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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

Hruby domaci ve Spojenych statech za Q2 zifejmé neoslni vysokym tempem ristu, potésit
by ale méla jeho struktura. Obavy ze zpomalovani globalni poptavky, vyrazné otoceni
politiky americké centralni banky i recese v némeckém primyslu pravdépodobné donuti
ECB, aby trhy zacala pripravovat na zarijové mirné snizeni trokovych sazeb. Predstihové
indikatory v eurozéné vyrazného zlepsSeni zirejmé nedoznaji, a to ani némecky IFO index
ani indexy PML.

Zverejnéna data mohou zredukovat o¢ekavani snizovani sazeb

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Eurozéna Kompozitni PMI St Cvc P 52,2 52,2 52,0
Némecko IFO index Ct Cve 97,4 97,1 97,0
Eurozéna ECB: depozitni sazba (%) Gt -0,40 -0,40 -0,40
USA HDP anualizované (%, g/q) Pa 2QA 3,1 1,5 1,8
Osobni spotieba (%, g/q) Pa 2QA 0,9 4,0 4,0

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

Americky HDP za Q2 vykaze rist o 1,5 % q/q anualizované po 3,1 % v Q1. Struktura ristu
by vSak tentokrat méla byt mnohem zdravéjsi. OtéZze by od tvorby zasob a zahrani¢niho
obchodu meéla prevzit soukroma spotreba. Ocekavani ohledné rozsahu snizovani urokovych
sazeb by mohl ovlivnit jadrovy deflator osobni spotfeby, ktery se v Q2 ziejmé dostal pres 2%
inflaéni cil Fedu. ECB se tento étvrtek bude snazit nezklamat finanéni trhy a naznadéi, ze
mirné snizeni sazeb muze pfijit uz v zafi. K vyraznéj8im krokim vSak budou ECB chybét
makroekonomické fundamenty. Arzendl zbrani ma také jiz zna¢né vycCerpany, a tak si podle
naseho nazoru bude Setfit munici na pfisti rok, kdy podle nas v USA zacne recese.

Madarska centralni banka si vybere oddechovy ¢as

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Madarsko Klicova depozitni sazba (%) St 0,9 0,9
Jednodenni zapujéni sazba (%) St -0,05 -0,05
CR Podnikatelska diivéra St Cvc 11,9
Spotiebitelska divéra St Cve 2,8

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

Cervencové zasedani madarské centralni banky bude ziejmé patiit ktém méné
zajimavym. Novou inflaéni zpravu centralni banka diskutovala minuly mésic. P¥i té pfilezitosti o
100 mid. HUF zredukovala svij program FX swap, pfi¢emz oznamila, ze k dal$im krokim hodla
pfistupovat obezfetné. Zmén v jeji meénové politice se tedy tentokrat nedockame.
Podnikatelska diivéra v éeskou ekonomiku v poslednich mésicich klesa. V &ervnu se
dostala na nejnizsi uroven od roku 2015. Podnikatelé se obavaji niz§i zahrani¢ni poptavky i
poklesu objemu vyroby. Naopak dlvéra ve stavebnictvi stale stoupd, coz vzhledem k vysoké
poptavce po stavebnich pracich neni prekvapivé. Tento tyden se dozvime, jak si ukazatele
dlvéry vedly v Eervenci.

Datum a ¢as dokonceni: 22. ¢ervence 2019, 08:12
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USD/EUR

Zaostreno na dnesek

Ekonomicka aktivita v USA se zlepSuje

Kalendar dnes jiz zverejnénych udalosti na globalnich

trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi Aktudlni Trh
USA Index ek. aktivity v oblasti Chicaga 13:30 Cer -0,05 s --
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Ve Spojenych statech nas dnes nas éeka dalS$i z predstihovych indikatorG mapuijici
ekonomickou aktivitu, tentokrat z okoli Chicaga. Predstihové indikatory maji posledni dobou
tendenci pozitivné prekvapovat. Minuly tyden to byla prdmyslova aktivita z okoli New Yorku i
prazkum aktivity filadelfského Fedu. Dnes zvefejnény ukazatel by tak mohl byt dals$i v fadé.

