Divéra v ekonomiku eurozoény v bfeznu pravdépodobné vzrostla. Uz minuly tyden zvefejnéna
spotrebitelska divéra poskocila nahoru (z -6,2 bodu v Unoru na 5,0 bodu) a rlst celkového
indikatoru naznacuji i PMI. Jak celkova divéra v ekonomiku tak PMI ukazuiji na rist ekonomiky
EMU v Q1 17 0 0,8 % g/q v porovnani s nasim vyhledem +0,4 % g/q.

Kalendar ekonomickych udalosti na globalnich trzich - patek

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Francie Harmonizovana inflace (%, m/m) 06:45 Bre P 0,2 0,8 0,6
Harmonizovana inflace (%, y/y) 06:45 Bre P 1,4 1,4 1,4
Némecko  Zména v poétu nezaméstnanych (tis.) 07:55 Bre -15R -20 -10
Mira nezaméstnanych (%, SA) 07:55 Bre 5,9 5,8 5,9
Eurozéna  Prvni odhad inflace (%, y/y) 09:00 Bre 2,0 1,7 1,8
Jadrova inflace (%, y/y) 09:00 Bre A 0,9 0,7 0,9
Italie Harmonizovana inflace (%, m/m) 09:00 Bre P 0,2 2,1 2,1
Harmonizovana inflace (%, y/y) 09:00 Bre P 1,6 1,6 1,6
USA Osobni piijmy (%, m/m) 12:30 Unor 0,4 0,4 0,4
Osobni vydaje (%, m/m) 12:30 Unor 0,2 0,2 0,2
Deflator (jadrovy) soukromé spotieby (%, m/m) 12:30 Unor 0,3 0,2 0,2
Deflator (jadrovy) soukromé spotieby (%, y/y) 12:30 Unor 1,7 1,7 1,7
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Némecka nezaméstnanost by méla za bfezen poklesnout na 5,8 %, nové minimum po
sjednoceni zemé. Nedavna revize dat o zaméstnanosti ukdzala na mnohem vys$$i rlst
v loniském roce oproti plvodnim Gdajim. Ve mzdach by se v8ak utaZeni trhu prace mélo

projevit predev§im az v pfistim roce po novém kole kolektivnich vyjednavani.

Inflace v eurozéné by méla (stejné jako v Némecku) v bfeznu zpomalit. O¢ekavame, zZe
dosahne 1,7 % po 2,0 % v Unoru. Dlvodem by mél byt nizsi rlst cen pohonnych hmot a
potravin, jadrovou inflaci snizi i efekt Velikonoc. Tlak na ECB, aby omezila svou extrémné
uvolnénou ménovou politiku, se tak pravdépodobné snizi.

Americky jadrovy deflator soukromé spotreby (preferovany ukazatel inflace podle Fedu) by mél
v unoru setrvat na 1,7 % y/y.

Euro na nejsilngjsi urovni od listopadu 2016

USD/EUR Prehled zverfejnénych ekonomickych udalosti na globalnich trzich — minuly tyden
L0 Zeme Indikator Den  Obdobi Pfedchozi Aktuilni Trh
L®6 Némecko GfK Spotrebitelska divéra Gt Dub 10,0 9,8 10,0
' Francie Podnikatelska divéra Ct Bre 104,0 104,0  104,0
1082 Duvéra v oblasti primyslu Gt Bre 107,0 104,0 107,0
Eurozéna ECB Targeted LTRO - &isté puljcky, mid. EUR Gt 62,2 233,5 110,0
Lo Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1
1.074

Euro se proti dolaru dostalo minuly tyden nad 1,08 USD/EUR, nejvysSi uroven od
10 listopadu 2016. Euru prospély spekulace ohledné mozného zvyseni sazeb ECB jesté dfive,
17.03. 20.03. 2103. 2203. 24.03. 27.03.
nez bude ukonéeno kvantitativni uvolfovani (tento krok vSak neocekavame). Snizila se i
nervozita investord ohledné politického déni. Po vysledku voleb v Nizozemi tento trend
podpofila i prezidentska debata ve Francii, kterou podle konsenzu vyhral stfedovy kandidat
Emmanuel Macron.

