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PMI se odrazi ode dna

Vederni jednani predstaviteli Evropské unie s premiérkou Mayovou pfineslo kratky
odklad brexitu, ve kterém by si Velka Britanie méla udélat jasno, co chce. Ve hie jsou stale
tfi moznosti, odchod bez dohody 12. dubna, rychly odchod s dohodou 22. kvétna nebo
velmi dlouhy odklad a uéast v evropskych volbach. Trhy tak mohou na chvili presunout
svou pozornost na data. PMI by totiz méla ukazat, ze to nejhorsi ze zpomaleni na prelomu
roku ma eurozodna jiz za sebou.

PMI by se mély postupné zvysSovat
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USD/EUR

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
EU Zasedani Evropské rady
Francie PMI ze zpracovatelského primysiu 08:15 Bre P 51,5 51,6 51,4
PMI ze sluzeb 08:15 Bre P 50,2 51,6 50,6
Kompozitni PMI 08:15 Bre P 50,4 52,0 50,7
Némecko PMI ze zpracovatelského primysiu 08:30 Bre P 47,6 48,1 48,0
PMI ze sluzeb 08:30 Bre P 55,3 54,8 54,8
Kompozitni PMI 08:30 Bre P 52,8 52,6 52,8
Eurozéna PMI ze zpracovatelského pramyslu 09:00 Bre P 49,3 49,6 49,5
PMI ze sluzeb 09:00 Bre P 52,8 53,0 52,7
Kompozitni PMI 09:00 Bre P 51,9 52,2 52,0
USA Prodeje stavajicich nemovitosti (%, m/m) 14:00 Unor -1,2 3,2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = GMT+1

Nalada v eurozéoné mérena indikatory PMI by v bfeznu méla vykazat zvyseni. O néco lepsi
je divéra ve sluzbéach, které nejsou tolik zasazeny globalnimi problémy a t&Zi z relativné silné
domaci poptavky. Nahoru by v8ak mél jit i indikator z prdmyslu. Ten se ale stale drzi pod
padesatibodovou hranici, ktera rozdéluje pasmo zvySovani aktivity od snizovani. O¢ekavame,
Ze i nadale bude pokrac¢ovat postupné zlep$ovani nalady v eurozéné zejména v primyslovém

sektoru. To nejhorsi by tedy evropska ekonomika méla uz mit za sebou.

Po schvaleni nového jizdniho fadu brexitu bude mit dnes Evropska rada ¢as na to vénovat se
své planované agendé. Mezi tu mimo jiné pati jednani o vztazich s Cinou.

O brexitu by mélo byt jasno do 12. dubna
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Prehled véerejsich udalosti ve svété Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Eurozéna  ECB vydava mésicni bulletin 09:00

USA Vyhled podnikatell z okoli Philadelphie 12:30 Bre -4,1 13,7 4,8
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 12:30 16 Mar 229 221 225

Eurozéna  Spotrebitelska divéra 15:00 Bre A -7,4 -7,2 -7,1

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

Dolar v€era dobyval pozice ztracené po stfedecnim zasedani FOMC. Proti euru se mu podafilo
smazat celou ztratu a kurz nejobchodovanéjs§i ménového paru se vratii na hladinu
1,136 USD/EUR.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 22. bfezna 2019, 07:25
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V€era probéhla zasadni jednani o brexitu. Byl prodlouzen termin odchodu Velké Britanie z EU
na 12. dubna. Pokud do té doby poslanci britského parlamentu schvali dohodu, odchod
Britanie nastane do 22. kvétna podle dohody. Pokud ke schvaleni dohody nedojde, ma
Velka Britanie na vybér dvé moznosti. Prvni je odchod bez dohody 12. dubna. Druhou
moznosti je dlouhé prodlouzeni brexitu. V tomto pfipadé by EU vyzadovala, aby se Velka
Britanie zUc¢astnila voleb do Evropského parlamentu.

