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Predstihové ukazatele pokracuji v poklesu v ¢ele s Némeckem, které nadale trapi nizsi
odbyt automobilll a slaba poptavka ze zahraniéi. Zaroven eskalace obchodnich spori
bude tla¢it ukazatele PMI dolti i v nasledujicich mésicich. Zaznam z posledniho jednani
americké centralni banky ukazuje nazorovy rozkol napri¢ ménovym vyborem. Polsky
maloobchod pokraéuje v nadprimérném tempu ristu v tomto roce.

PMI v Evropé ukazi dalsi pokles

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 08:30 Srp P 43,2 43,1 43,0
PMI ze sluzeb (b.) 08:30 Srp P 54,5 53,9 54,0
Eurozéna PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:00 Srp P 46,5 46,4 46,2
PMI ze sluzeb (b.) 09:00 Srp P 53,2 53,3 53,0
Spotiebitelska divéra (b.) 15:00 Srp A -6,6 -7,0

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

Oéekavame, ze kompozitni PMI v eurozéné v éervenci zdstane beze zmény. Sektor sluzeb
by mél vzrist o desetinu na 53,3 bodu, zatimco vyrobni sektor opét o desetinu poklesne
na 46,4 b. | tak se kompozitni index pohybuje vyrazné pod svym historickym primérem.
Tyto hodnoty zaroven odpovidaji mezikvartalnimu rlstu eurozény o 0,2 %. Samotny PMI
némeckého indexu. Tamni ekonomiku i nadale trapi pokles automobilového sektoru, slaba
zahraniéni poptavka a dalsi eskalace obchodnich valek mezi USA a Cinou. Ty budou tlagit PMI
ve vyrobé doll i v nasledujicich mésicich. Zaroven uz z minulych mésicli pozorujeme prenos
zpomaleni primyslové vyroby do ostatnich sektorli ekonomiky.

Jednani Fedu ukazuje na nazorovy rozkol
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Prehled véerejsich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh

USA Prodeje stavajicich nemovitosti (%, m/m) 15:00 Cve -1,7 2,5 2,3
Zapis z jednani FOMC 19:00 31 Jul

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

Zaznam z posledniho jednani Fedu ukazuje nazorovy rozkol v ménovém vyboru. Cast &lend
se snazila prosadit snizeni sazeb o 50 bp, zatimco ¢ast druha pozadovala stabilitu sazeb. Podle
zdznamu v8ak prvni snizeni Urokovych sazeb od krize povazuji bankéfi za ,kalibraci ménové
politiky“ a ,Upravu uprostfed hospodarského cyklu v reakci na aktudlni vyvoj“. My nicméné
oCekavame, Ze do konce roku dojde minimalné je$té k jednomu snizeni Urokovych sazeb
a v pristim roce budou dalsi snizeni nasledovat spolu se zpomalenim americké ekonomiky.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 22. srpna 2019, 08:12
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Polsky maloobchod pokracéuje v nadpriimérném tempu

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

Polsko Maloobchodni trzby (%, m/m) 09:00 Cve 1,5 2,7
Maloobchodni trzby (%, y/y) 09:00 Cve 5,3 7,8
Maloobchodni trzby realné (%, y/y) 09:00 Cve 3,7 5,9
Zaznam z posledniho zasedani centralni banky 13:00

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

Trh oéekava, ze polské maloobchodni trzby v éervenci zrychli svou dynamiku. | pfes mirné
zpomaleni v poslednich dvou mésicich maloobchodnici si udrzuji solidni tempo, coz se odrazi
i na celkové spotfebé& domacnosti nebo inflaci. Hlavnim faktorem je jednoznacné tamni trh
prace, ktery prekonava rekordy obdobné jako v tuzemsku.

Polsky primysl vzrostl pomaleji, nez trh o¢ekaval

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

Polsko Pramyslova produkce (%, m/m) 09:00 Cve -5,9 2,8 3,4
Stavebni vyroba (%, y/y) 09:00 Cve -0,7 6,6 5,4
Ceny priimyslovych vyrobct (%, m/m) 09:00 Cve -0,4 0,1 0,1
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 09:00 Cve 0,6 0,6 0,5

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

Polska primyslova produkce v éervenci zklamala lehce slabsim rdstem oproti
odekavanim trhu. Cervnové snizeni produkce se tak nepovedio pIné vykompenzovat.
Vyznamné poklesl t&Zebni sektor, zatimco zpracovatelsky sektor se vratil k rdstu. Nedafilo
se ani energetice. Polsky prdmysl v tomto roce v primeéru vzrostl meziro¢né o 5,8 %. Ackoli
tamni prdmysl| postupné zpomaluje uz od roku 2017, svou dynamikou vyrazné prevy$uje okolni
staty véetné Ceské republiky. Dal$i zpomaleni ale naznaduji i predstihové ukazatele. PMI
z vyroby se jiz od listopadu minulého roku pohybuje pod Urovni 50 b., tedy pod Urovni expanze.