Zdroj: Bloomberg
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CNB ziejmé ponecha oéekavani exitu v poloviné roku

Kalendar ekonomickych udalosti na regionalnich trzich — utery

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Priedchozi SG/KB Trh
Madarsko Rozhodnuti centralni banky 12:00 28.Bre 0,9 0,9
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Madarska centralni banka pravdépodobné ponecha sazby beze zmény, ocekavame vSak dalsi
kroky v nestandardnich ménové politickych opatfeni. Omezeni tfimési¢ni depozitni facility by
mélo vést k poklesu mezibankovnich sazeb, reakci by mohlo byt i oslabeni forintu.

Kalendar ekonomickych udalosti na regionalnich trzich - étvrtek

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
CR Repo sazba CNB (%) 11:00  30. Bfe 0,05 0,05 0,05
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Ctvrteéni zasedani CNB je posledni pred koncem tzv. tvrdého zdvazku. Oéekavame, ze
centralni banka ponecha v platnosti sviij mékky zavazek, tedy Zze bankovni rada vidi jako
pravdépodobné ukoncéeni obrany urovné 27 CZK/EUR v poloviné roku 2017. Nadale vSak
predpokladame, ze k ,exitu“ dojde 4. kvétna. V posledni dobé v§ak vyrazné roste riziko, ze
se tak stane uz v dubnu na mimoradném zasedani.

Podle poslednich vyjadieni centralnich bankéfi se navic zda, e CNB umozni vétsi vykyvy
kurzu koruny, nez plvodné naznacovala. Zaroven by centralni banka pravdépodobné chtéla
zacCit dfive zvySovat sazby. My ocCekavame prvni zvySeni v Q2 18. Pokud vSak koruna
v pristich mésicich vyraznéji neposili (napt. kvili vybirani zisk(), mdze ke zvySeni sazeb dojit uz
letos.

Kalendar ekonomickych udalosti na regionalnich trzich — patek

Zemé Indikator Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
CR HDP (%, g/q) 07:00 4QF 0,4 0,4 0,4
HDP (%, y/y) 07:00 4QF 1,9 1,9 1,9
Polsko CPI (%, m/m) 12:00 Bre P 0,3 0,2
CPI (%, y/y) 12:00 Bie P 2,2 A 2,3
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

CSU zvefejni treti odhad HDP za Q4 16 véetn& sektorovych (&tl. Dynamika ekonomiky
v zavéru lonského roku zaostala za nasim ocekavanim, predevdim kvlli vyrazné zapornému
prispévku tvorby zasob.

Polska inflace by v bfeznu méla prestat rlst, kdyz oGekavame hodnotu 2,2 %, stejnou jako
vunoru. Za stabilizaci by mél stat niz§i mezimésicni rist cen potravin, zaroven
pravdépodobné poklesly ceny pohonnych hmot.

Prezident naznadil brzké opusténi kurzového zavazku

Prehled zverejnénych ekonomickych udalosti na regiondlnich trzich - minuly tyden

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
¢R Podnikatelska dlvéra Pa Bre 15,2 13,1
Spotiebitelska a podnikatelska duvéra Pa Bre 13,3 11,7
Spotiebitelska divéra Index Pa Bre 5,8 6,3
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1
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Kalendaf ekonomickych Gdajd byl minuly tyden v regionu poloprazdny. V patek zvefejnény
breznovy konjunkturaini préizkum CSU piines| opétovny pokles divéry podnikateld, a to
predev8im v prdmyslu a stavebnictvi. Naopak spotfebitelska dlvéra vzrostla ziejmé diky
dalSimu utahovani trhu prace. Celkovy indikator dGvéry véak mirné klesl na nejnizsi troven
od éervence 2016. Stale v§ak zlistava vyrazné nad svym historickym primérem.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
27.10 4.320 312.0
27.08 4.306 311.2
27.06 4.292 310.4
27.04 4.278 309.6
ot e 702 4.264 308.8
27.00 4.250 308.0
17.03.  20.03. 27.03. 17.03. 20.03. 21.03. 22.03. 24.03. 27.03. 17.03. 20.03. 21.03. 22.03. 24.03. 27.03.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

Prezident Zeman v pondéli podle CTK prohlasil, Zze ,neni vylou¢eno, Ze [kurzovy zavazek
skon¢i] mozna dfive, nez se nadéjeme.“ Nasledovala prudka reakce trhu. Korunové forwardy
s meésicni az tfimésicni splatnosti se propadly na nejnizsi Urovné od zacatku ledna. Zemanova
posileni koruny, nez v poloviné roku (coZ je pofad oficialni odhad bankovni rady CNB). Potvrdil
se tak nas vyhled, podle kterého skonéi kurzovy zavazek uz 4. kvétna. A zvysila se dokonce
pravdépodobnost, ze se tak stane uz béhem dubna.