Koruna zpét v nizkém tunelu

Piehled véerejsich udalosti na regionalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktuilni Trh

Polsko Stavebni vyroba (%, y/y) 09:00 Unor 3,2 15,1 4,9
Maloobchodni trzby (%, y/y) 09:00 Unor 6,6 6,5 6,9
Maloobchodni trzby rediné (%, y/y) 09:00 Unor 5,2 5,6 54

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

Po stfredeénim mirném oslabeni byl v€éera kurz koruny znovu v podstaté bez pohybu. Drzel
se ve velmi tizkém pasmu kolem hladiny 25,65 CZK/EUR. Jedinou zpravou z domaciho trhu
bylo, Ze zasedani bankovni rady pristi tyden se zucastni vSichni jeji ¢lenové. Nic to neméni
na tom, Ze nyni jiz zménu sazeb neoekavame. Nejistoty ze zahrani¢i prevazi nad proinflacnim
domécim prostifedim a bankovni rada se tentokrat rozhodne pro opatrnost.

Ani pohyby na ostatnich stfedoevropskych ménach nebyly nijak vyznamné. Forint o Ctvrt
procenta oslabil na 314,6 HUF/EUR, zatimco zloty z(stal v podstaté na svém (4,281 PLN/EUR).

Dnes nebudou zvefejnéna zadna diileZitd data z regionu. Cekat tak budeme zejména reakce na
zasedani Evropské rady, kterd se zabyvala odkladem brexitu. Svou roli mohou sehrat i PMI

Z eurozony.
CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.69 4.310 315.0
25.67 4.303 314.5
25.65 4.296 314.0
25.63 4.289 313.5
2561 4.282 313.0
T T T T  25.59 4.275 3125
1503 18.03. 19.03. 21.03. 2203 15.03. 18.03. 19.03. 21.03.  22.03. 15.03. 18.03. 19.03. 21.03.  22.03.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg

22. brezna 2019 | 2



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava
I
Technicka analyza
EUR/CZK: Only a limited rebound. (15. biezna 2019, 14:31 CET)
EUR/CZK: weekly chart EUR/CZK: daily chart
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Evolving within a pattern
similar to a triangle,
EUR/CZK has recently
tested the lower bound at
25.60/55. Daily Stochastic is
close to a multi month floor
which suggests an initial
recovery can’t be ruled out
however it is expected to
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EUR/USD: Should continue to head higher. (21. biezna 2019, 8:54 CET)
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

Ranni zprava

Monday 18 March Tuesday 19 March Wednesday 20 March Thursday 21 March Friday 22 March
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
European Union European Union European Union
General Affairs Council (Art.50) European Council European Council
Germany Euro area Euro area
ZEW Survey Current Situation Consumer Confidence Markit Eurozone Manufacturing PMI
Mar 15 10 13 Mar A -7.4 -7.4 -7.4 Mar P 49.3 49.6 49.5
ZEW Survey Expectations Markit Eurozone Services PMI
Mar -13.4 -8.6 -11.5 Mar P 52.8 53.0 52.5
Markit Eurozone Composite PMI
Mar P 51.9 52.2 52.0
Markit/BME Germany Manufacturing
PMI
Mar P 47.6 48.1 48.1
Markit Germany Services PMI
Mar P 55.3 54.8 54.9
Markit/BME Germany Composite
PMI
Mar P 52.8 52.6 52.9
Markit France Manufacturing PMI
Mar P 51.5 51.6 51.2
Markit France Services PMI
Mar P 50.2 51.6 50.4
Markit France Composite PMI
Mar P 50.4 52.0 50.6
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Average Weekly Earnings 3M/YoY ||CPIH YoY PSNB ex Banking Groups
Jan 3.4 3.3 3.2 ||Feb 1.8 1.8 - Feb -1490 0 -
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY ||CPI MoM Retail Sales Ex Auto Fuel MoM
Jan 3.4 3.4 3.4 ||Feb -0.8 0.4 0.5 Feb 1.2 -1.0  -04
ILO Unemployment Rate 3Mths CPI YoY Retail Sales Ex Auto Fuel YoY
Jan 4.0 4.0 4.0 Feb 1.8 1.8 1.9 Feb 4.1 2.8 -
CPI Core YoY Bank of England Bank Rate
Feb 1.9 1.9 1.8 21-Mar 0.75 0.75 0.75
Retail Price Index BOE Corporate Bond Target
Feb 283 285.1 285.2 21-Mar 10 10 10
RPI MoM BOE Asset Purchase Target
Feb -0.9 0.7 0.7 21-Mar 435 435 435
RPI YoY
Feb 25 2.5 25
PPI Input NSA MoM
Feb -0.1 0.4 0.6
PPI Input NSA YoY
Feb 2.9 3.8 4.0
PPl Output NSA MoM
Feb 0.0 0.0 0.1
PPI Output NSA YoY
Feb 2.1 2.1 2.2
PPI Output Core NSA MoM
Feb 0.4 0.2 --
PPI Output Core NSA YoY
Feb 2.4 2.4 -
CBI Trends Total Orders
Mar 6 . -
CBI Trends Selling Prices
Mar 2200 . --
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
FOMC Rate Decision (Upper Bound) ||Philadelphia Fed Business Outlook
20-Mar 2.5 25 2.5 Mar -4.1 -4.1 4.0
FOMC Rate Decision (Lower Bound) ||Initial Jobless Claims
20-Mar 2.25 2.25 2.25 16-Mar - . -
Interest Rate on Excess Reserves Continuing Claims
20-Mar 2.4 2.4 2.4 16-Mar - . -
Leading Index
Feb -0.1 -0.1 0.1

