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Francouzska podnikatelska davéra
v pramyslu
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Prezident ECB M. Draghi véera zamichal kartami, kdyz pripustil, ze tlaky na jadrovou inflaci
v eurozoné se stupnuji. Euro na jeho re¢ reagovalo pozitivné a na chvili se ocitlo na nejsilnéjsi
drovni od kvétna. Dne$ni statistiky ukazi, Ze francouzska podnikatelska dlivéra se drzi stale
vysoko. Data z polského trhu prace potvrdi, ze tamni trh je nadale napjaty, coz se odrazi

v dalSim poklesu uz tak rekordné nizké nezaméstnanosti.

Podnikatelska dlivéra ve Francii opét na vzestupu

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Francie Podnikatelska davéra 07:45 Zar 105 106 105
Dlvéra v oblasti primyslu 07:45 Zar 110 109 109
USA Richmond Fed Manufact. Index 15:00 Zar 24 20
Conf. Board Spotiebitelska davéra 15:00 Zar 133,4 135,1 132,1
Eurozéna ECB's Cceuré Speaks in Frankfurt 14:00
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky letni ¢as = BST+1

Francouzsky indikator INSEE podnikatelského klimatu i pfes srpnovy pokles ztstal nad svym
dlouhodobym primérem. Vzhledem k tomu, Ze pomalejsi ekonomicky rist v prvni poloviné roku
byl zplisoben predevsim jednorazovymi faktory, je podle ekonom( SG pravdépodobné, Ze indikator
podnikatelské ddvéry v nasledujicich mésicich opét poroste. Bude tak indikovat rlist francouzské
ekonomiky ve vysi 0,5 % g/q ve tfetim Ctvrtleti.

Prezident Draghi podporil euro
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Prehled véerejSich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi PFedchozi Aktualni Trh
Némecko IFO index 09:00 Zar 103,9 103,7 103,2
IFO, slozka o¢ekavani 09:00 Zar 101,3 101,0 100,5
IFO, slozka hodnotici sou¢asnou situaci 09:00 Zar 106,5 106,4 106,0
USA Index ek. aktivity v oblasti Chicaga 13:30 Srp 0,13 0,18
Fed index priimyslové aktivity v Dallasu 15:30 Zar 30,9 28,1 31,0
Eurozéna Prezident ECB M.Draghi v Evropském parlamentu (15:00)
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky letni ¢as = BST+1

K posileni ho motivovala fe¢ prezidenta ECB M. Draghiho, ktery vystoupil pfed Evropskym
parlamentem. Po dlouhé dobé, a poprvé tento rok, se Draghi vyjadfil, Ze inflace v eurozéné je na
vzestupu. Je tazena predevsim jadrovou inflaci, ktera je stabilni a v nasledujicich mésicich jesté
poroste. Pomahat ji k tomu bude utahuijici se trh prace v eurozéné, ktery tvofi tlaky na rist mezd.
ECB tedy nebude nic branit ve zvySovani sazeb pfisti rok, poté co letos v prosinci ukon&i program
nakupovani aktiv. Dnes ma jesté moznost vyjadiit se k ménové politice ECB jeji predstavitel
B. Coueré a hlavni ekonom P. Praet, ktery je znam svym spiSe jestiabim postojem.

Polské vyrobce trapi nedostatek zaméstnancii

Kalendar dnesnich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Polsko Mira nezaméstnanosti 09:00 Smp 5,9 5,8 5,9
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1
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Polska nezaméstnanost v srpnu podle ekonomt SG opét poklesla o 0,1 pb a pod 6 % zlstane az
do konce roku. Souc¢asny pracovni trh komplikuje situaci vyrobctm, ktefi maji problém najit vhodné
zaméstnance. Rekordné vysoky podil firem reportuje nedostatek pracovni sily, coZz vede k ristu
volnych mist. Tato situace, podobné jako v ostatnich zemich regionu, vytvafi tlak na rlist mezd a
platd, coZ v dlouhodobéj8im horizontu vytvafi riziko k inflaénimu vyhledu.

