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| tento tyden se finanéni trhy budou soustiedit na politické udalosti. Italsky parlament totiz
bude projednavat rozpocet a Evropska komise se sejde, aby nastinila budoucnost vztahu
mezi EU a Spojenym kralovstvim. TéSit se véak mizeme i na zvefejnéni zajimavych
statistik. Zejména primyslova produkce z eurozény by méla naznagéit p¥iznivé ristové
vyhlidky ménové unie. V USA spolu s trhem predpokladame zvolnéni celkové inflace.
Z Ceska nas dnes a zitra éeka cela fada zajimavych tdajti, nejdilezitéjsi jsou statistiky
cenového vyvoje, kde ocekavame nepatrné zpomaleni.

Cisla z evropského priimyslu naznadi zrychleni ekonomik

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Primyslova produkce, SA (%, m/m) Po Srp -1,1 0,8 0,1
Eurozona Divéra investoru (Sentix) Po Rij 12,0 11,8 11,6
Némecko Bilance zahraniéniho obchodu (mid. EUR) Ut Srp 16,5 16,4 16,2
Francie Priimyslova produkce (% m/m) St Srp 0,7 0,4 0,2
USA CPI (%, yly) Ct Zar 2,7 2,4 2,4
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) Ct Zar 2,2 2,3 2,3
Eurozéna  Pramyslova produkce, SA (%, m/m) Pa Srp -0,8 0,8 0,3

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

Evropska pramyslova produkce by méla vykazat oziveni, ¢imz by méla dat zapomenout
svym slab&im vysledkdm z pfedchozich mésic(l. Zahraniéni obchod v Némecku (ale i v Cing) by
mél vykazat zpomaleni. Zatim se ale nejedna o dlsledek zavadéni cel. Jejich efekt by se mél
projevit pozdéji. Pate¢ni Udaje ukdZzou na zpomalovani americké inflace. Nicméné to je dlsledek
vlivu statistické zakladny cen pohonnych hmot. Jadrova inflace by méla zlstat nad dvéma
procenty a Fedu tak nebude nic branit v dalSim utahovanim ménové politiky jiz v prosinci.

Domaci inflace zvolfiuje kvili slevam na jizdné

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh

CR Stavebni vyroba (%, y/y) Po Srp 15,8 12,1 -
Primyslova produkce (%, y/y) Po Srp 10,3 & 2,9
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) Po Srp 5,6 3,4 4,2
Mira nezaméstnanosti (%) Po Zar 3,1 3,0 3,0
CPI (%, yly) Ut Zar 2,5 2,4 2,5
Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. CZK) Ut Srp -4,8b -0,9 1,3b

Madarsko  CPI (%, y/y) Ut Zar 3,4 3,5

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

Cesko dnes éeka smrst dat z redlné ekonomiky za srpen. Ty potvrdi pomalejsi tempo
ekonomické aktivity béhem léta. Dynamika prdimyslové vyroby vyrazné zvolnila a zahraniéni
obchod by se mél i v srpnu udrzet v deficitu. Inflaci podle naSeho vyhledu v zafi také potkalo
zpomaleni. Stoji za nim zavadéni slev na jizdné pro dlichodce a studenty. To pretladilo i nardst
cen pohonnych hmot a potravin. Nicméné na nami ocekavaném zvysSeni sazeb v listopadu by
zpomaleni inflace vliv mit nemélo. Vice jsme o statistikdch vydanych v fijnu napsali zde:
http://bit.ly/20GIHGI.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 08. fijna 2018, 08:24
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Némecka primyslova produkce
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Zaostreno na dnesek: Smrst dat z domaci
ekonomiky ukaze na zpomalovani rustu

Dulivéra investorll v eurozéné mirné oslabuje

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Francie Indikator davéry Bank of France 07:30 Zar 103

Eurozéna  Duvéra investoru (Sentix) 09:30 Rij 12 11,8 11,6
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Dnes toho jiz ve svété moc zvefejnéno nebude. Zklamani, kterd pfinesla némecka primyslova
produkce se pokusi napravit ddvéra investorll méfena spole¢nosti Sentix. Nicméné i ta by méla
ukézat na zpomaleni. To by véak podle odhadl ekonomd SG mélo byt mirmnéjsi, nez oéekava trh.