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

Monday 18 March Tuesday 19 March Wednesday 20 March Thursday 21 March Friday 22 March
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

Japan Feb CPI
Natl CPI YoY
Feb 0.2 0.2 0.3
Natl CPI Ex Fresh Food YoY
Feb 0.8 0.8 0.8
Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
Feb 0.4 0.6 0.4
Japan Buying Foreign Bonds
15-Mar - . -
Japan Buying Foreign Stocks
15-Mar - . -
Foreign Buying Japan Bonds
15-Mar - . -
Foreign Buying Japan Stocks
15-Mar - . -

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg

Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 18 March Tuesday 19 March Wednesday 20 March Thursday 21 March Friday 22 March
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Current Account Balance Average Gross Wages MoM Sold Industrial Output MoM Construction Output YoY Money Supply M3 MoM
Jan -1400m -700m 1741m ||Feb -6.5 0.4 0.1 Feb 7.4 -1.5 -3.4 Feb 3.2 4.9 4.5 Feb -1.4 0.5 0.6
Trade Balance Average Gross Wages YoY Sold Industrial Output YoY Retail Sales MoM Money Supply M3 YoY
Jan -1340m -640m  -242m ||Feb 7.5 7.6 7.2 Feb 6.1 6.9 4.9 Feb -19.1 -2.3 -2.7 Feb 8.8 8.9 9.1
Exports Employment MoM PPl MoM Retail Sales YoY
Jan 16005m 17805m 18694m||Feb 2.2 0.1 0.1 ||Feb 0.2 0.6 0.5 ||Feb 6.6 7.3 7.1
Imports Employment YoY PPI YoY Retail Sales Real YoY Key Rate
Jan 17345m 18445m 18666m||Feb 29 29 2.9 Feb 2.2 3.0 2.8 Feb 5.2 5.9 5.6 22-Mar 7.75 7.75 7.75
CPI Core MoM
Feb - 00 o1
CPI Core YoY Gold and Forex Reserve
Feb - 0.8 1.0 15-Mar  479.3b - ==
PPI Industrial MoM SNB Sight Deposit Interest Rate
Feb 1.0 0.2 0.1 21-Mar  -0.75 -0.75  -0.75
PPI Industrial YoY SNB 3-Month Libor Lower Target
Feb 2.9 3.6 3.4 Range

21-Mar  -1.25 -1.25 -1.25
SNB 3-Month Libor Upper Target

Range
21-Mar  -0.25 -0.25  -0.25
Unit Prev SG Cons_[|Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Brazil Mexico Mexico
Selic Rate Aggregate Supply and Demand Bi-Weekly CPI YoY
20-Mar 6.5 6.5 6.5 4Q 3.6 3.6 - 15-Mar 3.99 3.88 -
Bi-Weekly CPI
15-Mar 0.14 0.19 -
Bi-Weekly Core CPI
15-Mar 0.19 0.23 -
Overnight Lending Rate
22-Mar 4.25 4.25 4.25
Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons_||Unit Prev SG Cons
Export Orders YoY CBC Benchmark Interest Rate Unemployment Rate
Feb -6 -7.1 -5.9 ||21-Mar 1.38 1.375 1.38 ||Feb 3.72 3.7 3.72

Australia

Employment Change

Feb 39.1 5.0 15.0
Unemployment Rate

Feb 5.0 5.1 5.0
Participation Rate

Feb 65.7 65.7 65.7

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
21-Mar 6.0 6.0 6.0

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni trhy
Svétové devizové trhy
posledni zavér 21. 03. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 28. 02. 19 vynos od 31. 12. 18