Koruna véera, stejné jako v predchozim dni, pokrac¢ovala ve své klidné jizdé jen lehce pod
urovni 25,80 CZK/EUR. Polsky zloty oslabil jes$té pred zvefejnénim statistiky priimyslu a poté
svou ztratu jeSté prohloubil. K dneSnimu ranu si tak pfipisuje ztratu 0,25 % a v souCasnosti
se obchoduje na urovni 4,347 PLN/EUR. Obdobné jako koruna je v klidu i madarsky forint, ktery
si udrzuje uroven 327,38 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.92 4.400 328.0
25.87 4.384 327.0
25.82 4.368 326.0
25.78 4.352 325.0
25.73 4.336 324.0
T T T T " 25.68 4.320 323.0
15.08. 16.08. 19.08. 21.08. 22.08 15.08. 16.08. 19.08. 21.08. 22.08. 15.08. 16.08. 19.08. 21.08. 22.08.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 19 August Tuesday 20 August Wednesday 21 Augus  t Thursday 22 August Friday 23 August
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area
CPI Core YoY PM Conte to appear before Senate Markit Eurozone Manufacturing PMI
Jul F 0.9 0.9 0.9 Aug P 46.5 46.4 46.3
CPI MoM Markit Eurozone Services PMI
Jul 0.2 -0.5 -0.4 Aug P 53.2 53.3 53.0
CPI YoY Markit Eurozone Composite PMI
Jul F 1.3 1.0 1.1 Aug P 515 515 51.2
Markit/BME Germany
Manufacturing PMI
Aug P 43.2 43.1 43.1
Markit Germany Services PMI
Aug P 545 53.9 54.0
Markit/BME Germany Composite PMI
Aug P 50.9 50.5 50.7
Markit France Manufacturing PMI
Aug P 49.7 49.4 49.5
Markit France Services PMI
Aug P 52.6 53.3 525
Markit France Composite PMI
Aug P 51.9 52.2 51.5
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Existing Home Sales New Home Sales
Jul 5.27 5.41 5.38 Jul 646 645 645
Existing Home Sales MoM
Jul -1.7 2.7 2.2
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Trade Balance Natl CPI YoY
Jul 589.6 -277.9 -194.5 Jul 0.7 0.6 0.5
Trade Balance Adjusted Natl CPI Ex Fresh Food YoY
Jul -14.4 -91.1 -150.8 Jul 0.6 0.5 0.6
Exports YoY Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
Jul -6.6 -3.3 -2.3 Jul 0.5 0.5 0.5
Imports YoY
Jul -5.2 -2.4 -2.3

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg

22. srpna 2019
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 19 August Tuesday 20 August Wednesday 21 Augus  t Thursday 22 August Friday 23 August
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 GDP NSA YoY
Aug 0.09 0.17 -- 2QF -0.7 -0.8 -0.7
IBGE Inflation IPCA-15 YoY GDP SA QoQ
Aug 3.27 3.32 - 2QF 0.1 -0.1 0.1

Economic Activity IGAE YoY

Mexico | N R E R

Bi-Weekly CPI YoY Economic Activity IGAE MoM
15-Aug 3.72 3.56 - Jun 0.0 0.2 -
Bi-Weekly CPI

15-Aug  0.06 0.19 --
Bi-Weekly Core CPI
15-Aug  0.08 0.14 -

Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons
Export Orders YoY Unemployment Rate Industrial Production YoY
Jul -45 -5.7 -6.0 Jul 3.7 3.7 3.7 Jul -0.4 -1.7 -1.0

Indonesia

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
22-Aug 5.75 5.75 5.75

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

Svétové devizové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 21. 08. 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

25,79
23,24
1,110
106,5
70,63
1,214
0,914
1,089
0,981
9,930
10,68
4,348
3,916
327,3
294,8
73,03
65,78
6,355
5,722

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

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

vynos od 31. 07. 19

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

vynos od 31. 12. 18
0,2 %
3,4 %

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

posledni zavér 21. 08. 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

1,04
0,77
1,00

-0,89

-0,88

-0,67
1,57
1,47
1,59
1,50
1,73
1,95
0,38
0,87
1,72

denni zména (bb)
4,5
1,9
-0,4
1,7
2,5
2,0
0,0
0,0
0,0
-0,2
7,3
10,2
3,3
10,4
16,6

mésiéni zména (bb)