Tvorba novych pracovnich mist v USA zklamala

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

Némecko Primyslova produkce, SA (%, m/m) 07:00 Srp -1,1 -0,3 0,1
Prdmyslova produkce, WDA (%, y/y) 07:00 Srp 1,1 -0,1 -0,3

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

Po patecnich pfiznivych datech o tovarnich objednavkach dnes zklamaly statistiky némecké
pramyslové vyroby. Urcité také zavazi do v patek zvefejnéné statistiky za celou eurozénu. Ta by méla
i tak vykazat rlst a naznacit tak nami o&ekavanou zrychlujici dynamiku nejen v Némecku, ale i v celé
eurozéné. Nicméné tento vyhled ma sva vyznamna rizika. Dlvéra v primyslovém sektoru se bez

zZjevné priciny rychle propada, i kdyZ zahrani¢ni i domaci poptavka zlstava silna a hrozba obchodni
valky mezi Evropou a USA ustupuje do pozadi.

Prehled pateénich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktuilni Trh
Némecko  Tovarni objednavky (%, m/m) 07:00 Srp -0,9 2,0 0,8
Tovarni objednavky WDA (%, y/y) 07:00 Srp -0,9 -2,1 -3,0
USA Nova pracovni mista mimo zemédélstuvi (tis.) 13:30 Zar 201 134 185
Mira nezaméstnanosti (%) 13:30 Zar 3,9 3,7 3,8
Pramérné hodinové vydélky (%, m/m) 13:30 Zar 0,4 0,3 0,3
Priimérné hodinové vydélky (%, y/y) 13:30 Zar 2,9 2,8 2,8
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Po zklamanich, ktera pfinasela statistika némeckych tovarnich objednavek drtivou
vétSinu mésich v leto$nim roce, jsme se také dockali pFiznivych zprav. Vyrazné vzrostly
zejména objednavky ze zahrani¢i a poptavalo se hlavné investiéni zboZi, i kdyz slusny nardst
zaznamenaly i objednavky spotrebnich statkd.

Pocet nové vytvorenych pracovnich mist v USA za zaFi zdaleka nedosahnul na trzni
oéekavani. Nicméné jeho reputaci zlepSila revize predchozich uGdajd. Dalsi polozky
pate¢niho reportu z trhu prace jiz dopadly v souladu s o¢ekavanim. Dolar tak proti euru pfili§
neztratil, kdyZz po zverejnéni statistik oslabil pouze pfiblizné o tfetinu procenta. Dnesni
obchodovani tak zacina na 1,151 USD/EUR

Primysl i zahraniéni obchod byly v srpnu v prazdninové naladé

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

CR Stavebni vyroba (%, y/y) 08:00 Srp 15,8 12,1 -
Priimyslova produkce (%, y/y) 08:00 Srp 10,3 3,3 2,9
Maloobchodni trzby (% y/y) 08:00 Srp 7,0 3,0 5,6
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 08:00 Srp 5,6 3,4 4,2
Mira nezaméstnanosti (%) 08:00 Zar 3,1 3,0 3,0

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1
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Primysl se vraci k udrzitelnému
ristu
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Dnesni Udaje z domaciho hospodarstvi potvrdi zpomalovani domaci ekonomiky. Primysl se po
velmi dobrém vysledku z ¢ervence v srpnu vraci k dlouhodobé udrzitelné dynamice. Podobné
je to i v pfipadé maloobchodnich trzeb. Jejich rlst je vSak i pfes zpomaleni stéle velmi dobry a
odrazi tak komfortni situaci Ceskych domacnosti. Tu potvrdi i statistika podilu nezaméstnanych
za zafi, ktera se vrati na své historické minimum, kdyz odeznéla letni sezénnost.

Tomas Holub povysi na ¢lena bankovni rady

Prehled pateénich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh

CR CNB zvefejnila zapis z posledniho zasedani 08:00
Madarsko Priimyslova produkce, SA (%, m/m) 08:00 Srp -2,0 3,8 3,8
Priimyslova produkce, WDA (%, y/y) 08:00 Srp 3,9 4,5 3,5

Zdroj: ¢SU, CNB, Macrobond, Ekonomicky a
strategicky vyzkum, Komeréni banka

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

Koruna posledni obchodni den minulého tydne zakongila mirnym posilenim. Rano ji pomohlo
zvefejnéni zapisu ze zasedani CNB z pfedchoziho tydne. Podle nasi interpretace z néj vyplyva,
ze centralni bankéfi chtéji dale utahovat ménovou politiku. Vtuto chvili se zda, ze
listopadovému zvySovani sazeb nestoji nic v cesté. Hlasovat pro néj pravdépodobné
nebude O. Dédek, ktery jako jediny nehlasoval pro zvySeni sazeb ani na poslednim
zasedani. Nicméné ze zapisu vyplyva, ze se diskutovalo dokonce o zvysSeni sazeb o 50 bb.
Obsahlejsi komentar o zaznamu z jednani jsme publikovali na http://bit.ly/2PaCZZx.