CZK/EUR 25,68 0,1 % 0,2 % 0,2 % -0,2 %
CZK/USD 22,62 0,2 % 0,0 % 0,5 % 0,6 %
USD/EUR 1,135 0,0 % 0,2 % -0,3 % -0,9 %
USD/JPY 110,9 0,0 % 0,0 % -0,4 % 1,1 %
USD/CNY 66,98 0,1 % -0,4 % 0,1 % -2,6 %
GBP/USD 1,306 -0,9 % 0,2 % -1,5% 2,5 %
GBP/EUR 0,869 0,8 % 0,0 % 1,3 % -3,3 %
CHF/EUR 1,128 -0,4 % -0,6 % -0,7 % 0,2 %
CHF/USD 0,994 -0,4 % -0,8 % -0,4 % 1,1 %
NOK/EUR 9,621 -0,8 % -1,6 % -1,1% -2,9 %
SEK/EUR 10,43 0,1 % -1,7 % -0,7 % 2,6 %
PLN/EUR 4,289 0,2 % -1,1% -0,3 % 0,0 %
PLN/USD 3,778 0,2 % -1,3% -0,1 % 0,9 %
HUF/EUR 314,8 0,3 % -0,9 % -0,3 % -1,9 %
HUF/USD 277,3 0,3 % -1,2% -0,1 % -1,1 %
RUB/EUR 72,48 -0,7 % -2,4 % -3,3 % -8,8 %
RUB/USD 63,84 -0,7 % -2,6 % -3,1 % -8,0 %
TRY/EUR 6,221 0,2 % 3,0 % 2,3 % 2,6 %
TRY/USD 5,469 0,1 % 2,8 % 2,5 % 3,4 %
Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 21. 03. 19 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 1,87 0,2 -2,2 2415 2,0
CZGB 5Y 1,79 -3,6 -1,9 215,4 -0,3
CzZGB 10Y 1,96 -4,2 1,3 192,0 0,1
GER 2Y -0,55 -1,8 0,7
GER 5Y -0,36 -3,3 -3,9
GER 10Y 0,04 -4,3 -8,6
UST 2Y 2,41 0,0 -12,0 295,7 1,8
UST 5Y 2,34 0,0 -17,2 270,3 3,3
UST 10Y 2,54 0,0 -15,5 249,6 4,3
PLGB 2Y 1,65 0,9 9,0 219,5 2,7
PLGG 5Y 2,23 1,3 8,0 259,4 4,6
PLGB 10Y 2,90 0,3 10,7 286,1 4,6
HUGB 3Y 1,46 -5,0 53,7 200,9 -3,2
HUGB 5Y 2,03 -7,6 -10,5 239,0 -4,3
HUGB 10Y 2,95 -5,8 28,2 291,0 -1,5

Svétoveé trhy IRS

posledni zavér 21. 03. 19 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 2,12 -3,0 -9,5 229,0 -2,2
CZK 5Y 1,97 -5,5 0,0 189,4 -3,7
CzZK 10Y 1,92 -4,5 2,5 137,0 0,4
EUR 2Y -0,17 -0,8 -3,5
EUR 5Y 0,08 -1,8 -6,8
EUR 10Y 0,55 -4,9 -11,2
uUsD 2y 2,50 -5,4 -12,8 267,5 -4,6
UsD 5Y 2,39 -6,7 -18,2 231,7 -5,0
uUsD 10Y 2,53 -6,3 -17,2 198,9 -1,4
PLN 2Y 1,79 -0,5 3,8 196,5 0,3
PLN 5Y 1,99 -1,0 2,8 1914 0,8
PLN 10Y 2,32 -1,0 3,7 177,8 3,9
HUF 2Y 0,73 -2,6 -9,1 90,9 -1,8
HUF 5Y 1,44 -4,0 -10,0 135,9 -2,2
HUF 10Y 2,10 -4,0 -13,0 155,0 0,9
Prehled urokovych sazeb
CZK 1,75 1,58 2,03 2,12 1,91
EUR (depo) -0,40 -0,46 0,06 -0,22 0,55
USD (horni limit) 2,50 2,40 2,60 2,49 2,52
JPY 0,10 0,00 0,07 -0,03 0,11
GBP 0,75 0,70 0,84 0,99 1,26
CHF -0,75 -0,68 -0,71 -0,63 0,08
NOK 1,00 1,13 1,39 1,70 2,00
SEK -0,25 -0,23 -0,03 0,09 0,90
HUF 0,90 0,03 0,14 0,72 2,07
PLN 1,50 1,58 1,62 1,79 2,32
RUB 8,25 7,60 8,34 7,27 6,74

