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Dolaru se dnes muize dostat podpory od predstavitelky FOMC L. Mester. Naopak
komplikované jednani o italské viadé nepodpofi euro. Na ¢eském trhu budou zverejnény
ceny pramyslovych vyrobc(, jejichz dynamika by v dubnu méla zistat nezménéna.

Jednani o italské viadé euro nepodpofri

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Predstavitelka Fedu Mester promluvi v ECB na
USA téma Makroobezretna ménova politika 08:00
Eurozéna Bilance bézného uctu (SA) podle ECB, mid. EUR 09:00 Bre 35,1
Bilance bézného uctu (NSA), mid. EUR 09:00 Bre 22.7
Bilance zahrani¢niho obchodu SA, mid. EUR 10:00 Bre 21,0 21,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Dnes se trh mlze tésit na pfednasku ¢lenky FOMC L. Mester na padé Evropské centralni
banky. Mester promluvi na téma makroobezietné ménové politiky a soucasti jsou i otazky a
dotazy k tématu. Mester je znama svym jestfabim nazorem na rychlejsi zvySovani Urokovych
sazeb a jeji vyroky mohou opét pfispét k posileni dolaru.

V éurozéné bude zverejnéna bilance bézného Uctu, ktera vSak velky potencidl ovlivnit kurz
eurodolaru nema. Euru naopak nepfispiva komplikované jednani o italské viadé, ktera bude
vedena populisty Hnuti péti hvézd a Liga severu.

Prehled dnes zvefejnénych udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh

Némecko  Ceny pramyslovych vyrobct (%, y/y) 07:00 Dub 1,9 2,0 1,8
Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) 07:00 Dub 0,1 0,5 0,3

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

Némecké ceny primyslovych vyrobcl v dubnu meziroéné zrychlily svou dynamiku a mirné tak

prekonaly oc¢ekavani trhu. Divodem jsou predev§im vy$§i cena ropy na svétovych trzich i

v druhé poloviné dubna slabsi euro. V rdstu némeckého PPl se odrazi také rostouci naklady
prace tazené rlstem mezd.

Registrace aut v dubnu slusné rostly

Pfehled minulych udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh
Eurozéna  Pocet noveé registrovanych aut v EU27 (%, y/y) 07:00 Dub -5,3 9,6
Stavebni vyroba (%, m/m) 10:00 Bre -0,7R -0,3
Stavebni vyroba (%, y/y) 10:00 Bre 0,2R 0,8
USA Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 12 May 211 222 215
Vyhled podnikatell z okoli Philadelphie 13:30 Kvé 23,2 34,3 21,0
Leading Index (%, m/m) 15:00 Dub 0,4R 0,4 0,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

byl poCet nové registrovanych aut v Evropské Unii. Dubnové Cislo bezesporu zkorigovalo
bfeznovy propad a snizZilo tak na trhu obavy z pfed€asného poklesu globalni poptavky po

Ctéte, prosim, ddleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonc&eni: 18. kvétna 2018, 08:23
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autech. Na druhé strané Atlantiku trh pfekvapil pfedevsim vyhled podnikateld z Philadelphie,
ktery vzrostl na své ro&ni maximum.

Ceské ceny priimyslovych vyrobct si zachovaji svou dynamiku

Kalendafi dnesnich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

CR Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 08:00 Dub 0,3 0,3 0,3
Ceny pramyslovych vyrobct (%, y/y) 08:00 Dub 0,1 0,1 0,0
Exportni ceny (%, y/y) 08:00 Bre -4,7
Index dovoznich cen (%, y/y) 08:00 Bre -6,5

Polsko Pramérné hrubé mzdy (%, m/m) 09:00 Dub 6,2 -1,0 -1,6
Prdmérné hrubé mzdy (%, y/y) 09:00 Dub 6,7 7,5 7,2
Zaméstnanost (%, m/m) 09:00 Dub 0,1 0,1 0,1
Zaméstnanost (%, y/y) 09:00 Dub 3,7 3,7 3,7

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

Na Geském trhu dnes budou zvefejnény ceny priimyslovych vyrobcl za duben. Ocekavame,
Ze se jejich meziro¢ni dynamika udrzi stejné nizko jako v bfeznu. Za vySSim mezimési¢nim
riistem pak stoji svizny riist mezd na tuzemské trhu i vy$&i ceny ropy ve svété. Ceské koruné
vSak tato statistika pravdépodobné impuls neda.

Naopak polské méné mize dnes pomoci statistika z trhu prace. Polské mzdy i zaméstnanost
jiz nékolik mésicll rostou sviznym tempem a ani duben nebude vyjimka.