Z pate¢niho obchodovani vysel jako vitéz dolar
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Zdroj: Bloomberg

Piehled pateénich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
USA Duvéra podle Michiganské univerzity 16:00 Cvc 98,8 98,2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Z pateéni seance vytézil americky dolar. Ten v(ci euru posilil 0 0,5 % a dostal se na Urovern
1,123 USD/EUR. K zisklm mu napomohlo vysvétleni prezidenta newyorského Fedu, ze jeho
zminka o nutnosti rychlé reakce Fedu na zménu ekonomickych podminek se nevztahovala
k souCasné situaci ale k jeho akademickému vyzkumu. Optimismus zfejmé vzbudilo i telefonické
spojeni ¢inského a amerického tymu vyjednavacd kolem obchodnich vélek, které bylo druhé od
¢ervnového summitu G20.

Minuly tyden si regionalni mény pfripisovaly zisky

Piehled pateénich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Polsko Maloobchodni trzby (% m/m) 09:00 Cer -3,0 1,5 2,1
Maloobchodni trzby (% y/y) 09:00 Cer 7,3 53 6,1
Maloobchodni trzby realné (%, y/y) 09:00 Cer 5,6 3,7 3,9

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

Zavér minulého tydne stravila koruna v dvouhaléfovém pasmu 25,54-25,56 CZK/EUR.
Kalendar domacich udalosti byl prazdny, zajimavé impulzy tentokrat nepfisly ani ze zahranici.
Domaci ména tak ve srovnani s pfedchozim dnem zlstala beze zmény. Tydenni srovnani pro ni
dopadlo o néco lépe, kdyz posilila 0 0,5 %. O néco mensi zisky si pfipsaly i ostatni regionalni
mény. Polsky zloty béhem tydne posilil 0 0,3 % na 4,258 PLN/EUR, madarsky forint 0 0,1 % na
325,5 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.65 4.275 327.0
25.62 4.269 326.5
2559 4.263 326.0
25.56 4.257 325.5
25.53 4.251 325.0
T T T T » 25.50 4.245 324.5
15.07. 16.07. 17.07. 19.07. 22.07. 15.07. 16.07. 17.07. 19.07. 22.07. 15.07. 16.07. 17.07. 19.07. 22.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza

Tydenni zprava

EUR/CZK: Only a corrective rebound (5. ¢ervence 2019, 13:57 CEST)

EUR/CZK: weekly chart
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Technicals
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A
EUR/CZK earlier breached
the upsloping channel since
February 2018 and has met
an interim objective for the
down move at 25.40/30
representing the lows of last
September and a projection
according to Elliot wave
principles. Short term, the
pair is probing a steeper

EUR/CZK: daily chart

\ -

29000

- /,,T‘,/

27.000

25.50/57

i

i
i

26.40/48
6.20

channel limit at 25.50/25.57,
also the graphical levels
representing the lows of
April/May. This will be an
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EUR/USD: Tentatively holding 100-DMA (9. ¢ervence 2019, 9:22 CEST)

EUR/USD: hourly chart

EUR/USD has faltered after

1.1450/63

above the 200-DMA (now at |
1.1335). The recovery has
fallen short of the key hurdle |
of 1.1450/63 denoting peak
of March. This must be
reclaimed for a large
rebound. Shorter term, it is
staging a pullback however
trough formed in May at
1.11/1.1042 is a critical
support.
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Zdroj: SG Cross Asset Research

Dulezité upozornéni: Doporuéeni v asti Technicka analyza je zaloZzeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a miize 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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Tuesday 23 July