V patek vecer prezident Zeman zverejnil druhého nového ¢lena bankovni rady, ktery se
své funkce ujme od prvniho prosince. Je jim Tomas Holub, ktery dosud vede Sekci ménovou
CNB. T. Holub je zku$enym matadorem domaci ménové politiky. Domnivdme se, Ze nezlistane
vérny svému jménu a neposili holubidi kiidlo v CNB. Nejedna se ale ani o &istého jestiaba. Holub
bude prosazovat aktivni pouzivani ménové politiky. V sou¢asné situace to znamena spise
rychlejsi zvySovani sazeb, pokud vSak dojde k ekonomickému utlumu, bude jako jeden
z prvnich prosazovat snizovani urokovych sazeb.

Koruna skong¢ila minuly tyden své obchodovani na 25,74 CZK/EUR, za patek silngjsi pfiblizné o
0,15 %. Jesté Iépe si vedl polsky zloty, ktery pridal Ctvrt procenta a uzavrel na 4,300 PLN/EUR.
Nepatrné posilil i madarsky forint, jehoz kurz za nachazel na 324,4 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.90 4.320 326.0
25.85 4.308 325.2
25.80 4.296 324.4
25.75 4.284 323.6
25.70 4.272 322.8
T T T T 1 25.65 4.260 322.0
01.10. 02.10. 03.10. 05.10. 08.10. 01.10. 02.10. 03.10. 05.10. 08.10. 01.10. 02.10. 04.10. 05.10. 08.10.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza

EUR/CZK: Revisiting August peak at 25.85/25.88. (5. iijna 2018, 11:26 CEST)
EUR/CZK: weekly and monthly charts EUR/CZK: daily chart
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EUR/USD: Choppy correction. (5. fijna 2018, 9:35 CEST)
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

Tydenni zprava

Monday 08 October Tuesday 09 October Wednesday 10 Oct  ober Thursday 11 October Friday 12 October
Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons
Euro area -uro area Euro area
Sentix Investor Confidence Trade Balance Industrial Production MoM Account of September's monetary ||Industrial Production SA MoM
Oct 12.0 11.8 11.6 ||Aug 16.5b 16.4 16.2b [|Aug 0.7 0.4 0.2 policy meeting published Aug -0.8 0.8 0.3
Current Account Balance Industrial Production YoY -- - . - Industrial Production WDA YoY
Aug 15.3b 16.2b ||Aug 18 15 15 Aug 01 13 -03
Industrial Production SA MoM Exports SA MoM
Aug 11 08 01 [|Aug 09 08 04
Industrial Production WDA YoY Imports SA MoM Industrial Production MoM Bavarian and Hessian state
Aug 1.1 0.2 -0.3 ||Aug 2.8 -0.8 -0.2 ||Aug -1.8 1.3 0.8 elections
Industrial Production WDA YoY
Aug -1.3 -2.0 -
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BRC Sales Like-For-Like YoY Trade Balance RICS House Price Balance
Sep 0.2 0.2 ||Aug 4111  -1000 -1100 ||Sep 2.0 2.0
Industrial Production MoM Bank of England Credit Conditions
Aug 0.1 0.2 0.1 & Bank Liabilities Surveys
Industrial Production YoY
Aug 0.9 1.1 1.0
Manufacturing Production MoM
Aug -0.2 0.2 0.1
Manufacturing Production YoY
Aug 1.1 1.2 1.1
Construction Output SA MoM
Aug 05 -1.0  -0.4
Construction Output SA YoY
Aug 35 0.9 1.4
Index of Services MoM
Aug 0.3 0.0 0.1
Index of Services (% YoY)
Aug 0.6 1.5 0.5
GDP (MoM)
Aug 0.3 0.0 0.2
Monthly GDP 3M/3M Change
Aug 0.6 0.5 0.6
BoE Haldane speaks
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI MoM U. of Mich. Sentiment
Sep 0.2 0.2 0.2 Oct P 100.1 104.0 100.8
CPI Ex Food and Energy MoM
Sep 0.1 0.2 0.2
CPI YoY
Sep 2.7 2.4 2.4
CPI Ex Food and Energy YoY
Sep 2.2 2.3 2.3
CPI Index NSA
Sep 252.15 252.70 252.70
CPI Core Index SA
Sep 258.14 258.66 -
Real Avg Weekly Earnings (% Yo
Sep 0.50% . -
Real Avg Hourly Earning (% YoY)
Sep 0.20% . --
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BoP Current Account Balance (Bn) [|Core Machine Orders MoM PPI YoY
Aug 2009.7 2025.7 1889.6 ||Aug 11.0 -0.1 -3.7 Sep 3.0 3.1 2.9
BoP Current Account Adjusted (Bn) [|Core Machine Orders YoY PPl MoM
Aug 1484.7 1990.5 1516 ||Aug 13.9 5.7 1.6 Sep 0.0 0.4 0.2
Trade Balance BoP Basis (Bn)
Aug -1.0 -240.5 -208.0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
8.fijna2018 | 5
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat — pokraGovani