Konjunkturalni vyzkum korunu nepodporil, euro ji pomohlo ztraty
zkorigovat

Prehled véerejsSich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi PFedchozi Aktualni Trh

¢R Podnikatelska davéra 08:00 Zar 16,4 16,8
Ekonomicka duivéra 08:00 Zar 14,7 15,2
Spotiebitelska davéra Index 08:00 Zar 7,8 8,5

Polsko Penézni zasoba M3 (%, m/m) 13:00 Srp 0,3 0,6 0,6
Penézni zasoba M3 (%, y/y) 13:00 Srp 7,3 7,5 7,5

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky ¢as = BST+1

Dlvéra v domaci ekonomiku v zafi vzrostla v obou sloZzkach, jak mezi podnikateli, tak i spottebiteli.
Spotrebitelska divéra vzrostla poprvé po tfech mésicich a stéle se drzi pobliz své maximalni Grovné.
Davéra v primyslu zlstala mezimésicné nezménéna, firmy se nadale potykaji s nedostatkem
pracovni sily a kapacitnimi limity. Statistika CSU v&ak neméla na kurz koruny viiv. Ceska ména béhem
dne oslabovala, kdyz atakovala hranici 25,65 CZK/EUR. V druhé ¢asti dne ale koruna zkorigovala,
podpotil ji skokovy pohyb eura poté, co prezident M. Draghi vystoupil v parlamentu. Ceskd ména tak
zakoncila obchodovani tam, kde v pondéli rano zacala, tedy na 25,61 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.65 4.315 325.5
25.60 4.308 324.9
25.55 4.301 324.3
25.50 4.294 323.7
25.45 4.287 323.1
T T T T " 25.40 4.280 322.5
18.09. 19.09. 20.09. 24.09. 25.09. 18.09. 19.09. 20.09. 24.09. 25.09. 18.09. 19.09. 20.09. 24.09. 25.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza

EUR/CZK: Undergoing a corrective recovery. (21. zafi 2018, 12:37 CET)
EUR/CZK: weekly chart EUR/CZK: daily chart
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EUR/USD: move beyond 1.1793 is needed to extend the ongoing rebound. (24. zafi 2018, 9:08 CET)
EUR/USD: hourly chart
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Zdroj: SG Cross Asset Research
Dulezité upozornéni: Doporugeni v &asti Technicka analyza je zalozeno pouze na analytickych metodéch technické analyzy a mize se liit od fundamentainiho nézoru KB (popiipadé SG) prezentovaného v jinych
Castech tohoto dokumentu ¢i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).

25.74f 2018 | 3



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 24 September Tuesday 25 September Wednesday 26 September Thursday 27 September Friday 28 September
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area
ECB President Draghi Speaks at Consumer Confidence ECB's Praet Gives Keynote Speech | |CPI Core YoY
European Parliament Sep 97.0 99.0 97.0 in London Sep A 1.0 1.1 1.1
France CPI Estimate YoY
Business Confidence Sep 20 21 21
IFO Business Climate Sep 105.0 106.0 105.0 M3 Money Supply YoY
Sep 103.8 103.1  103.2 ||Manufacturing Confidence Aug 4.0 3.7 3.9
IFO Expectations Sep 110.0 109.0 109.0 Economic Confidence Unemployment Change (000's)
Sep 101.2 105.0 100.4 ||Production Outlook Indicator Sep 111.6 110.8 111.2 |(Sep -8.0 -13.0 -8.0
IFO Current Assessment Sep 11.0 -- Business Climate Indicator Unemployment Claims Rate SA
Sep 106.4 106.0 106.1 ||Own-Company Production Outlook Sep 1.22 1.15 1.19 ||Sep 5.2 51 5.2
Sep 18.0 16.0 Industrial Confidence
sp 55 55 51
2019 Budget Presentation Services Confidence PPl MoM
Sep 147 143 146 ||Aug 0.6 --
Consumer Confidence PPI YoY
Sep F - -2.9 -2.9 |[|Aug 4.0 -
Consumer Spending MoM
Aug 01 06 03
GfK Consumer Confidence Consumer Spending YoY
Oct 10.5 10.4 1050 ||Aug 0.2 1.0 0.7
CPI MoM CPI EU Harmonized MoM
Sep P 0.0 0.1 0.2 ||Sep P 0.5 -0.1 -0.1
CPI YoY CPI EU Harmonized YoY
Sep P 1.9 2.0 2.0 |[Sep P 2.6 2.6 2.6
CPI EU Harmonized MoM CPI MoM
Sep P 0.0 0.1 0.1 Sep P 0.5 -0.1 -0.1
CPI EU Harmonized YoY CPI YoY
Sep P 1.9 2.0 1.9 Sep P 2.3 2.3 2.3
Updated DEF CPI EU Harmonized MoM
Sep P -0.2 2.3 1.9
CPI NIC incl. tobacco MoM
Sep P 0.4 0.2 -0.2
CPI NIC incl. tobacco YoY
Sep P 1.6 2.1 1.7
CPI EU Harmonized YoY
Sep P 1.6 2.1 1.7
GDP QoQ
2QF 0.6 0.6 0.6
GDP YoY
2QF 2.7 2.7 2.7
CPI MoM
Sep P 0.1 0.0 0.3
CPI YoY
Sep P 2.2 2.0 2.2
CPI EU Harmonised MoM
Sep P 0.1 0.7 0.8
CPI EU Harmonised YoY
Sep P 2.2 2.4 2.4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat — pokracovani