Wednesday 24 July

Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Thurs  day 25 July

Tydenni zprava

Friday 26 July

Unit Prev SG Cons

First investiture vote for Sanchez

Unit
Euro area

Prev SG Cons

Markit Eurozone Manufacturing PMI

Unit Prev SG Cons

=uro area
ECB Main Refinancing Rate

Unit Prev SG

Consumer Confidence

Jul P 47.6 47.8 47.5 []|25-Jul 0.0 0.0 0.0 [[|Jul 101 102
Markit Eurozone Services PMI ECB Marginal Lending Facility
Jul P 53.6 53.5 53.4 |[25-Jul 0.25 0.25 0.25
Markit Eurozone Composite PMI ECB Deposit Facility Rate
Jul P 52.2 52.2 52.0 |[25-Jul -0.4 -0.4 -0.4
M3 Money Supply YoY
n 48 46 46
IFO Business Climate
W e7a 071 970
Markit/BME Germany Manufacturing IFO Expectations
PMI Jul 94.2 94.0 94.0
Jul P 45.0 45.3 45.0 ||IFO Current Assessment
Markit Germany Services PMI Jul 100.8 100.5 100.3
Jul P 55.8 54.9 55.2
Markit/BME Germany Composite PMI
Jul P 52.6 52.1 52.3 ||Second investiture vote for Sanchez
Business Confidence
Jul 106 106 105
Manufacturing Confidence
Jul 102 102 ==
Markit France Manufacturing PMI
Jul P 51.9 51.9 51.6
Markit France Services PMI
Jul P 52.9 53.9 52.6
Markit France Composite PMI
Jul P 52.7 53.6 52.5
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG
Existing Home Sales New Home Sales Durable Goods Orders GDP Annualized QoQ
Jun 5.3 5.3 5.4 ||Jun 626 655 659 [[JunP -1.3 1.0 0.8 2Q0A 3.1 15
Durables Ex Transportation Personal Consumption
Jun P 0.4 0.0 0.2 2Q0A 0.9 4.0
Advance Goods Trade Balance GDP Price Index
Jun -745 -73.8 -724 [[2QA 0.9 1.8
Core PCE QoQ
2QA 1.2 2.1

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

Other Countries

Tydenni zprava

Monday 22 July Tuesday 23 July Wednesday 24 July Thurs  day 25 July Friday 26 July
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
IBGE Inflation IPCA-15 MoM Bi-Weekly CPI YoY Current Account Balance Outstanding Loans MoM
Jul 0.06 0.1 0.1 15-Jul 3.89 3.81 3.82 |[Jun 662 -556 -- Jun 0.6 0.9 -
IBGE Inflation IPCA-15 YoY Bi-Weekly CPI Total Outstanding Loans
Jul 3.84 3.15 - 15-Jul 0.14 0.24 0.31 Jun 3287 3315 -
Bi-Weekly Core CPI
u 011 015 047
Trade Balance
Jun 1030.7 961 -
Economic Activity IGAE YoY
May -1.41  -16 -
Economic Activity IGAE MoM
May 012  -0.9 -
Overnight lending rate (%)
26-Jul 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
South Korea
Export Orders YoY Industrial Production YoY GDP SA QoQ
Jun -5.8 -3.8 -1.6 Jun -3.05 1.0 -0.25 2Q P -0.4 1.2 0.8
Unemployment Rate GDP YoY
Jun 3.75 3.8 3.76 2QP 1.7 2.2 1.9

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

Svétové devizové trhy

Tydenni zprava

posledni zavér 19.

CZK/EUR
CZK/USD
USD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
GBP/USD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR
PLN/USD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/USD
TRY/EUR
TRY/USD

