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Zacina komoditam svitat?

(1) Jakym komoditam se od zacatku roku vede nejlépe a kterym naopak nejhiife?

Ceny kauéuku v leto$nim roce vylétly vilbec nejvice ze viech komodit a zdraZily o vice jak
surovin. Jedna se o ropu, zlato, stfibro, cin nebo zinek. VSechny tyto komodity si od za¢atku
roku pfipsaly zhruba 17 %. Naopak nejvice zlevnil zemni plyn, a to o téméf 20 %, anebo
ryze, ktera je o 15 % lacingj$i. Dol Sly predev8im ceny zemédélskych plodin (kava, cukr,
bavlna), jejichz ztraty se pohybovaly do 10 %. Pokud bychom méli vzit komodity jako celek,
tak jejich index dle agentury Bloomberg od za¢atku roku vzrostl o tfi procenta.

(2) Jak si mohou vést ve druhém cCtvrtleti, ¢i dalSi ¢asti roku? Které by mohly mit
nejatraktivnéjsi vynosy? Jakym se naopak vyhnout?

Vyvoj cen komodit bude zaviset predevsim na stavu globalni ekonomiky a zejména naplhovani
hrozicich rizik. Jednim z nich naddle z(stava vyrazné zpomaleni Cinské ekonomiky. Pravé
druhd nejvétsi svétovd ekonomika je hlavnim konzumentem vétsiny komodit. Pokud by se
Cerné scénare nenaplfiovaly, ceny komodit by z takového vyvoje mohly zagit tézit. Pro druhy
kvartal a zejména pak pro zbytek letosniho roku by jednou z vyraznéji rostoucich
komodit mohl byt zemni plyn. Tato surovina nyni bojuje s vyraznym previsem nabidky nad
poptavkou, ale s otekdavanym omezovanim produkce by mély zacit opétovné rist jeji ceny,
které by tak ke konci roku mohly byt aZ o polovinu vy$si. Rada komodit dle nasich prognéz
nabizi jen omezeny rlstovy potencidl. Rist okolo 13 % by mohly zaznamenat napfiklad ceny
baviny. Naopak vyhlidky nejsou pfiznivé pro tézare uhli, jehoz ceny by mohly zaznamenat i
dvouciferny pokles. Investory zarovefi v horizontu konce letoSniho roku odrazujeme od
investic do drahych kov(, zejména zlata a stfibra.

(3) Jak si mize letos vést zlato a ropa?

Zlato - Dlouhodobé zlstavame na ceny zlata negativni s tim, jak americka centralni banka
bude zpfishovat svoji ménovou politiku. Vzhledem k tomu, Ze to se v poslednich mésicich
oddalilo, otevrel se zde prostor pro doCasné zisky zlata. Ty by vSak jiz nemély dosahovat
enormnich vysin a s blizicim se koncem leto$niho roku a rostoucimi o&ekavanimi na zvyseni
sazeb by méla cena zlata klesat. Na konci roku o€ekavame o zhruba 15 % nizsi cenu.

Ropa - Zacatek roku byl pro ceny ropy dost volatilni. Nicméné nedavny vyvoj na strané
nabidky i poptavky naznacuje, Ze dno bychom mohli mit jiz za sebou a Ze jsou patrné urcité
znamky pomalého narovnavani ropného trhu. Pfesto vS§ak fundamenty prozatim neukazuji na
strmy rlst cen ¢erného zlata. Naopak soucasné ceny se nachazeji mirné nad nasimi ocekavani
pro konec letodniho roku. Jednim ze stéZejnich faktorl bude, zda se ¢lenové i neclenové
OPEC domluvi na spoleném omezeni produkce. Pokud by se tak opravdu stalo a zaroven by
se nenaplnily ¢erné scénare ¢inského zpomaleni, mohl by se zdat nas odhad ceny ropy na
konci leto$niho roku (Brent 40 USD/barel) jako konzervativni.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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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 dlivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost
a uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti.
Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvoii jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi
nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi Ci
jinak profitovat z obchodi s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi
v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dal8ich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné autor( 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 vazani pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouZitim 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 uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na
tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni
informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro
vS§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O¢ekdvand budouci vykonnost je zaloZena na
predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pficemz hodnota
investice mlze stoupat i klesat a neni zaru¢ena 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 nastroje, 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 predpisl, a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby
zabranila moznému stfetu zajm0 pfi tvorbé investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho &lenéni
zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluS§nymi
pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercéni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitinimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancii, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporudeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu
nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk
Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedend v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam,
které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila investi¢ni doporuceni jednotlivym
emitentdim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu
presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

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