Regionalni mény vcera ztracely

Regiondlnim ménam se v€era moc nedafilo, zadné makroekonomické statistiky vSak
zverejnény nebyly. Ceska koruna béhem dne zlevnila vGéi dolaru o 0,3 % na 21,68
CZK/USD. Nedafilo se ji ani viéi euru, kde ztratila pfes 6 haléftli, a posunula se tak zpét

k hladiné 25,58 CZK/EUR. Polsky zloty oslabil vi¢i euru dokonce o téméf pll procenta na
4,293 PLN/EUR a zkorigoval tak kompletné své zisky z pfedchoziho dne.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.65 4.305 318.0
2561 4.291 317.0
2557 4.277 316.0
2553 4.263 315.0
2549 4.249 314.0
25.45 4.235 313.0

11.05. 14.05. 15.05. 17.05. 18.05. 10.05. 11.05. 14.05. 15.05. 17.05. 18.05. 11.05. 1405  15.05. 17.05. 18.05
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza

Ekonomicky a strategicky vyzkum
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EUR/CZK: Weekly shooting star denotes possibility of short term pullback. (11. kvétna 2018, 13:59 CET)
EUR/CZK: daily chart

Coordinator Global

Technicals
4 h Stephanie Aymes
(44) 207 762 5898
- stephanie.aymes@sgcib.com
CZK/EUR met initial

objective for the recovery at
25.87/25.90 consisting of
the 38.2% retracement from
last year highs. After
probing those levels, it has
quickly retracted forming a
weekly shooting star. This
highlights possibility of a
short term retracement.
Near term, the pair could
drift lower towards 25.40/35,
the descending channel
upper bound, also the
76.4% retracement from
April lows. 200-DMA at
25.65 will be an immediate
resistance while the
multiyear trend at 26/26.20
will be a significant hurdle.

EUR/CZK: weekly chart
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EUR/USD: Has almost achieved crucial support near 1.1720/10. (17. kvétna 2018, 9:18 CET)

EUR/USD recently
dipped below the 200
day MA (1.2015/35) and
the descending channel
drawn since February. It
has now almost
achieved projections at

1.1720/10, also the
76.4% retracement
from November 2017.
An initial recovery is
likely however
1.2015/35 should be

reclaimed for a sizeable
recovery

EUR/USD: hourly chart
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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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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Unit Prev SG Cons

Euro area
Industrial Production SA MoM

Mar -0.8 0.8 0.6
Industrial Production WDA YoY
Mar 29 3.3 3.6
GDP SA QoQ

1QP 04 0.4 04
GDP SA YoY

1iQPpP 2.5 2.5 2.5

GDP SA QoQ

1QP 0.6 0.3 0.3
GDP WDA YoY

1iQPpP 2.9 2.3 2.4
GDP NSA YoY

1iQpP 23 1.8 1.8
ZEW Survey Current Situation
May 87.9 86.2 86.2
ZEW Survey Expectations

May -8.2 -8.4 -8.2

France

CPI EU Harmonized MoM

Apr F 0.1 0.1 —
CPI EU Harmonized YoY

Apr F 1.8 18 -
CPI MoM

Apr F 0.1 0.1 -
CPI YoY

Apr F 1.6 1.6 —
CPI Bx-Tobacco Index

Apr 10242 102.55 -

G5
|| Tucsdayismay || wednesdayiemay || Thursdayirmay [l Fridayiemay |

Euro area
Unit Prev SG Cons

Euro area
CPI Core YoY

Apr F 0.7 0.7 0.7
CPI YoY
Apr F 1.3 1.2 1.2
CPI MoM
Apr 1 0.3 0.3

CPI EU Harmonized YoY
Apr F 0.6 0.7 0.8

United Kingdom

Ranni zprava

Unit Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Average Weekly Earnings 3M/YoY
Mar 2.8 2.8 27
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY
Mar 2.8 29 2.9
ILO Unemployment Rate 3Mths
Mar 4.2 4.3 4.2

United States

Unit Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Retail Sales Advance MoM Housing Starts
Apr 0.6 01 04 Apr 1319 1335 1323
Retail Sales Ex Auto MoM Housing Starts MoM
Apr 0.2 0.4 0.5 Apr 1.9 1.2 0.1
Retail Sales Ex Auto and Gas Industrial Production MoM
Apr 0.3 0.3 04 Apr 0.5 0.8 0.6
Retail Sales Gontrol Group Manufacturing (SIC) Production
Apr 0.4 0.1 0.4 Apr 0.1 0.6 0.8
Capacity Utilization
Apr 78 78.5 784