Nas specialni report k ukonéeni kurzového zadvazku a ocekavanym dopadlm na finanéni trhy
z minulého patku naleznete na http://bit.ly/efekty exitu cz.
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EUR/CZK: Brace for a deeper down move in case 27 gives way. (24. biezna 2017)
EUR/CZK: monthly chart

Coordinator Global
Technicals
Stephanie Aymes

(44) 207 762 5898
stephanie.aymes@sgcib.com

rl )
EUR/CZK hit the upper
bound of a multiyear
channel (currently at
28.80/29.00) and formed a
significant top in January
2015. In a steady downtrend
since then, the pair has
come up against an

intermittent support near 27 |

which corresponds to the
50% retracement from lows
of October 2013. Monthly
MACD is still holding above
the equilibrium
highlighting 27.00 as a
crucial support. In case this
gives way, next leg of
correction will take shape
towards 26.63 and even
towards 2011 highs at 26.15.
Short term, the pair has
been evolving within a
sideways price action and a
move beyond recent highs
of 27.35 remains needed for
signaling possibility of a
pullback.

level |

EUR/CZK: weekly chart

€QG Inc. ® 2017 Al rights reserved worldwide. http:/fwww.cqg.com

Fri Mar 24 2017 17:04:09, CQG 16.14.880

CQG Inc. ® 2017 All rights reserved worldwide. http://www.cqg.com
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EUR/USD: hovering close to important hurdle at 1.0810/60. (23. biezna 2017)

EUR/USD achieved
bound of a multi

lower
month

channel at 1.0350/1.03 and |

since  then signs of
stabilization have emerged
in the form of an inverse

H&S pattern. It is now
approaching towards |
graphical levels of

1.0810/60. A break above |

will confirm a larger rebound
towards a projection at
1.0940/85 and even 1.1075.

EUR/USD: hourly chart

1.0940/85
"1.09

1.0810/60

Zdroj: SG Cross Asset Research

Dulezité upozornéni: Doporuéeni v &asti Technicka analyza je zalozeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a mize se lisit od fundamentélniho nazoru KB (popfipadé SG)
prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu ¢&i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).
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Svétové trhy

Svétové devizové trhy

Tydenni zprava

posledni zavér 24. 03. 17

CZK/EUR 27,02
CZK/USD 25,01
USD/EUR 1,080
USD/JPY 110,9
USD/CNY 6,883
GBP/USD 1,250
GBP/EUR 0,865
CHF/EUR 1,070
CHF/USD 0,990
NOK/EUR 9,168
SEK/EUR 9,514
PLN/EUR 4,262
PLN/USD 3,945
HUF/EUR 310,3
HUF/USD 287,2
RUB/EUR 61,57
RUB/USD 56,99
TRY/EUR 3,904
TRY/USD 3,612

Svétové dluhopisové trhy

denni zména
0,0 %
-0,2 %
0,2 %
0,0 %
-0,1 %
-0,2 %
0,4 %
0,0 %
-0,3 %
0,1 %
-0,1 %
-0,1 %
-0,3 %
0,4 %
0,2 %
-0,6 %
-0,8 %
-0,4 %
-0,6 %

mésiéni zména
0,0 %
-2,2 %
22 %
-1,2 %
0,2 %
0,2 %
2,0 %
0,6 %
-1,6 %
3,9 %
-0,1 %
-1,2 %
-3,4 %
0,7 %
-1,5 %
-0,2 %
-2,4 %
2,6 %
0,4 %

vynos od 28. 02. 17
0,0 %
-1,8 %
1,8 %
-1,0 %
0,3 %
0,6 %
1,2 %
0,6 %
-1,3%
3,2%
-0,6 %
-1,1 %
-2,9 %
0,7 %
-1,2 %
-0,7 %
-2,5 %
1,2 %
-0,6 %

vynos od 31. 12. 16
0,0 %
-2,4 %
2,4 %
-4,9 %
-0,8 %
1,2%
1,2%
-0,3 %
-2,6 %
0,8 %
-0,7 %
-3,2 %
-5,6 %
0,3 %
-2,1 %
-4,7 %
-6,9 %
51 %
2,5 %

posledni zavér 24. 03. 17 (%)