Ranni zprava

Monday 24 September Tuesday 25 September Wednesday 26 September Thursday 27 September Friday 28 September
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CBI Industrial Trends Total Orders ||BOE's Vlieghe speaks in London. CBI Retailing Reported Sales GfK Consumer Confidence
Sep 7.0 - 3.0 Sep 29.0 - 17.0 Sep -7.0 -8.0  -800.0

Current Account Balance
2Q -17.7b  -19.4  -19.4b
GDP QoQ
2QF 0.4 0.4 0.4
GDP YoY
2QF 13 1.3 1.3
BOE's Ramsden speaks in London.
Sunday 30 September
Conservative Party conference
starts
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Conf. Board Consumer Confidence ||New Home Sales (000's) Durable Goods Orders PCE Core YoY
Sep 1334 135.1 131.5 Aug 627 625 631 Aug P -1.7 2.3 1.7 Aug 2.0 2.0 2.0
New Home Sales MoM Durables Ex Transportation Personal Income
Aug -1.7 -0.3 0.6 Aug P 0.1 0.3 0.4 ||Aug 0.3 0.5 0.4
FOMC Rate Decision (Upper Bound) ||Cap Goods Orders Nondef Ex Air Personal Spending
Sep-18 2 2.25 2.25 Aug P 1.6 0.5 0.4 Aug 0.4 0.3 0.3
FOMC Rate Decision (Lower Bound) ||Fed's Powell Speaks on U.S Real Personal Spending
Sep-18  1.75 2 2 Economy at Senate Event Aug 0.2 0.2 0.2
PCE Deflator MoM
Aug 0.1 0.1 0.1
PCE Deflator YoY
Aug 2.3 2.2 -
PCE Core MoM
Aug 0.2 0.1 0.1
U. of Mich. Sentiment
Sep F 100.8 100.5 100.4
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Job-To-Applicant Ratio
Aug 1.63 1.63 1.63
Jobless Rate
Aug 25 25 25
Industrial Production MoM
Aug P -0.2 1.8 1.5
Industrial Production YoY
Aug P 2.2 1.7 1.5
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Saturday 29 September
Non-manufacturing PMI
Sep " 54.2 " 54.1 " 54
Manufacturing PMI
Sep | 513 ' 515 | 511
Monday 01 October
Exports (% YoY)
Sep 87 ' -130 ' 54
Imports (% YoY)
Sep | 94 | 10 -
Trade balance ($m)
Sep | 6853 ' 5900 -