Unit Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
GDP SA QoQ Natl CPI YoY
1QP 0.4 0.1 0 Apr 11 0.7 0.7
GDP Annualized SA QoQ Natl CPI Ex Fresh Food YoY
iQp 1.6 0.2 -01 Apr 0.9 0.8 0.8
GDP Nominal SA QoQ Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
1QP 0.3 0.1 0.1 Apr 0.5 0.4 0.4
GDP Deflator YoY
1QP 0.2 o 0.3
GDP Private Gonsumption QoQ
1iQPpP 0.5 ) 0
GDP Business Spending QoQ
1QP 1 0.9 0.4

Unit

Unit Prev SG Cons

Unit Prev sSG Cons

Money Supply M2 (% YoY)

Apr

Aggregate Financing CNY

Apr

New Yuan Loans CNY

Apr

Unit Prev SG Cons
Retail Sales YoY

Apr 10.1 2.9 10.1
Industrial Production YoY

Apr 6 6.4 6.4
Fixed Assets Ex Rural YTD YoY
Apr 7.5 7.4 7.4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Ekonomicky a strategicky vyzkum
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Monday 14 May

SG

Current Account Balance

Mar -1017m -1100m -1074m
Trade Balance
Mar -573m
Exports
Mar
Imports
Mar

-573m -502m
16271m 16271m 18141m

16844m 16884m 18465m

Czech Republic

Current Account Monthly CZK
30.99b

Mar 18.6 28.15b

Unit Prev SG Cons

I Tuesday 15 May

CPI MoM

AprF 0.5 0.5 -
CPI YoY

AprF 1.6 16 —
GDP YoY

1QP 5.1 48 49
GDP SA QoQ

1QPp 1 13 13

GDP QoQ
1QA 0.8 1 0.7
GDP YoY
1QA 5.5 5 4.8

Unit Prev SG Cons

CPI YoY

Apr 4.28 4.2 4.45

Prev SG

Other Countries

Wednesday 16 May

Europe

SG Cons

Poland Base Rate Announcement
16-May 1.5 1.5 1.5
CPI Core MoM
Apr 0 0.5 04
GCPI Core YoY
Apr 0.7 0.6 0.6
LatAm

Prev SG
Selic Rate
16-May 6.5 6.25 6.25

Asia Pacific
Prev SG

Unit

Cons

Australia

Wage Ptice Index QoQ

1Q 0.6 0.6 0.6
Wage Price Index YoY

1Q 21 21 21

Thursday 17 May

Prev SG

Prev SG

Overnight Rate

17-May 7.5 7.75 -

Friday 18 May

Unit Prev
Czech Republic
PPI Industrial MoM

SG

Apr 0.3 0.3
PPI Industrial YoY
Apr 041 0.1

Unit Prev SG

Cons

0.3

Cons

Prev SG

Employment Change

Apr 4.9 25 20

Unemployment Rate

Apr 5.5 5.5 5.5

Participation Rate

Apr 65.5 65.5 65.5

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
17-May 4.25 45 -

Unit Prev SG

Cons

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

Svétové devizové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 17. 05. 18

CZK/EUR 25,61
CZK/USD 21,69
USD/EUR 1,181
USD/JPY 110,7
USD/CNY 6,367
GBP/USD 1,352
GBP/EUR 0,873
CHF/EUR 1,182
CHF/USD 1,001
NOK/EUR 9,583
SEK/EUR 10,31
PLN/EUR 4,295
PLN/USD 3,638
HUF/EUR 317,3
HUF/USD 268,8
RUB/EUR 73,29
RUB/USD 62,09
TRY/EUR 5,266
TRY/USD 4,456

Svétové dluhopisové trhy

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

mésiéni zména
1,3 %
6,0 %
-4,5 %
3,5 %
1,0 %
-5,4 %
1,0 %
-1,1 %
3,5 %
-0,2 %
-0,7 %
3,2 %
8,0 %
2,2 %
7,0 %
-41 %
0,4 %
4,0 %
8,8 %

vynos od 30. 04. 18
0,1 %
2,6 %
-2,4 %
1,4 %
0,3 %
-1,8 %
-0,6 %
-1,3 %
1,2%
-1,1 %
-2,6 %
1,3 %
3,8 %
1,1 %
3,7 %
-3,8 %
-1,5%
6,8 %
9,4 %

vynos od 31. 12. 17
0,3 %
21 %

-1,8 %
-1,7 %
-2,1 %
-0,1 %
-1,7 %
0,9 %
2,8 %
-2,6 %
4,9 %
29 %
4,8 %
22 %
4,0 %
5,9 %
7,9 %
15,6 %
17,7 %

posledni zavér 17. 05. 18 (%)