CZGB 2Y -0,25
CZGB 5Y 0,18
CZGB 10Y 0,98
GER 2Y -0,74
GER 5Y -0,32
GER 10Y 0,40
UST 2Y 1,26
UST 5Y 1,95
UST 10Y 2,41
PLGB 2Y 2,08
PLGG 5Y 2,97
PLGB 10Y 3,56
HUGB 3Y 1,32
HUGB 5Y 2,27
HUGB 10Y 3,36

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)
0,0
0,0
0,0
-0,6
-1,4
-2,8
0,0
0,0
0,0
-3,5
-0,4
-0,5
-3,0
1,0
-1,5

mésiéni zména (bb)

19,6
9,0
37,7
20,5
28,0
21,7
11,4
14,1
10,1
-17,6
-16,3
-25,4
-14,0
15,1
-2,5

spread vaéi GER (bb)
48,9
49,8
57,4

199,8
226,1
200,9
281,6
328,1
316,1
206,1
258,6
295,7

denni zména spreadu (bb)
0,6
1,4
2,8

0,6
1,4
2,8
-2,9
1,0
2,3
-2,4
2,4
1,3

posledni zavér 24. 03. 17 (%)

CzK 2y 0,54
CZK 5Y 0,89
CZK 10Y 1,25
EUR 2Y -0,10
EUR 5Y 0,27
EUR 10Y 0,83
USD 2Y 1,62
USD 5Y 2,05
USD 10Y 2,39
PLN 2Y 1,95
PLN 5Y 2,41
PLN 10Y 2,86
HUF 2Y 0,60
HUF 5Y 1,44
HUF 10Y 2,65

Prehled urokovych sazeb

denni zména (bb)
-4,0
-5,0
3,0
-2,0
2,0
-8,0
2,6
-2,3
-4,5
-5,0
-5,0
-10,0
-35,0
-55,0
-71,0

mésiéni zména (bb)

116,0
232,0
236,0
70,0
179,5
156,0
95,4
103,2
80,0
-25,0
-80,0
-100,0
-97,5
-87,5
-20,0

spread vuéi EUR (bb)
63,1
61,1
41,8

1711
177,7
155,6
204,0
213,1
202,5

69,8
116,9
182,2

denni zména spreadu (bb)
-0,2

-0,7

1,1

0,5
-0,4

0,3
-0,3
-0,7
-0,2
-3,3
-5,7
-6,3

ménoveépoliticka sazba (%)

CzZK 0,05
EUR (depo) -0,40
USD (horni limit) 1,00
JPY 0,10
GBP 0,25
CHF -0,75
NOK 0,50
SEK -0,50
HUF 0,90
PLN 1,50
RUB 8,25