Tydenni zprava

Monday 08 October Tuesday 09 October Wednesday 10 Oct  ober Thursday 11 October Friday 12 October
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Foreign Reserves (Bn) 10 - 15 October Trade Balance (Bn)
Sep 3109.7 3110.0 3105.0 Aggregate Financing CNY Sep -- 20.0 24.5
Sep 1520.0b 1550 -- Imports YoY
Money Supply M2 (% YoY) Sep 20.0 13.2 14.5
Sep 8.20% 8.4 8.50% Trade Balance CNY (Bn)
New Yuan Loans CNY Sep 179.8 136.2 -
Sep 1280.0b 1450 1340.0b Exports YoY CNY
Sep 7.9 9.6 -
Imports YoY CNY
Sep 18.8 156 -
Exports YoY
Sep 9.8 7.4 8.7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg

Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 08 October Tuesday 09 October Wednesday 10 Oct  ober Thursday 11 October Friday 12 October

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

Czech Republic Czech Republic

Construction Output YoY Trade Balance National Concept

Aug 158  12.1 - ||Aug 480 -09  13b

Industrial Output YoY CPI MoM

Aug 10.3 3.3 29 |[sep 0.1 -0.2 -0.1

Retail Sales YoY CPI YoY

Aug 7.0 3.0 56 ||Sep 25 2.4 25

Retail Sales ex Auto YoY

Aug 5.6 3.4 4.2

Share of Unemployed 15-65

Sep 3.1 3.0 3.0

Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI Core MoM Retail Sales MoM Industrial Production SA MoM
Sep 0.25 0.23 0.26 Aug -0.5 -0.1 - Aug 0.2 -0.2 -
CPI MoM Retail Sales YoY Manuf. Production NSA YoY
Sep 058 033 041 Aug -1.0 0.6 - Aug 2.4 2.1 -
CPI YoY Industrial Production NSA YoY
Sep 4.9 4.92 5.0 Aug 1.3 0.5 --
Bi-Weekly Core CPI
Sep-18  0.19 0.0 0.06
Bi-Weekly CPI
Sep-18  0.22 -0.08 0.07
Bi-Weekly CPI YoY
Sep-18  4.88 4.97 5.13

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

Trade Balance CPI YoY

Sep 4.53b 4.56 - Sep 3.7 4.3 --

Exports YoY

Sep 1.9 -2.7 -

Imports YoY

Sep 7.9 6.0 -

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

8. fiina 2018



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Financni trhy
Svétové devizové trhy

posledni zavér 05. denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 18 vynos od 31. 12. 17
CZK/EUR 25,77 -0,2 % 0,1 % 0,0 % 0,9 %
CZK/USD 22,39 -0,2 % 1,1 % 0,9 % 5,4 %
USD/EUR 1,151 0,1 % -0,9 % -0,9 % -4,2 %
USD/JPY 113,6 0,0 % 1,9 % 0,1 % 0,9 %
USD/CNY 68,69 0,0 % 0,5 % 0,0 % 5,6 %
GBP/USD 1,309 0,6 % 1,5 % 0,4 % -3,2 %
GBP/EUR 0,879 -0,6 % -2,4 % -1,3% -1,1%
CHF/EUR 1,142 0,0 % 1,1 % 0,7 % -2,4 %
CHF/USD 0,992 -0,1 % 21 % 1,6 % 1,9 %
NOK/EUR 9,521 0,3 % -2,5% 0,7 % -3,3 %
SEK/EUR 10,45 0,4 % -0,8 % 1,4 % 6,3 %
PLN/EUR 4,311 0,0 % -0,4 % 0,7 % 3,3 %
PLN/USD 3,745 0,0 % 0,6 % 1,6 % 7,8 %
HUF/EUR 325,0 0,0 % -0,9 % 0,4 % 4,6 %
HUF/USD 282,3 -0,1 % 0,1 % 1,3 % 9,2 %
RUB/EUR 76,75 -0,2 % -3,2 % 0,9 % 10,9 %
RUB/USD 66,66 -0,3 % -2,4 % 1,8 % 15,8 %
TRY/EUR 7,071 -1,2% -7,6 % -0,1 % 55,3 %
TRY/USD 6,142 -1,0 % -6,6 % 0,8 % 62,2 %