Svétové dluhopisové trh

25,53
22,73
1,123
107,7
68,82
1,250
0,898
1,102
0,982
9,618
10,53
4,250
3,785
325,0
289,4
70,73
62,99
6,335
5,640

denni zména
-0,1 %
-0,1 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,2 %
-0,2 %
-0,5 %
-0,5 %
-0,2 %
0,2 %
-0,2 %
-0,2 %
-0,3 %
-0,3 %
0,1 %
0,0 %
-0,1 %
-0,1 %

mési¢ni zména

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

vynos od 30. 06. 19

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

vynos od 31. 12. 18
-0,8 %
1,2%
-1,9 %
-1,8 %
0,0 %
-1,9%
0,0 %
21 %
-0,1 %
-2,9 %
3,5 %
-0,9 %
1,1 %
1,3 %
3,3 %
-11,0 %
-9,2 %
4,5 %
6,6 %

posledni zavér 19. 07. 19 (%)

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

1,54
1,45
1,49

0,77

-0,66

-0,32
1,82
1,81
2,06
1,54
1,85
2,18
0,84
1,35
2,28

denni zména (bb)
1,1
0,6
2,8
-1,6
1,8
1,4
0,0
0,0
0,0
-0,7
-3,1
-4,9
4.4
-5,5
-6,9

mésiéni zména (bb)

-12,9
-43
-8,4
-3,1
2,2
-3,6

8,3
5,7
3,2
-0,4

-10,6

-18,6
7,2

-19,6

-36,2

spread vuéi GER (bb)
230,6
210,8
181,4

258,6
247,4
237,9
230,4
251,2
250,1
160,4
200,5
260,5

denni zména spreadu (bb)

2,7
2,4
4,2

1,6
1,8
1,4
0,9
-1,3
-3,5
-2,8
-3,7
-5,5

posledni zavér 19. 07. 19 (%)

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

1,99
1,67
1,56

-0,44

-0,29
0,11
1,83
1,79
1,98
1,74
1,81
2,01
0,52
0,99
1,68

denni zména (bb)
0,0
-1,7
-2,3
-1,0
-1,0
-2,9
-2,4
-2,0
-2,2
-0,2
-1,7
-2,5
-1,0
-1,0
-2,0

mésiéni zména (bb)

5,5
-1,5
-5,8
-7,4
-9,1

-10,6
-9,1
-6,4
-5,8

0,0
-3,2
-6,7
-4,0

-13,0

-15,5

242,6
196,3
145,1

226,7
207,8
186,4
217,8
209,8
190,1

96,1
128,0
156,8

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

1,0
0,7
0,7

1,4
-1,0
0,7
0,7
0,7
0,4
0,0
0,0
0,9

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

2,00
-0,40
2,50
0,10
0,75
-0,75
1,25
-0,25
0,90
1,50
8,25

1,85
-0,42
2,43
-0,20
0,68
-0,82
1,30
-0,23
0,13
1,60
7,60

2,16
0,06
2,26
0,07
0,76
-0,75
1,57
-0,06
0,26
1,62
7,93

1,97
-0,42
1,85
-0,09
0,73
-0,85
1,84
-0,06
0,53
1,73
6,64

1,56
0,11
1,99
0,03
0,95

-0,26
1,86
0,53
1,70
2,01
6,39

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

Svétové akciové trhy

Tydenni zprava

posledni zavér 19. 07. 19

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

27 154
2977
8 146
3480
5552

12 260
7 509
1067
2344

41707

339
9 088
1351

101 849

21 467
28 765
2924

posledni zavér 19. 07. 19 (CZK)

denni zména

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

denni zména

mésiéni zména
2,5 %
1,7 %
2,0 %
0,7 %
0,6 %
-0,4 %
1,4 %
0,9 %
1,0 %
1,8 %
-0,3 %
5,9 %
-0,8 %
8,1 %
0,6 %
2,0 %
0,2 %

tydenni zména

vynos od 30. 06. 19
2,1 %
1,2%
1,8 %
0,2 %
0,2 %

-1,1 %
1,1 %
2,5 %
0,7 %
3,5 %

-0,2 %
3,1 %

-2,2 %
5,6 %
0,9 %
0,8 %

-1,8 %

mési¢ni zména

vynos od 31. 12, 18
16,4 %
18,7 %
22,8 %
16,0 %
17,4 %
16,1 %
11,6 %

8,2 %
3,0 %
6,6 %
0,2 %
23,1 %
26,4 %
11,6 %
7,3 %
11,3 %
17,3 %

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

96,5
97,2
528,5
844,2
305,0
908,0
79,5
222,0
704,0
13880
61,8
609,0

posledni zavér 19. 07. 19 (CZK)