O/N sazba (%)
0,08
-0,43
0,95
0,08
0,18
-0,75
0,60
-0,54
0,03
1,40
9,75

3M BOR (%)
0,28
0,06
1,15
0,06
0,34
-0,73
0,96
-0,50
0,21
1,63
10,25

2Y swap (%)
0,54
-0,20
1,59
0,05
0,65
-0,61
1,23
-0,24
0,64
1,95
7,91

10Y swap (%)
1,25
0,84
2,35
0,25
1,26
0,20
1,99
1,18
2,72
2,87
6,57

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

Svétové akcioveé trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

3

posledni zavér 24. 03. 17 denni zména mésicni zména vynos od 28. 02. 17 vynos od 31. 12. 16
US Dow Jones 20 597 -0,3 % -1,1 % -1,0 % 4,2 %
US S&P 500 2344 -0,1 % -1,0 % -0,8 % 4,7 %
US Nasdaq 5 829 0,2 % -0,3 % 0,1 % 8,3 %
Euro STOXX 50 3444 -0,2 % 4,2 % 3,8 % 4,7 %
CAC 40 - Francie 5 021 -0,2 % 3,6 % 3,3 % 3,3 %
DAX - Némecko 12 064 0,2 % 2,2 % 1,9 % 51 %
UK FTSE 100 7 337 -0,1 % 1,3 % 1,0 % 2,7 %
PX - Cesko 983 0,2 % 2,3 % 3,0 % 6,6 %
WIG20 - Polsko 2235 0,0 % 1,0 % 2,0 % 14,7 %
BUX - Madarsko 32 097 -0,1 % -2,4 % 0,1 % 0,3 %
SAX - Slovensko 307 0,0 % -0,1 % -0,1 % -0,4 %
BET - Rumunsko 7 981 0,2 % 0,3 % 0,1 % 12,6 %
RTS - Rusko 1125 0,0 % -0,4 % 2,3 % -2,4 %
ISE 100 - Turecko 90 383 0,7 % 2,4 % 3,3 % 15,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 19 263 0,9 % -0,1 % 0,8 % 0,8 %
Hang Seng - Hong Kong 24 358 0,1% 1,6 % 2,6 % 10,7 %
Shanghai - Cina 3269 0,6 % 0,5 % 0,9 % 5,3 %
PX
posledni zavér 24. 03. 17 (CZK) denni zména ty i é ésiéni zména roéni zména
CME 75,0 -2,0 % -3,2 % 4,7 % 26,6 %
CEZ 438,7 0,7 % 0,2 % -3,2 % 7,5 %
Erste Group Bank 825,6 0,3 % 1,3 % 9,9 % 29,6 %
Fortuna 107,0 1,0 % 0,0 % 4,9 % 25,9 %
Kofola CeskoSlovensko 400,0 -1,3 % -1,7 % 0,8 % -
Komeréni banka 956,0 -1,0 % -0,2 % 3,3 % -8,3 %
Moneta Money Bank 84,8 -0,5 % -0,9 % -1,5% -
02 Czech Republic 282,0 0,0 % 1,5% 3,3 % 12,4 %
Pegas Nonwovens 823,5 -0,8 % 1,4 % -1,3% 11,1 %
Philip Morris Czech Republic 13489 -0,7 % 21 % 1,4 % 22 %
Stock Spirits Group 57,2 0,0 % 21 % -1,2% 11,2 %
Unipetrol 228,0 1,2 % 3,6 % 8,3 % 28,1 %
Vienna Insurance Group 612,5 3,3 % -1,8 % 1,4 % 22,0 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

posledni zavér 24. 03. 17 (CZK) poslednich poslednich (vks) obchodu -1D k 6M
52 tydnu 52 tydnu praméru
CME 75,0 81,8 49,0 26 144 65 %
CEZ 438,7 477,2 387,0 215029 52 %
Erste Group Bank 825,6 840,0 480,1 29100 28 %
Fortuna 107,0 108,0 74,2 112 033 374 %
Kofola CeskoSlovensko 400,0 436,8 353,0 1050 48 %
Komeréni banka 956,0 1065,6 808,6 153 512 86 %
Moneta Money Bank 84,8 90,8 68,0 956 077 -
02 Czech Republic 282,0 2825 197,3 53 468 22 %
Pegas Nonwovens 823,5 853,1 702,5 59 047 609 %
Philip Morris Czech Republic 13489 13 696 11 910 150 14 %
Stock Spirits Group 57,2 59,5 45,0 303 1%
Unipetrol 228,0 229,0 155,0 110 795 375 %
Vienna Insurance Group 612,5 642,2 411,0 38 812 187 %
Komodity
posledni zavér 24. 03. 17 denni zména mésiéni zména vynos od 28. 02. 17 vynos od 31. 12. 16
Ropa Brent (USD/barel) 50,5 0,0 % -9,1 % -91% -8,9 %
Ropa WTI (USD/barel) 47,3 0,7 % -11,5 % -12,4 % -11,9 %
Zlato (USD/trojska unce) 1243,5 0,0 % -1,1 % -0,4 % 7,9 %
Stfibro (USD/trojska unce) 17,8 0,0 % -3,3 % -3,0 % 11,6 %
Méd' (USD/t) 5777,0 -0,4 % -2,3 % -3,2% 4,6 %
Hlinik (USD/t) 1939,0 0,3 % 2,9 % 0,8 % 14,5 %
Olovo (USD/t) 2353,0 -0,6 % 4,2 % 4,3 % 16,7 %
T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD) 183,5 -0,1 % -3,9 % -3,8 % -4,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 4,8 -4,6 % -11,5 % -8,6 % -27,5 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 28,6 -0,2 % -7,9 % -5,3 % -18,1 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Ceské finanéni trhy — graficka priloha
EUR/CZK USD/CZK
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 3M Pribor a FRA CZK 3M Pribor a FRA versus EUR
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 2Y a10Y IRS CZK 2-10Y IRS Spread
1.50 80 —2-10Y ¢ 2-10Y Forward
e o’ : .
o o * M S . .
. .
1.25 . 6 Ce
<.,
1.00
48
0.75 et
Lot 32
0.50
0.25 16
10Y 2Y
¢ 10Y Forward ¢ 2Y Forward
0.00 - T T T T 0
Feb-16 Aug-16 Feb-17 Aug-17 Feb-18 Feb-16 Aug-16 Feb-17 Aug-17 Feb-18