Svétové dluhopisové trh

CZGB 2Y
CZGB 5Y
CZGB 10Y
GER 2Y
GER 5Y
GER 10Y
UST 2Y
UST 5Y
UST 10Y
PLGB 2Y
PLGG 5Y
PLGB 10Y
HUGB 3Y
HUGB 5Y
HUGB 10Y

Svétoveé trhy IRS

posledni zavér 05. 10. 18 (%)

1,55
1,84
2,15

-0,52

-0,03
0,57
2,89
3,07
3,23
1,60
2,61
3,32
1,69
3,08
3,68

denni zména (bb)
-0,3
3,1
2,9
-0,6
-0,4
-0,1
0,0
0,0
0,0
0,3
0,0
0,0
2,6
6,8
6,1

mésiéni zména (bb)

20,3
13,6
4,2
3,8
14,9
19,2
23,6
30,1
33,1
-1,2
2,9
7,3
5,7
20,0
17,3

spread vuéi GER (bb)

206,8
186,8
157,6

340,5
309,5
266,1
211,6
263,4
274,5
220,6
310,7
310,6

denni zména spreadu (bb)

0,3
3,5
3,0

0,6
0,4
0,1
0,9
0,4
0,1
3,2
7,2
6,2

CzK 2y
CZK 5Y
CZK 10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
USD 2Y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

posledni zavér 05. 10. 18 (%)

2,33
2,56
2,58

-0,08
0,46
1,08
3,07
3,19
3,27
2,01
2,59
3,06
1,20
2,28
3,21

denni zména (bb)
25
2,0
2,0
1,4
1,0
3,4
1,4
2,3
2,8
-0,8
0,5
0,0
-0,5
1,5
2,0

mésiéni zména (bb)