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 24 September Tuesday 25 September Wednesday 26 September Thursday 27 September Friday 28 September
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Poland Czech Republic
Unemployment Rate Repurchase Rate
Aug 5.9 5.8 59 ||Sep-18 1.3 15 15
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Current Account Balance Economic Activity IGAE YoY Outstanding Loans MoM Trade Balance National Unemployment Rate
Aug -4433m -1330 -1330m||Jul 1.2 2.6 2.6 Aug -0.2 0.3 - Aug -2889m -3516 -3516m||Aug 12.3 12.2 -

Total Outstanding Loans

Aug  312sb 3135 -

Bi-Weekly Core CPI

Sep18 01 03 02

Bi-Weekly CPI Unemployment Rate SA

Sep-18 0.3 0.3 0.3 Aug 3.35 3.33 -

Bi-Weekly CPI YoY Unemployment Rate NSA

Sep-18 5.0 5.0 4.9 Aug 3.48 3.53 --

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Industrial Production YoY CBC Benchmark Interest Rate
Aug 4.3 0.7 0.6 Sep-18 138 1.375 1.38

Unemployment Rate
mg 37 37 a7
Bank Indonesia 7D Reverse Repo
Sep-18 5.50 5.75 5.75

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka
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Financni trhy
Svétové devizové trhy
posledni zavér 24. 09. 18 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 08. 18 vynos od 31. 12. 17

CZK/EUR 25,61 0,0 % -0,5 % -0,6 % 0,3 %
CZK/USD 21,77 -0,1 % -1,7% 21 % 2,5 %
USD/EUR 1,177 0,2 % 1,2 % 1,5% 21 %
USD/JPY 112,7 0,0 % 1,3 % 1,4 % 0,1 %
USD/CNY 68,77 0,2 % 0,8 % 0,6 % 5,7 %
GBP/USD 1,312 0,3 % 21 % 1,3 % -3,0 %
GBP/EUR 0,897 -0,1 % -0,9 % 0,2 % 0,9 %
CHF/EUR 1,132 0,5 % -0,9 % 0,6 % -3,3 %
CHF/USD 0,962 0,3 % -2,1% -0,8 % -1,2 %
NOK/EUR 9,571 0,0 % -1,2% -1,6 % -2,7%
SEK/EUR 10,34 0,2 % -2,4 % -2,5% 5,2 %
PLN/EUR 4,295 -0,2 % 0,3 % -0,2 % 2,9 %
PLN/USD 3,650 -0,4 % -0,9 % -1,7% 51 %
HUF/EUR 323,6 -0,1 % 0,0 % -1,0 % 4,2 %
HUF/USD 275,0 -0,4 % -1,2% -2,4 % 6,4 %
RUB/EUR 77,43 -0,9 % -0,9 % -1,1% 11,9 %
RUB/USD 65,80 -1,1% -21% -2,5% 14,3 %
TRY/EUR 7,187 -2,4 % 2,6 % -5,9 % 57,8 %
TRY/USD 6,105 -2,7 % 1,4 % -7,4 % 61,2 %
Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 24. 09. 18 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 1,52 0,2 17,7 202,3 -2,2
CZGB 5Y 1,87 1,6 16,0 193,4 -3,7
CzZGB 10Y 2,22 1,9 8,7 171,0 -2,9
GER 2Y -0,51 2,4 8,7
GER 5Y -0,06 5,3 15,6
GER 10Y 0,51 4,8 16,5
UST 2Y 2,82 0,0 19,7 332,5 -2,4
UST 5Y 2,97 0,0 25,5 303,0 -5,3
UST 10Y 3,09 0,0 27,9 257,9 -4,8
PLGB 2Y 1,58 1,4 -2,6 208,6 -1,0
PLGG 5Y 2,56 2,3 6,4 261,9 -3,0
PLGB 10Y 3,27 3,0 9,3 275,6 -1,8
HUGB 3Y 1,77 1,7 16,8 227,6 -0,7
HUGB 5Y 2,98 -1,9 24,4 304,5 -7,2
HUGB 10Y 3,55 -2,2 22,4 304,1 -7,0