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financéni trhy — graficka priloha

CZK 2Y IRS Spread versus EUR CZK 10Y IRS Spread versus EUR
85 50
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

KB index globalni averze k riziku - RPI
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Devizové trhy - graficka pfiloha
CZK/EUR USD/EUR
27.10 1.090
27.08 1.086
27.06 1.082
27.04 1.078
—wﬂvﬁuﬁv—w—ﬂmﬁ 27.02 1.074
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
PLN/EUR HUF/EUR
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
GBP/EUR CHF/EUR
0.875 1.080
0.872 1.078
0.869 1.075
0.866 1.073
0.863 1.070
T T T T T » 0.860 T T T T T » 1.068
17.03. 20.03. 21.03. 22.03. 24.03. 27.03. 17.03. 20.03. 21.03. 22.03. 24.03. 27.03.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Dluhopisové trhy — graficka priloha

Evropské benchmarky

Tydenni zprava

Americké Treasuries
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Ceské benchmarky Vynosy CZK IRS
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Finan¢ni predpovédi pro zemé G10 (aktualizovano 16. 3. 2017)

Ménové kurzy (konec Etvrtleti)

Cerven 2017 Zari 2017 Prosinec 2017 Bfezen 2018
EURUSD 1,07 1,09 1,11 1,11
USDJPY 115 120 123 122
GBPUSD 1,22 1,20 1,19 1,19
USDCHF * 1,00 1,00 1,01 1,01
USDCAD 1,35 1,35 1,31 1,28
AUDUSD 0,75 0,76 0,78 0,80
NZDUSD 1,35 1,35 1,31 1,28
USDNOK 8,22 8,03 7,84 7,79
USDSEK 8,93 8,72 8,47 8,38
EURJPY 123,1 130,8 136,5 135,4
EURGBP 0,88 0,91 0,93 0,93
EURCHF * 1,07 1,09 1,12 1,12
EURCAD 1,44 1,47 1,45 1,42
EURAUD 1,43 1,43 1,42 1,39
EURNZD 0,79 0,81 0,85 0,87
EURNOK 8,80 8,75 8,70 8,65
EURSEK 9,55 9,50 9,40 9,30
DXY Index * 101,21 100,80 99,76 99,40

Zdroj: SG * aktualizovano 27. 3. 2017

Kli¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Cerven 2017 Zari 2017 Prosinec 2017 Bfezen 2018
USA 1,13 1,13 1,38 1,63
Japonsko -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
Eurozéna 0,00 0,00 0,00 0,00
Velka Britanie 0,25 0,25 0,25 0,05
Australie 1,50 1,50 1,50 1,75
Svycarsko -0,75 -0,75 -0,75 -0,50

Zdroj: SG

Vynosy 10letych statnich dluhopist (konec ctvrtleti)

Cerven 2017 Zari 2017 Prosinec 2017 Bfezen 2018
USA 2,60 2,70 2,90 3,10
Eurozéna 0,45 0,70 0,90 1,05
Japonsko 0,10 0,10 0,15 0,25
Velka Britanie 1,50 1,70 1,90 2,00

Zdroj: SG

27. brezna 2017 | 12
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Finan¢ni predpovédi pro rozvijejici se trhy (aktualizovano 16. 3. 2017)

Ménové kurzy (konec ¢tvrtleti)