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

maximum za

poslednich

1,6 %
-2,2 %
3,0 %
-1,3 %
2,3 %
1,2%
3,1 %
-0,4 %
-3,0 %
1,9 %
0,2 %
0,5 %

minimum za
poslednich

9,7 %
4,3 %
-2,5%
0,9 %
5,5 %
1,1 %
2,2 %
-1,1 %
-6,4 %
0,7 %
-4,6 %
3,8 %

objem obchodu -1D
(v ks)

40,9 %
11,0 %
-8,2 %
-1,0 %
1,7 %
-4,4 %
2,2 %
-14,0 %
-22,0 %
-9,3 %
-9,5 %
0,3 %

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

96,5
97,2
528,5
844,2
305,0
908,0
79,5
222,0
704,0
13880
61,8
609,0

52 tydni

98,0
101,0
585,0
936,5
329,0
964,5

82,8
261,9
910,0

15920

70,9

652,0

52 tydni
67,0
62,0

507,5
681,0
267,0
812,5
70,0
212,8
700,0
13 360
55,2
512,0

14478
115728
162228

91591

5666
93394
1592435
35516
816

502
10246
4361

praméru
2,0 %
9,1 %
6,9 %
10,4 %
7,7 %
7,6 %
15,2 %
5,6 %
4,2 %
4,0 %
6,0 %
8,4 %

posledni zavér 19. 07. 19

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/MWHh)

62,3
55,6
1425,4
16,2
6055,3
1848,0
2051,0
178,6
28,9
52,6

denni zména

0,0 %
0,6 %
0,0 %
0,0 %
1,4 %
-0,3 %
0,1 %
0,6 %
4,0 %
3,0 %

mésiéni zména
-0,1 %
3,5 %
4,8 %
6,9 %
2,7 %
3,6 %
8,3 %
1,8 %
15,7 %
13,5 %

vynos od 30. 06. 19
-3,3 %
-4,9 %

1,1 %
5,8 %
1,2%
2,7 %
6,2 %
-1,4 %
9,9 %
7,9 %

vynos od 31. 12, 18
17,2 %
22,5 %
11,1 %

4,6 %
1,8 %
0,1 %
1,5%
5,2 %
15,6 %
-3,7 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 22. 7. 2019)
Ménové kurzy

Q3 Q4 Q1 Rovnovazna 2019
2019 2019 2019 Uroven

Severni Amerika

EURUSD 1.12 1.16 1.20 1.24 1.35 1.13 1.24 1.27 1.29 1.33
Evropa

EURGBP 0.88 0.89 0.89 0.86 0.85 0.88 0.88 0.91 0.96 0.97
GBPUSD 1.27 1.30 1.35 1.44 1.60 1.28 1.41 1.39 1.34 1.37
EURCHF 1.13 1.15 1.17 1.19 1.25 1.14 1.20 1.24 1.26 1.28
Asie

USDCNY 6.95 6.99 7.10 7.15 6.50 6.89 7.12 6.98 6.60 6.50
USDJPY 110.0 105 102 98 115 109 104 118 120 117
AUDUSD 0.68 0.70 0.72 0.72 0.78 0.70 0.73 0.79 0.78 0.77
USDKRW 1195 1210 1230 1250 1050 1168 1228 1169 1127 1087
USDTWD 31.4 31.8 325 33.0 29.0 31.3 32.7 315 30.1 29.1
USDINR 71.0 72.0 75.0 76.0 71.0 71.0 75.2 74.7 74.6 75.5
USDIDR 14600 15000 15200 15400 14000 14500 15358 15283 14967 14808
Latinska Amerika