Svétoveé trhy IRS

posledni zavér 24. 09. 18 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 2,25 2,0 22,5 236,2 0,2
CZK 5Y 2,44 2,5 22,0 203,7 -2,5
CzZK 10Y 2,45 2,3 17,5 144,7 -1,1
EUR 2Y -0,11 1,8 41
EUR 5Y 0,40 5,0 11,8
EUR 10Y 1,00 3,3 12,7
uUsD 2y 2,98 -0,9 17,3 309,0 -2,7
UsD 5Y 3,08 0,0 22,6 268,2 -5,0
uUsD 10Y 3,14 0,4 23,8 213,2 -3,0
PLN 2Y 1,99 1,3 7,0 210,0 -0,6
PLN 5Y 2,54 3,0 11,5 213,7 -2,0
PLN 10Y 3,02 3,0 13,5 201,7 -0,4
HUF 2Y 1,11 -1,3 12,0 122,2 -3,1
HUF 5Y 2,12 -1,0 22,0 172,2 -6,0
HUF 10Y 3,02 -1,0 22,2 201,2 -4,3
Prehled urokovych sazeb
CZK 1,25 0,88 1,56 2,25 2,45
EUR (depo) -0,40 -0,45 0,06 -0,25 1,00
USD (horni limit) 2,00 1,97 2,37 2,99 3,15
JPY 0,10 -0,15 0,07 0,06 0,36
GBP 0,75 0,71 0,80 1,15 1,69
CHF -0,75 -0,78 -0,73 -0,51 0,53
NOK 0,75 0,73 1,12 1,54 2,33
SEK -0,50 -0,60 -0,38 -0,02 1,28
HUF 0,90 -0,04 0,19 1,13 3,03
PLN 1,50 1,30 1,62 1,99 3,02
RUB 8,25 7,05 8,06 7,32 7,19