Cerven 2017 Zari 2017 Prosinec 2017 Bfezen 2018
EUR/CZK 26,10 26,50 26,52 25,70
EUR/PLN 4,30 4,30 4,28 4,28
EUR/HUF 311 312 313 314
EUR/RON 4,55 4,54 4,52 4,50
EUR/RSD 123,5 124 125 126
EUR/RUB 66,34 66,49 67,71 66,00
EUR/TRY 3,91 4,03 4,16 4,18
USD/CZK 24,40 24,31 23,90 23,15
USD/RUB 62,00 61,00 61,00 60,00
USD/TRY 3,65 3,70 3,75 3,80
USD/ZAR 13,40 13,50 13,60 13,70
USD/ILS 3,60 3,58 3,56 3,54
USD/BRL 3,15 3,18 3,20 3,25
USD/MXN 19,80 20,00 20,25 20,50
USD/CLP 645 655 660 665
USD/CNY 7,00 7,10 7,20 7,30
USD/HKD 7,75 7,75 7,75 7,75
USD/INR 66,50 67,00 67,25 67,50
USD/IDR 13370 13400 13450 13500
USD/KRW 1160 1170 1190 1200
USD/TWD 31,00 31,50 31,75 32,35
USD/THB 35,20 35,50 35,70 35,80

Zdroj: SG, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Kli¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Cerven 2017 Zari 2017 Prosinec 2017 Bfezen 2018
Ceska republika 0,05 0,05 0,05 0,05
Polsko 1,50 1,50 1,50 2,00
Madarsko 0,90 0,90 0,90 1,00
Rumunsko 1,75 1,75 2,00 2,00
Rusko 9,50 9,25 9,00 8,75
Turecko 8,50 8,50 8,50 8,50
Jizni Afrika 7,25 7,25 7,25 7,25
Izrael 0,10 0,10 0,10 0,10
Brazilie 10,75 10,00 10,00 9,75
Mexiko 7,25 7,50 7,75 8,00
Chile 3,00 3,00 3,00 3,00
Cina 2,45 2,45 2,35 2,35
Jizni Korea 1,25 1,25 1,25 1,25

Zdroj: SG, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Monday 27 March

Unit
Euro area
M3 Money Supply (% YoY)

Prev SG Cons

Feb 4.9 4.9 4.9
M3 Money Supply (% 3mma)

Feb 4.9 4.9
Germany

IFO Business Climate

Mar 111.0 111.3 110.8
IFO Expectations

Mar 104.0 104.3 104.3
IFO Current Assessment

Mar 118.4 118.8 117.9

Tuesday 28 March

Prev SG

ECBSpeak: Makuch

G5

Euro area
Prev

Consumer Confidence

Mar 100 100 100

United Kingdom

Unit
Euro area

Prev

Economic Confidence

Mar 108.0 108.5 108.1
Business Climate Indicator

Mar 0.82 0.89 0.82
Industrial Confidence

Mar 1.3 1.9 1.1
Services Confidence

Mar 13.8 15.4 13.9
Consumer Confidence

Mar F 5.0 5.0 5.0
CPI (% YoY)

Mar P 2.2 1.6 1.8

CPI EU Harmonized (% YoY)

Mar P 2.2 1.6 1.9
Spain

CPI (% YoY)

Mar P 3.0 2.2 2.6

CPI EU Harmonised (% YoY)

Mar P 3.0 2.4 2.8

Wednesday 29 March I Thursday 30 March I Friday 31 March

Unit Prev

Euro area

CPI Estimate (% YoY)

Mar 2.0 1.7 1.8
CPI Core (% YoY)

Mar A 0.9 0.7 0.9
Germany

Unemployment Change (000's)
Mar -15 -20 -10
Unemployment Claims Rate SA

Mar 5.9 5.8 5.9
France

CPI EU Harmonized (% YoY)
Mar P 1.4 1.4 14
CPI (% YoY)

Mar P 1.2 1.2 1.3
Consumer Spending (% YoY)
Feb 1.4 1.1 1.1

Italy

CPI NIC incl. tobacco (% YoY)

Mar P 1.6 1.5 1.5
CPI EU Harmonized (% YoY)
Mar P 1.6 1.6 1.6

ECBSpeak: Coeure

United States

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

Government to trigger Article 50 GfK Consumer Confidence Current Account Balance (GBP bn)
Mar -6 -7 -7 4Q -25.5 -21.1 -16.0

Net Consumer Credit (GBP bn) GDP (% QoQ)
Feb 1.4 1.3 1.3 4QF 0.7 0.7 0.7
Mortgage Approvals (in '‘000) GDP (% YoY)
Feb 69.9 68.5 70.0 4Q F 2.0 2.0 2.0
M4 Ex IOFCs 3M Annualised Index of Services (% MoM)
Feb 1.8 Jan 0.2 0.3

Total Business Investment (% YoY)
4Q F -0.9 -0.9

FedSpeak:Evans (Chicago, voting),
Kaplan (Dalls, voting)