CZGB 2Y 0,82
CZGB 5Y 1,32
CZGB 10Y 1,88
GER 2Y -0,56
GER 5Y -0,01
GER 10Y 0,64
UST 2Y 2,56
UST 5Y 2,94
UST 10Y 3,11
PLGB 2Y 1,61
PLGG 5Y 2,56
PLGB 10Y 3,31
HUGB 3Y 1,05
HUGB 5Y 1,63
HUGB 10Y 3,02

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)
5,4
1,4
1,7
1,2
2,5
3,4
0,0
0,0
0,0
1,5
4,5
3,8
1,6
2,2
3,7

mésiéni zména (bb)

12,8
13,7
12,8

1,9

8,7
13,3
17,1
24,8
28,3

7,5
25,0
25,3
32,4
38,0
63,4

spread viéi GER (bb)
138,1
132,1
123,8

312,7
294,1
2471
217,2
256,9
266,9
161,6
163,7
238,3

denni zména spreadu (bb)
4,2
-1,1
-1,7

-1,2
-2,5
-3,4
0,3
2,0
0,4
0,4
-0,3
0,3

posledni zavér 17. 05. 18 (%)

CZK 2Y 1,38
CZK 5Y 1,82
CZK 10Y 2,01
EUR 2Y -0,12
EUR 5Y 0,45
EUR 10Y 1,08
USD 2y 2,81
USD 5Y 3,03
USD 10Y 3,14
PLN 2Y 1,95
PLN 5Y 2,54
PLN 10Y 3,06
HUF 2Y 0,54
HUF 5Y 1,41
HUF 10Y 2,47

Prehled urokovych sazeb

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

mésiéni zména (bb)

15,3
21,8
23,3

2,4

8,6
13,0
13,0
22,2
27,7

8,3
20,9
25,5
28,8
41,0
42,5

spread viéi EUR (bb)
150,5

137,0

92,5

293,7
258,2
205,8
206,8
208,5
197,5

66,0

96,0
139,0

denni zména spreadu (bb)
1,4

-1,0

-0,5

0,8
0,1
0,8
0,4
0,5
0,8
4,9
3,5
2,0

ménovépoliticka sazba (%)

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

O/N sazba (%)
0,35
-0,44
1,77
-0,12
0,48
-0,70
0,55
-0,70
0,02
1,60
7,00

3M BOR (%)
0,90
0,06
2,33
0,07
0,63
-0,73
1,08
-0,38
0,09
1,60
7,42

2Y swap (%)
1,38
-0,25
2,82
0,05
1,06
-0,46
1,44
-0,14
0,50
1,95
6,51

10Y swap (%)
2,00
1,08
3,14
0,29
1,70
0,57
2,28
1,30
2,45
3,06
6,70

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

18. kvétna 2018 | 6



B B

Akciové trhy

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 17. 05. 18

denni zména

mésiéni zména

vynos od 30. 04. 18

vynos od 31. 12. 17

US Dow Jones 24714 -0,2 % -0,3 % 2,3 % 0,0 %
US S&P 500 2720 -0,1 % 0,5 % 2,7 % 1,7%
US Nasdaq 7 382 -0,2 % 1,4 % 4,5 % 6,9 %
Euro STOXX 50 3592 0,8 % 3,3 % 1,6 % 2,5 %
CAC 40 - Francie 5622 1,0 % 5,0 % 1,8 % 5,8 %
DAX - Némecko 13115 0,9 % 4,2 % 4,0 % 1,5 %
UK FTSE 100 7788 0,7 % 7,8 % 3,7 % 1,3 %
PX - Cesko 1107 0,1 % -2,0 % -0,8 % 2,7 %
WIG20 - Polsko 2 256 -0,9 % -2,3 % -1,6 % -8,3 %
BUX - Madarsko 37 538 -0,1 % -1,6 % -2,0 % -4,7 %
SAX - Slovensko 332 0,1 % -0,3 % 0,1 % 0,2 %
BET - Rumunsko 8511 -0,8 % -4,7 % -2,3 % 9,8 %
RTS - Rusko 1182 -0,7 % 5,4 % 2,4 % 2,4 %
ISE 100 - Turecko 101 869 -0,3 % -6,3 % -2,3 % 11,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 22 838 0,5 % 4,5 % 1,6 % 0,3 %
Hang Seng - Hong Kong 30 942 -0,5 % 2,9 % 0,4 % 3,4 %
Shanghai - Cina 3154 -0,5 % 2,9 % 2,3 % -4,6 %
PX