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 24. 09. 18 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 08. 18 vynos od 31. 12. 17
US Dow Jones 26 562 -0,7 % 3,0 % 2,3 % 7,5 %
US S&P 500 2919 -0,4 % 1,6 % 0,6 % 9,2 %
US Nasdaq 7 993 0,1 % 0,6 % -1,4 % 15,8 %
Euro STOXX 50 3410 -0,6 % -0,5 % 0,5 % -2,7%
CAC 40 - Francie 5476 -0,3 % 0,8 % 1,3 % 3,1 %
DAX - Némecko 12 351 -0,6 % -0,4 % -0,1 % -4,4 %
UK FTSE 100 7 458 -0,4 % -1,6 % 0,3 % -3,0 %
PX - Cesko 1093 -0,7 % 1,9 % 1,9 % 1,4 %
WIG20 - Polsko 2281 1,0 % -1,4 % -2,5% -7,3%
BUX - Madarsko 35787 0,0 % 1,1 % -3,9 % -9,1 %
SAX - Slovensko 328 0,0 % -0,6 % -0,9 % 0,1 %
BET - Rumunsko 8377 -0,1 % 1,3 % 1,2 % 8,0 %
RTS - Rusko 1163 1,2% 9,3 % 6,5 % 0,7 %
ISE 100 - Turecko 99 547 1,6 % 10,4 % 7,4 % -13,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 23870 0,8 % 5,6 % 4,4 % 4,9 %
Hang Seng - Hong Kong 27 499 0,1 % -0,6 % -1,4 % -8,1 %
Shanghai - Cina 2797 2,5 % 2,5% 2,7 % -15,4 %
PX
posledni zavér 24. 09. 18 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména ro¢ni zména
Avast 82,0 -2,4 % 0,6 % 13,9 %
CME 81,4 3,0 % 0,5 % -1,5 % -8,0 %
CEZ 569,0 -0,4 % 0,3 % -0,1 % 31,0 %
Erste Group Bank 934,8 -1,2% -1,1 % 49 % 3,2%
Kofola CeskoSlovensko 280,0 -0,4 % 3,7 % -7,6 % -31,9 %
Komeréni banka 902,5 0,1 % 0,4 % -2,3 % -7,2%
Moneta Money Bank 80,7 -1,5% -1,0 % 4,4 % 2,8 %
02 Czech Republic 258,0 -1,9 % 0,4 % -1,9 % -4,5 %
Pegas Nonwovens 894,0 -0,7 % -0,7 % -0,4 % -10,8 %
Philip Morris Czech Republic 14920 0,4 % 1,5 % -0,3 % -6,8 %
Stock Spirits Group 58,2 0,3 % 2,5 % 1,7 % -18,3 %
Unipetrol 384,5 -1,2% 0,1 % 1,1 % 13,4 %
Vienna Insurance Group 621,5 -1,3 % 1,9 % 2,6 % -2,7 %
PX
maximum za minimum za . o pomér objemu
posledni zavér 24. 09. 18 (CZK) poslednich poslednich  oPiem obchodi 1D\ i 1D k 6M
52 tydnu 52 tydna (v ks) praméru
Avast 82,0 85,0 62,5 149914
CME 81,4 105,5 77,0 26493 5,2 %
CEZ 569,0 590,0 428,0 293707 9,9 %
Erste Group Bank 934,8 1057,9 863,6 47038 5,0 %
Kofola CeskoSlovensko 280,0 426,0 267,0 41118 24,2 %
Komeréni banka 902,5 983,0 879,0 213465 15,4 %
Moneta Money Bank 80,7 86,3 74,0 609648 5,7 %
02 Czech Republic 258,0 289,8 2514 25114 3,0 %
Pegas Nonwovens 894,0 1009,0 777,0 104 0,6 %
Philip Morris Czech Republic 14920 18 060 14 560 914 71 %
Stock Spirits Group 58,2 91,5 55,2 45247 19,1 %
Unipetrol 384,5 390,0 338,8 44159 55,0 %
Vienna Insurance Group 621,5 731,0 588,0 5270 6,6 %
Komodit
posledni zavér 24. 09. 18 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 08. 18 vynos od 31. 12. 17
Ropa Brent (USD/barel) 80,8 0,0 % 7,7 % 4,7 % 20,9 %
Ropa WTI (USD/barel) 73,1 1,8 % 4,7 % 4,7 % 21,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 1199,1 0,0 % -0,6 % -0,2 % -8,0 %
Stiibro (USD/trojska unce) 14,3 0,0 % -3,8 % -2,0 % -15,9 %
Meéd (USD/t) 6355,0 -0,4 % 4,3 % 6,5 % -11,8 %
Hlinik (USD/t) 2060,0 -1,5% 1,7 % -3,1 % -9,2 %
Olovo (USD/t) 2044,0 0,2 % -2,0 % -1,6 % -17,8 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 194,8 0,4 % 1,4 % 0,9 % 0,5 %
Emisni povolenky (EUR/t) 22,4 1,4 % 8,4 % 6,4 % 175,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWHh) 56,0 1,8 % 13,7 % 10,8 % 47,6 %

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 nézory pochazeji nebo jsou zaloZzeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s.
povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, atkoliv 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 prfedchoziho 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 tvlirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchod( s investiénimi néstroji

nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich 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 investié¢ni doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje Sifeni investiéniho doporuceni
jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komercni banka, a.s. a spolecnosti tvorici s ni koncern nejsou timto
dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klienttm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina
nez vys$e 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 v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojli nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které nemusi
nastat. S investiCnimi nastroji a investicemi jsou spojena riznd investicni rizika, pfiéemz hodnota investice miZe stoupat i klesat a neni zarucena
navratnost pdvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych

kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a ndsledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a jako
takova podiéha dozoru Ceské nadrodni banky. Komer&ni banka, a.s. pijala fadu opatent, aby zabranila moznému stietu zajm(i p¥i tvorbé investicnich
doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho Elenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s
pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret
zajm0Q.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, 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 nastrojd.
Hodnoceni autorll investi¢nich doporuceni ale spoéiva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i vysledky obchodovani
s investiénimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely na
tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila investiéni doporucéeni jednotlivym emitentdim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto
dokumentu prohlasuje, Ze ndzory 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 zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani nepfedstavuje
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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