USDBRL 4.15 4.17 4.25 4.35 3.75 4.05 4.29 4.35 4.43 4.52
USDMXN 19.40 19.60 20.20 20.50 19.00 19.36 20.25 20.38 19.45 19.51
USDCLP 710 720 735 750 670 700 739 747 750 750
USDCOP 3330 3435 3500 3575 3000 3312 3509 3588 3531 3392
USDARS 47.1 49.5 50.0 50.5 42.0 44.0 50.6 52.6 53.0 525
Stfedni a vychodni Evropa

USDRUB 66.4 66.5 65.5 65.5 68.0 66.2 65.6 66.0 66.9 67.9
EURPLN 4.38 4.40 4.40 4.42 4.25 4.33 4.39 4.30 4.21 4.11
EURCZK 25.5 25.6 255 26.0 24.8 25.8 25.9 254 24.0 235
EURHUF 330.0 332.0 335.0 338.0 310.0 303.9 336.8 330.7 320.8 320.0

Q3 Q4 Q1 Rovnovazna T
2019 2019 2019 Uroven

Severni Amerika

USDCZK 22.77 22.1 21.3 21.0 18.4 22.9 20.9 20.0 18.6 17.7
Evropa

GBPCZK 28.98 28.8 28.7 30.2 29.2 29.2 29.4 27.8 25.0 24.2
CHFCzK 22.57 22.3 21.8 21.8 19.8 22.7 21.6 204 19.1 18.4
Asie

CNYCZzZK 3.28 3.2 3.0 2.9 2.8 3.3 2.9 2.9 2.8 2.7

CZKJIPY 4.83 4.8 4.8 4.7 6.3 4.8 5.0 5.9 6.5 6.6

AUDCZK 15.48 15.4 15.3 15.1 14.3 16.0 15.3 15.7 14.5 13.6
CZKKRW 52.5 54.8 57.9 59.6 57.2 51.0 58.8 58.5 60.6 61.5
CZKTWD 1.38 1.4 1.5 1.6 1.6 1.4 1.6 1.6 1.6 1.6

CZKINR 3.12 3.3 35 3.6 3.9 3.1 3.6 3.7 4.0 4.3

CZKIDR 641.3 680 715 734 762 633 735 765 805 838

Latinska Amerika

BRLCZK 5.49 5.3 5.0 4.8 4.9 5.7 4.9 4.6 4.2 3.9

MXNCZK 1.17 1.1 1.1 1.0 1.0 1.2 1.0 1.0 1.0 0.9

CZKCLP 31.2 32.6 34.6 35.8 36.5 30.6 354 37.4 40.3 42.4
CZKCOP 146.3 155.6 164.7 170.5 163.3 144.6 167.9 179.6 189.9 192.0
CZKARS 2.07 2.2 2.4 2.4 2.3 1.9 24 2.6 2.9 3.0

Stredni a vychodni Evropa

CZKRUB 2.92 3.0 3.1 31 3.7 2.9 3.1 3.3 3.6 3.8

PLNCZK 5.82 5.8 5.8 5.9 5.8 6.0 5.9 5.9 5.7 5.7

EURCZK 25.5 25.6 255 26.0 24.8 25.8 25.9 254 24.0 235
CZKHUF 12.9 13.0 13.1 13.0 12.5 11.8 13.0 13.0 134 13.6

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy
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Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 22. 7. 2019)
Vynosy 10Y dluhopist

Q4 424
2019 droveri

Severni Amerika

USA 1.8 1.7 1.6 1.5 35 2.1 1.7 24 3.0 3.2
Evropa

Eurozona -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 2.5 -0.1 -0.1 0.6 1.4 1.8
V. Britanie 1.0 0.9 0.8 0.7 3.8 1.0 0.7 1.1 2.0 2.3
Svycarsko -0.1 0.2 0.3 0.1 1.5 -0.1 0.3 1.0 1.5 1.7
Asie