22,3
26,5
21,3

6,6
15,8
18,1
22,9
29,1
30,8

9,5
16,0
16,5
-2,7

8,7
16,5

241,0
210,3
150,2

314,6
273,2
219,0
208,5
212,8
198,0
127,5
181,8
213,2

spread vuéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

1,1
1,1
1,4

0,1

1,3
-0,6
2,1
0,5
3,4
1,8

0,6
1,4

Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

1,50
-0,40
2,25
0,10
0,75
-0,75
0,75
-0,50
0,90
1,50
8,25

1,02
-0,42
2,24
-0,15
0,71
-0,80
0,78
-0,60
-0,01
1,60
7,50

1,74
0,06
2,41
0,07
0,80
-0,74
1,05
-0,47
0,16
1,62
8,18

2,34
-0,24
3,07
0,06
1,22
-0,49
1,57
0,01
1,23
2,01
7,85

2,58
1,08
3,28
0,37
1,79
0,59
2,40
1,34
3,24
3,05
7,19

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 05. 10. 18 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 18 vynos od 31. 12, 17
US Dow Jones 26 447 -0,7 % 1,8 % 0,0 % 7,0 %
US S&P 500 2 886 -0,6 % -0,1 % -1,0 % 7,9 %
US Nasdaq 7788 -1,2% -2,6 % -3,2 % 12,8 %
Euro STOXX 50 3 346 -0,9 % 0,9 % -1,6 % -4,5 %
CAC 40 - Francie 5359 -1,0 % 1,9 % -2,4 % 0,9 %
DAX - Némecko 12112 -1,1 % 0,6 % -1,1 % -6,2 %
UK FTSE 100 7319 -1,3 % -0,9 % -2,6 % -4,8 %
PX - Cesko 1103 -0,6 % 3,6 % 0,1 % 2,3 %
WIG20 - Polsko 2264 -0,5 % -1,4 % -0,9 % -8,0 %
BUX - Madarsko 36 945 -0,5 % -0,5 % -0,6 % -6,2 %
SAX - Slovensko 329 0,0 % -0,7 % -0,1 % 0,1 %
BET - Rumunsko 8 554 0,5 % 2,9 % 1,7% 10,3 %
RTS - Rusko 1159 -0,1 % 8,5 % -2,7 % 0,4 %
ISE 100 - Turecko 94 883 0,4 % 2,3 % -5,1 % -17,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 23784 -1,4 % 5,3 % -1,4% 4,5 %
Hang Seng - Hong Kong 26 573 -0,2 % -2,5 % -4,4 % -11,2 %
Shanghai - Cina 2821 1,1 % 4,3 % 0,0 % -14,7 %
PX
posledni zavér 05. 10. 18 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
Avast 84,0 -3,4 % -2,3 % 7,7 %
CME 81,3 0,9 % -0,9 % 1,2% -10,8 %
CEZ 572,0 -0,2 % 1,1 % 1,1 % 27,4 %
Erste Group Bank 928,4 -1,6 % 1,0 % 3,5 % -2,0 %
Kofola CeskoSlovensko 316,0 0,0 % -1,3% 5,7 % -23,1 %
Komeréni banka 908,0 0,3 % 0,2 % 1,3 % -6,0 %
Moneta Money Bank 82,0 -0,5 % -0,1 % 4,3 % 6,4 %
02 Czech Republic 257,5 -1,0 % 0,6 % -1,0 % -3,6 %
Pegas Nonwovens 900,0 1,1 % 0,9 % 0,4 % -1,1 %
Philip Morris Czech Republic 14940 -0,1 % -0,4 % 1,1 % -11,3 %
Stock Spirits Group 60,6 0,8 % 4,8 % 6,5 % -18,1 %
Vienna Insurance Group 646,0 0,2 % 0,9 % 9,1 % -0,6 %
PX
maximum za minimum za . o pomér objemu
posledni zavér 05. 10. 18 (CZK) poslednich poslednich  °Piem obchodu 1D, 46 -1D k 6M
52 tydna 52 tydna v ks) praméru
Avast 84,0 89,0 62,5 256517
CME 81,3 105,5 77,0 7470 1,5%
CEZ 572,0 590,0 447,5 285012 9,6 %
Erste Group Bank 928,4 1057,9 863,6 74210 8,1 %
Kofola CeskoSlovensko 316,0 426,0 267,0 5250 2,4 %
Komeréni banka 908,0 983,0 879,0 110641 8,1 %
Moneta Money Bank 82,0 86,3 74,0 662543 6,4 %
02 Czech Republic 257,5 289,8 2514 13972 1,7 %
Pegas Nonwovens 900,0 940,0 777,0 430 2,6 %
Philip Morris Czech Republic 14940 18 060 14 560 397 3,1 %
Stock Spirits Group 60,6 91,5 55,2 13257 5,7 %
Vienna Insurance Group 646,0 731,0 588,0 3338 4,2 %
Komodit
posledni zavér 05. 10. 18 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 18 vynos od 31. 12, 17
Ropa Brent (USD/barel) 84,2 0,0 % 10,0 % 1,5 % 26,0 %
Ropa WTI (USD/barel) 74,3 0,0 % 8,2 % 1,5 % 23,0 %
Zlato (USD/trojska unce) 1203,0 0,0 % 0,5 % 0,9 % -7,7 %
Stribro (USD/trojska unce) 14,6 0,0 % 3,2 % -0,3 % -13,5 %
Méd' (USD/t) 6167,0 -1,9 % 5,3 % -1,5% -14,4 %
Hlinik (USD/t) 2130,0 -1,8 % 3,0 % 3,3 % -6,1 %
Olovo (USD/t) 1997,0 -0,4 % -2,5% -1,9 % -19,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 199,0 0,1 % 4,2 % 2,0 % 2,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 22,2 3,8 % 8,8 % 4,4 % 172,4 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 56,3 1,9 % 9,1 % 4,7 % 48,5 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 8. 10. 2018)
Ménové kurzy

[ 42na
2018 troveri

Severni Amerika

EURUSD 1.19 1.21 1.24 1.30 1.35 1.1 1.2 1.3 1.4 1.3 1.4
Evropa

EURGBP 0.92 0.94 0.94 0.95 0.82 0.9 0.9 0.9 1.0 1.0 1.0
GBPUSD 1.29 1.29 1.32 1.36 1.60 1.3 1.3 1.3 1.4 1.4 1.4
EURCHF 1.16 1.18 1.19 1.20 1.30 1.1 1.2 1.2 1.2 1.2 1.3
Asie

USDCNY 6.85 6.92 6.98 7.02 6.50 6.8 6.6 7.0 6.8 6.6 6.4
USDJPY 109.00 108.00 106.00 102.00 110.00 111.9 109.7 105.6 112.7 118.8 117.3
AUDUSD 0.74 0.74 0.75 0.77 0.78 0.8 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8
USDKRW 1140.00 1150.00 1160.00 1170.00 1050.00 1134.7 1099.9 1161.7 1192.9 1168.3 1126.7
USDTWD 31.00 31.30 31.50 32.00 29.00 30.6 30.1 31.6 32.5 31.5 30.1
USDINR 71.50 72.00 72.50 73.00 65.00 65.2 68.4 72.5 73.8 73.8 73.4
USDIDR 15100.00 15200.00 15400.00 15500.00 13500.00 13365.8 14316.3 15383.3 15816.7 15783.3 15325.0
Latinska Amerika