posledni zavér 17. 05. 18 (CZK) denni zména tydenni ésiéni é roéni zména
CME 83,0 0,7 % -1,4 % -4,2 % -14,7 %
CEZ 585,5 2,2 % 3,7 % 8,1 % 32,5 %
Erste Group Bank 974,0 -0,2 % -1,8 % -4,4 % 13,9 %
Fortuna 214,0 0,5 % 3,9 % 12,0 % 105,2 %
Kofola CeskoSlovensko 380,0 -1,3 % -2,8 % -7,5 % -4,7 %
Komeréni banka 897,0 -0,8 % 0,1 % -3,3 % =71 %
Moneta Money Bank 75,0 -0,3 % -1,2% 12,7 % -7,4 %
02 Czech Republic 281,5 -0,2 % -1,1 % -2,6 % 3,0 %
Pegas Nonwovens 910,0 0,9 % -0,4 % 1,1 % -2,4 %
Philip Morris Czech Republic 15340 -0,4 % -1,3 % -13,6 % 10,4 %
Stock Spirits Group 74,9 -2,6 % 2,1 % 0,8 % 42,9 %
Unipetrol 370,5 -0,9 % -0,9 % 0,8 % 31,8 %
Vienna Insurance Group 677,0 -0,1 % -1,2% 0,4 % 5,3 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

posledni zévér 17. 05. 18 (CZK) poslednich poslednich v ks) obchodi -1D k 6M
52 tydnu 52 tydnu praméru
CME 83,0 105,5 77,9 42 903 58 %
CEZ 585,5 590,0 392,8 585 847 177 %
Erste Group Bank 974,0 1093,5 823,0 36 025 46 %
Fortuna 214,0 217,0 103,9 1655 9 %
Kofola CeskoSlovensko 380,0 445,9 380,0 13016 924 %
Komeréni banka 897,0 1013,0 879,0 159 002 104 %
Moneta Money Bank 75,0 86,3 74,5 515709 44 %
02 Czech Republic 281,5 294,0 255,0 62 488 82 %
Pegas Nonwovens 910,0 1027,0 777,0 10 322 353 %
Philip Morris Czech Republic 15340 18 060 13711 980 95 %
Stock Spirits Group 74,9 91,5 46,5 25 876 72 %
Unipetrol 370,5 389,0 267,0 2 654 4%
Vienna Insurance Group 677,0 731,0 621,0 961 9 %
Komodity

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)
Stfibro (USD/trojska unce)
Méd’ (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)

Emisni povolenky (EUR/t)

Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

posledni zavér 17. 05. 18
78,9
71,5

1290,7
16,4
6857,0
2293,0
2374,0
203,6
15,3
42,4

denni zména
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,9 %
-1,0 %
1,4 %
-0,1 %
0,8 %
1,8 %

mésiéni zména
9,8 %
7,5 %
-4,2 %
-2,1 %
0,4 %
-4,7 %
1,0 %
2,1 %
11,4 %
12,8 %

vynos od 30. 04. 18
5,3 %
4,3 %

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

12,6 %
8,0 %

vynos od 31. 12. 17
18,0 %
18,3 %
-0,9 %
-3,0 %
-4,9 %

1,1 %
-4,6 %
5,0 %
88,2 %
11,7 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povaZzovany 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 ddvéryhodné, nicméné
timto neprebird zaruku za jejich presnost 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 pfedchoziho upozornéni.

Komer¢ni 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 investi¢ni 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.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole€nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné
autord tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné v tomto
dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spoleénosti tvofici s ni koncern nejsou timto
dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou
pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen primarné pro
profesiondlni 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 investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investiCnich nastrojii nezaruCuje vykonnost budouci. Oc¢ekavana budouci vykonnost je
zaloZzena na predpokladech, které nemusi nastat. S investiCnimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna
investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni zaruc¢ena navratnost plvodni investované
¢astky. Investi¢ni ndstroje 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
prislugnych pravnich predpist, a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala
fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zamQ pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni, a to zavedenim
odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v
souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuiji v
souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé investidnich doporuéeni, 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 Caste¢né podileji i vysledky obchodovani s
investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentdm pFed jejich zvefejnénim. Kazdy z autorll tohoto dokumentu
prohlasuje, Ze nazory obsaZzené 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 spliiujicim statut ,amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl
americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisU.

Tento dokument neni investi¢nim doporu€enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o
zneuzivani trhu, ani nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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