Cina 31 29 2.8 2.5 4.0 3.2 2.6 2.9 3.0 3.2
Japonsko 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 2.3 0.0 -0.1 0.3 1.0 1.8
Australie 2.3 2.4 2.2 2.1 5.1 2.3 2.3 3.2 3.8 3.8
Jizni Korea 1.6 1.7 1.9 2.0 3.0 1.8 2.0 2.5 2.9 3.0
Taiwan 0.7 0.7 0.6 0.6 2.8 0.7 0.6 0.7 1.0 1.5
Indie 7.2 7.1 7.0 6.8 7.0 7.3 6.9 6.8 6.7 6.6
Indonésie 7.8 7.7 7.5 7.4 7.4 7.9 7.4 7.0 6.9 6.7
Latinska Amerika

Brazilie 9.8 10.3 10.5 10.6 11.0 9.6 10.5 10.6 11.2 11.4
Mexiko 8.2 8.3 8.1 8.0 7.3 8.2 7.9 7.4 7.7 8.0
Chile 4.6 4.7 4.7 4.6 4.7 4.3 4.6 51 55 55
Kolumbie 7.2 7.3 7.5 7.2 7.0 6.9 7.2 7.5 8.0 8.0
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 7.7 7.8 7.9 7.6 7.0 8.0 7.7 7.4 7.0 7.0
Polsko 3.3 3.3 3.2 3.0 3.2 3.1 3.1 3.0 3.0 3.0
Cesko 2.0 2.0 2.0 2.0 4.0 1.9 2.0 2.6 2.9 2.9
Mad’arsko 3.4 3.6 35 34 3.2 3.3 34 3.6 3.8 3.8

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

Sazby centralnich bank

Q3 Q4 P
Rovnovazna 2019 2021
2019 2019 droveft

Severni Amerika

USA 1.9 1.9 1.6 1.1 2.5 2.2 1.3 1.3 1.9 2.7
Evropa

Eurozéna 0.0 0.0 0.0 0.0 1.5 0.0 0.0 0.0 0.8 1.8
V. Britanie 0.8 0.8 0.8 0.8 2.5 0.8 0.6 0.3 0.6 0.9
Svycarsko -0.8 -0.8 -0.8 -0.5 1.8 -0.7 -0.6 -0.6 0.0 0.7
Asie

Cina 2.5 2.5 2.5 2.3 3.0 2.5 2.3 2.3 2.5 2.8
Japonsko -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 1.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.2
Australie 1.0 1.0 1.0 1.0 3.8 1.2 0.9 0.9 2.0 25
Jizni Korea 15 1.5 1.5 1.3 2.0 1.6 1.3 1.4 2.0 2.0
Taiwan 1.4 1.4 1.3 1.3 25 1.4 1.2 1.0 1.2 1.6
Indie 55 55 55 55 55 5.8 54 5.3 5.3 5.3
Indonésie 5.8 5.8 55 55 5.0 5.9 55 5.3 5.3 5.0
Latinska Amerika

Brazilie 6.5 6.5 6.5 6.5 9.0 6.5 6.5 6.7 7.3 8.3
Mexiko 8.0 7.5 7.0 6.5 5.8 8.1 6.5 6.0 6.8 7.5
Chile 25 2.5 2.5 2.5 4.0 2.6 2.5 2.8 35 3.8
Kolumbie 4.3 4.3 4.3 4.3 5.3 4.3 4.3 4.4 5.3 5.7
Argentina 74.0 78.0 75.0 70.0 37.0 71.2 69.0 54.6 44.6 34.6
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 7.3 7.3 7.3 7.0 6.5 7.5 7.0 6.7 6.5 6.5
Polsko 15 1.5 1.5 1.5 2.0 1.5 1.6 2.0 2.0 2.0
Cesko 2.3 2.3 2.3 2.3 2.5 2.1 2.3 2.0 2.0 2.1
Mad'arsko 0.9 1.1 1.2 1.4 1.5 0.9 1.4 2.0 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 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 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 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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