USDBRL 4.40 4.40 4.50 4.50 3.50 3.2 3.8 4.4 4.1 3.9 4.0
USDMXN 18.50 18.70 19.10 19.40 18.00 19.0 19.3 19.0 18.9 19.2 19.2
USDCLP 687.00 682.00 683.00 684.00 610.00 658.6 658.3 682.9 666.0 664.2 666.9
USDCOP 2880.00 2950.00 3000.00 3050.00 2900.00 2962.9 2942.9 2998.3 2984.5 2983.8 2924.3
Stredni a vychodni Evropa

USDRUB 66.00 64.50 63.50 64.00 65.00 58.72 61.87 64.25 64.96 65.92 66.92
EURPLN 4.28 4.26 4.24 4.22 4.15 4.2 4.3 4.2 4.4 4.1 4.1
EURCZK 25.40 25.20 25.00 24.70 23.80 26.4 25.5 25.0 25.2 24.5 23.9
EURHUF 320.00 323.00 326.00 329.00 310.00 309.0 318.1 326.2 330.0 320.8 320.0

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy

Q4 Q3 azna
RO\'lnova'zna 2017
2018 2019 urovel

Severni Amerika

USDCZK 21.34 20.83 20.16 19.00 17.63 23.3 21.5 19.9 18.6 18.3 17.6
Evropa

GBPCZK 27.61 26.81 26.60 26.00 29.02 30.2 28.6 26.5 26.5 25.5 24.6
CHFCZK 19.64 19.58 18.95 18.16 14.88 20.4 19.1 18.7 17.7 17.6 17.1
Asie

CNYCZzK 3.12 3.01 2.89 271 2.71 34 3.3 29 2.7 2.8 2.7

CZKJIPY 5.11 5.19 5.26 5.37 6.24 4.8 51 53 6.1 6.5 6.7

AUDCZK 15.79 15.41 15.12 14.63 13.75 17.7 16.1 15.0 15.0 14.6 13.8
CZKKRW 53.41 55.22 57.54 61.58 59.56 48.7 51.2 58.5 64.1 63.9 63.9
CZKTWD 1.45 1.50 1.56 1.68 1.64 1.3 1.4 1.6 1.7 1.7 1.7

CZKINR 3.35 3.46 3.60 3.84 3.69 2.8 3.2 3.7 4.0 4.0 4.2

CZKIDR 707.44 729.84 763.84 815.79 765.76 574.2 666.2 774.6 849.6 862.8 869.6
Latinska Amerika

BRLCZK 4.85 4.73 4.48 4.22 5.04 7.2 5.6 4.5 4.6 4.6 4.4

MXNCZzK 1.15 1.11 1.06 0.98 0.98 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 0.9

CZKCLP 32.19 32.75 33.88 36.00 34.60 28.3 30.6 34.4 35.8 36.3 37.8
CZKCOP 134.93 141.65 148.80 160.53 164.50 127.3 136.9 151.0 160.3 163.1 165.9
Stredni a vychodni Evropa

CZKRUB 3.09 3.10 3.15 3.37 3.69 25 2.9 3.2 3.5 3.6 3.8

PLNCZK 5.93 5.92 5.90 5.85 5.73 6.2 6.0 5.9 5.7 6.0 5.8

EURCZK 25.40 25.20 25.00 24.70 23.80 26.4 25.5 25.0 25.2 24.5 239
CZKHUF 12.60 12.82 13.04 13.32 13.03 11.7 12.5 13.1 13.1 13.1 13.4

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 8. 10. 2018)
Vynosy 10Y dluhopist

Q4 sind
2018 roven

Severni Amerika

USA 3.00 3.25 3.00 2.90 3.70 2.3 2.9 2.9 2.6 3.5 4.0
Evropa

Eurozéna 0.85 1.10 1.20 1.15 2.50 0.4 0.5 1.1 1.3 2.2 2.9
V. Britanie 1.75 1.85 1.75 1.55 4.00 1.1 1.5 1.7 1.8 2.9 3.5
§V)'ICarSk0 0.35 0.60 0.70 0.65 2.50 0.1 0.2 0.6 0.7 1.4 1.9
Asie