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

Svétové akciové trhy

Ranni zprava

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie

DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

RTS - Rusko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

posledni zavér 21. 03. 19
25 963
2 855

7 839

3 367
5379
11 550
7 355
1078
2359
41 956
345

8 048
1238
103 408
21 609
29 072
3101

posledni zavér 21. 03. 19 (CZK)

denni zména

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

denni zména

mésiéni zména
0,4 %
2,9 %
51 %
3,2 %
3,5 %
1,1 %
2,6 %
1,8 %
0,8 %
3,0 %
0,2 %
2,4 %
41 %
0,9 %
0,7 %
1,5 %
12,7 %

tydenni zména

vynos od 28. 02. 19
0,2 %
2,5 %
41 %
21 %
2,6 %
0,3 %
4,0 %
0,6 %
1,1 %
4,0 %
0,2 %
4,9 %
4,2 %

-1,1 %
1,0 %
1,5 %
5,5 %

mési¢ni zména

vynos od 31. 12, 18
11,3 %
13,9 %
18,1 %
12,2 %
13,7 %

9,4 %
9,3 %
9,3 %
3,6 %
7,2 %
0,4 %
9,0 %
15,8 %
13,3 %
8,0 %
12,5 %
24,4 %

roc¢ni zména

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank
02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group

PX

90,0
82,0
553,0
843,0
310,0
952,0
79,0
248,0
774,0
14480
67,2
576,5

posledni zavér 21. 03. 19 (CZK)

-2,2%
2,5%
0,6 %

-0,5 %

-0,3 %
0,2 %
0,3 %
1,2 %
0,0 %

-0,7 %

-0,9 %

1,7 %

maximum za

poslednich

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

minimum za
poslednich

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

objem obchodu -1D
(v ks)

-5,5 %
7,8 %
-16,2 %
-24,4 %
1,8 %
-6,7 %
-10,6 %
-13,0 %
-17,5 %
-6,7 %
-15,4 %

pomér objemu
obchodti -1D k 6M

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Komodit

90,0
82,0
553,0
843,0
310,0
952,0
79,0
248,0
774,0
14480
67,2
576,5

52 tydni

94,0
92,0
590,0
1035,6
420,0
975,0
86,3
289,8
940,0
17 820
79,2
695,5

52 tydni
62,5
62,0

505,5
710,4
267,0
812,5
71,3
216,5
758,0
13 980
55,2
512,0

61909
124587
196122
109119

11003

52257
488172

24916

1363
1005
7725
4818

praméru
7,4 %
10,4 %
8,1 %
10,9 %
6,4 %
3,7 %
3,7 %
1,3 %
6,3 %
10,1 %
3,8 %
5,2 %

posledni zavér 21. 03. 19

denni zména

mésiéni zména

vynos od 28. 02. 19

vynos od 31. 12, 18

Ropa Brent (USD/barel) 67,5 0,0 % 1,5 % 2,7 % 27,0 %
Ropa WTI (USD/barel) 59,8 0,0 % 5,4 % 4,6 % 31,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 1309,4 0,0 % -1,1 % -0,3 % 2,1 %
Stfibro (USD/trojska unce) 15,5 0,0 % -21 % -0,9 % -0,2 %
Méd' (USD/t) 6433,0 -0,8 % 0,6 % -1,9 % 8,1 %
Hlinik (USD/t) 1899,5 -1,9 % -0,3 % -0,6 % 2,9 %
Olovo (USD/t) 2041,0 -0,2 % -1,2% -5,1 % 1,0 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 185,4 -0,1 % 1,1 % 1,4 % 9,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 20,9 -3,2 % 11,3 % -3,5 % -16,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 45,2 -2,5 % -0,9 % -5,8 % -17,2 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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A STRATEGICKY VYZKUM
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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 informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji 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 pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira 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 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 nezaru€uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdzna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mdZze 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 pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. ptijala fadu opatteni, aby zabrénila moznému stretu zajm0 pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislu§nymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ureny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord 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 statd 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 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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