FedSpeak: Kaplan (Dallas, voting),

Yellen (Chair), Powell (BoG),
George (Kansas City, non voting)

FedSpeak: Evans (Chicago, voting),
Rosengren (Boston, non voting),
Williams (San Francisco, non voting)

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Conf. Board Present Situation Personal Income (% MoM)
Mar 133.4 116.0 Feb 0.4 0.4 0.4

FedSpeak: Kaplan (Dallas, voting),
Williams (San Francisco, non voting),
Mester (Cleveland, non voting)

Personal Spending (% MoM)
Feb 0.2 0.2 0.2

Real Personal Spending (% MoM)

Feb -0.3 0.1 0.1
PCE Deflator (% YoY)

Feb 1.9 2.1 2.1
PCE Core (% MoM)

Feb 0.3 0.2 0.2
PCE Core (% YoY)

Feb 1.7 1.71 1.7

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Jobless Rate (%)
Feb 3 3 3
Natl CPI (% YoY)
Feb 0.4 0.3 0.3

Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY

Feb 0.2 0.1 0.1
Tokyo CPI (% YoY)

Mar -0.3 -0.2 -0.2
Industrial Production (% YoY)
Feb P 3.7 4.8 3.9

China

Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Manufacturing PMI
Mar 51.6 51.7 51.7
Non-manufacturing PMI
Mar 54.2 54.5

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

Tydenni zprava

Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Unit Prev SG Cons

Unit Prev

SG Cons

Other Countries

Europe

Unit Prev SG

Prev SG Cons

Trade Balance ($ mn)

Feb -3294.3 -203
Economic Activity IGAE (% YoY)
Jan 2.08 1.9

Prev SG

Unemployment Rate NSA (%)

Feb 3.59

3.51

Unemployment Rate SA (%)
Feb

3.57

Prev

3.57

SG

LatAm
Prev SG Cons

Outstanding Loans (% MoM)

Feb -1.0 -0.3

Total Outstanding Loans (BRL bn)
Feb 3074 3066

Asia Pacific
Prev  SG

Monday 27 March I Tuesday 28 March I Wednesday 29 March I Thursday 30 March | Friday 31 March

Unit Prev SG Cons
Czech Republic
Repurchase Rate (%)

30-Mar  0.05 0.05 0.05

Prev SG Cons

Retail Sales (% YoY)

Jan -4.9 -5.1 -4.3
Retail Sales (% MoM)
Jan -2.0 -0.8 0.5

Mexico

Overnight Rate (%)

30-Mar 6.25 6.75 6.50

Prev SG

Prev

CPI (% YoY)

Mar P 2.2 2.2 2.3

Prev SG Cons

National Unemployment Rate (%)
Feb 12.6 13.1 13.1

Unit
South Korea
Industrial Production SA (% MoM)

SG Cons

Prev

Feb 3.3 -1.0 -0.7
Industrial Production (% YoY)

Feb 1.7 9.5 8.0
Exports (% YoY)

Mar 20.2 145 12.0
Imports (% YoY)

Mar 23.3 29.0 23.0
Trade Balance ($ mn)

Mar 7223 6300 6812

Private Sector Credit (% MoM)

Feb 0.2 0.6 0.5
Private Sector Credit (% YoY)
Feb 5.4 5.3 5.3

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

27. brezna 2017
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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 ndkupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde
obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s.
povazuje za ddvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z
toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly presny, 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 spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné podilet na
obchodech s investi¢nimi nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investi¢ni
nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod( s investiénimi nastroji nebo od
nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizkée,
véetné autorll tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné
v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem véazani pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za Skodu
zplUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen
primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jind nez vyse
uvedena osoba, neméla by své investi¢ni 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
vS§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastroji nezaruc¢uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je
zalozena na predpokladech, které nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna
investi¢ni rizika, pfiemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost plvodni
investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku
vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurzll 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 piislusnych pravnich predpist, a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni
banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stfetu zajmU pfi tvorbé investi¢nich doporuceni,
a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi Utvary
Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci
Komer¢ni banky, a.s. postupuiji v souladu s vnitinimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni podminéno nebo
zavislé na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiCnimi nastroji zminénymi v
tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autor(
investiCnich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentim pied jejich zvefejnénim. Kazdy z autorl 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 splnujicim statut ,amerického subjektu”, jak je definovan v nafizeni S podle zakona
Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisu.

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