Cina 3.50 3.30 3.10 2.90 4.00 3.5 3.7 3.1 2.8 3.3 3.5
Japonsko 0.16 0.18 0.17 0.18 1.50 0.1 0.1 0.2 0.2 0.7 1.3
Australie 2.65 2.85 2.65 2.60 5.10 2.6 2.7 2.6 2.5 3.6 4.2
Jizni Korea 2.35 2.50 2.60 2.75 3.00 2.2 2.5 2.6 2.3 2.5 2.9
Taiwan 0.80 0.90 0.95 0.90 2.80 1.1 0.9 0.9 0.8 0.9 1.2
Indie 8.20 8.00 7.80 7.70 7.00 6.7 7.8 7.6 7.3 7.2 7.1
Indonésie 8.40 8.20 8.00 7.90 7.40 7.0 7.4 7.6 7.2 7.1 6.9
Latinska Amerika

Brazilie 14.25 14.25 13.75 13.75 10.75 10.5 11.3 13.9 12.8 12.6 13.3
Mexiko 7.85 7.90 7.70 7.25 7.00 7.2 7.7 7.5 6.6 7.0 7.2
Chile 4.90 5.00 5.20 5.25 4.40 4.2 4.6 51 4.9 5.2 55
Kolumbie 6.95 7.20 7.00 6.70 7.20 6.6 6.6 6.9 5.9 6.3 6.6
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 8.50 8.45 8.40 8.30 6.00 7.9 7.8 8.3 8.0 7.8 7.7
Polsko 3.50 3.70 3.75 3.75 4.20 3.6 3.3 3.7 4.0 4.0 4.0
Cesko 2.40 2.60 2.70 2.70 5.00 1.1 21 2.6 2.7 3.0 3.2
Mad’arsko 3.90 4.20 4.35 4.35 3.20 3.0 3.1 4.3 4.4 3.9 3.8

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy

Sazby centralnich bank

Q4 =
2018 troven

Severni Amerika

USA 2.38 2.63 2.88 2.88 2.50 1.1 1.9 2.8 2.3 2.1 2.9
Evropa

Eurozéna 0.00 0.00 0.05 0.25 1.50 0.0 0.0 0.1 0.1 0.6 1.5
V. Britanie 0.75 1.00 1.00 1.00 2.50 0.3 0.6 1.0 1.0 1.0 1.0
SV)'IcarSko -0.75 -0.50 -0.25 0.00 2.00 -0.7 -0.7 -0.3 -0.2 0.3 1.0
Asie

Cina 2.45 2.40 2.40 2.35 3.00 2.4 2.5 2.4 2.0 2.4 2.5
Japonsko -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 1.00 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
Australie 1.50 1.50 1.75 2.00 3.75 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 3.0
Jizni Korea 1.50 1.50 1.50 1.50 2.00 1.3 1.5 15 1.3 1.4 2.0
Taiwan 1.38 1.38 1.38 1.25 2.50 1.4 1.4 1.3 1.0 1.0 1.4
Indie 6.75 6.75 6.75 6.75 5.30 6.1 6.3 6.7 6.4 6.1 5.8
Indonésie 5.75 5.75 5.75 6.00 4.50 - 5.1 5.9 5.8 5.3 5.3
Latinska Amerika

Brazilie 7.25 7.75 8.00 8.00 8.75 10.0 6.7 7.9 8.0 8.3 9.0
Mexiko 7.75 7.75 7.50 7.00 5.50 6.8 7.6 7.3 5.7 5.8 6.5
Chile 3.00 3.50 4.00 4.25 4.00 2.7 2.6 3.9 3.9 4.1 4.7
Kolumbie 4.25 4.25 4.50 4.50 5.50 5.9 4.4 4.4 3.7 3.8 4.5
Argentina 60.00 60.00 55.00 48.00 20.00 26.2 44.2 52.6 31.8 22.9 18.8
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 7.25 7.25 7.25 7.25 5.00 8.9 7.3 7.2 7.0 7.0 7.0
Polsko 1.50 1.50 1.50 1.75 3.00 15 1.5 1.6 2.0 2.0 2.0
Cesko 1.75 2.00 2.25 2.50 3.50 0.2 1.1 2.3 2.5 2.5 2.5
Mad’arsko 0.90 0.90 0.90 0.90 1.30 0.9 0.9 0.9 1.4 2.0 2.0

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy
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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 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 pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich 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 investi¢ni doporu¢eni uvedené v tomto dokumentu predstavuje Sifeni
investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti

tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientiim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou 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 uvedena osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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 v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miZze stoupat i klesat a neni
zaruéena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzd 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 pfisluSnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajm(i pi tvorbé
investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni 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 stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, kteii se podileji na tvorbé investiénich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autorll investi¢nich doporuéeni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné
podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena 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. nezasila investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentlm pred jejich zvefejnénim. Kazdy z
autor(i tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné 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 splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statdl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisy.

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

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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