-49,4
-68,0
-48,7
-11,8
-22,3
-34,6
-24,5
-34,1
-46,6

-3,9
-12,1
-22,4
-45,8
-47,2
-56,5

193,0
165,1
167,3

245,9
235,6
225,9
238,3
261,4
262,3
126,4
175,7
238,6

spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)

2,8
0,6
2,4

1,7
2,5
-2,0
1,9
4,8
8,2
1,6
7,9
14,6

posledni zavér 21. 08. 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

1,75
1,26
1,05

-0,53

-0,49

-0,25
1,55
1,40
1,47
1,62
1,53
1,59
0,36
0,59
1,11

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

mésiéni zména (bb)

-23,1
-41,3
-51,5

-8,7
-19,9
-35,8
-27,9
-38,3
-50,4
-12,0
-27,8
-42,5
-16,4
-40,0
-57,5

228,1
174,9
129,4

207,5
189,4
171,8
214,5
201,9
183,4

88,4
107,9
135,1

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

0,6
0,8
2,0

0,4
0,4
1,4
0,5
1,3
48
1,9
4,3
9,0

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

1,85
-0,43
2,13
-0,30
0,68
-0,70
1,28
-0,18
0,23
1,80
7,60

2,14
0,06
2,15
0,07
0,76
-0,84
1,59
-0,02
0,27
1,62
7,59

1,76
-0,49
1,56
-0,13
0,69
-0,94
1,69
-0,16
0,36
1,62
6,66

1,05
-0,25
1,48
-0,07
0,67
-0,55
1,57
0,21
1,10
1,59
6,13

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

22. srpna 2019
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

posledni zavér 21. 08. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 19 vynos od 31. 12, 18
US Dow Jones 26 203 0,9 % -3,5 % -2,5% 12,3 %
US S&P 500 2924 0,8 % -1,8 % -1,9 % 16,7 %
US Nasdaq 8 020 0,9 % -1,6 % -1,9 % 20,9 %
Euro STOXX 50 3 395 1,3 % -2,5 % -21 % 13,1 %
CAC 40 - Francie 5435 1,7 % -21% -1,5% 14,9 %
DAX - Némecko 11 803 1,3 % -3,7 % -3,2 % 11,8 %
UK FTSE 100 7 204 1,1 % -41 % -5,0 % 71 %
PX - Cesko 1038 0,4 % -2,8 % -1,8 % 5,2 %
WIG20 - Polsko 2106 -0,2 % -10,2 % -7,5% -7,5 %
BUX - Madarsko 39 648 -0,9 % -4,9 % -2,7 % 1,3 %
SAX - Slovensko 344 0,0 % 0,2 % 0,0 % 0,4 %
BET - Rumunsko 9144 0,9 % 0,6 % -0,6 % 23,8 %
RTS - Rusko 1280 1,2 % -5,2 % -5,9 % 19,8 %
ISE 100 - Turecko 95 522 -0,5 % -6,2 % -6,4 % 4,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 20619 -0,3 % -4,0 % -4,2 % 3,0 %
Hang Seng - Hong Kong 26 270 0,1 % -8,7 % -5,4 % 1,6 %
Shanghai - Cina 2 880 0,0 % -1,5% -1,8% 15,5 %
PX
posledni zavér 21. 08. 19 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
Avast 105,0 1,9 % 1,0 % 8,2 % 51,1 %
CME 108,4 0,9 % 2,7 % 10,8 % 33,2 %
CEZ 515,0 0,0 % -1,0 % -3,5 % -8,4 %
Erste Group Bank 796,6 1,6 % 2,8 % -5,6 % -7,7%
Kofola CeskoSlovensko 297,0 0,3 % 0,7 % -2,9 % -1,7 %
Komeréni banka 818,0 -0,8 % -1,4 % -9,7 % -11,9 %
Moneta Money Bank 75,8 -0,5 % 0,2 % -4,7 % -2,8 %
02 Czech Republic 218,0 0,0 % -0,7 % -2,0 % -15,2 %
Pegas Nonwovens 694,0 -0,9 % -0,9 % -3,1 % -23,1 %
Philip Morris Czech Republic 13680 -0,4 % -0,1 % -0,3 % -8,6 %
Stock Spirits Group 66,5 0,3 % 1,7 % 7,6 % 12,0 %
Vienna Insurance Group 606,0 0,6 % 5,2 % -0,7 % -1,1 %
PX
maximum za minimum za . o pomér objemu
posledni zavér 21. 08. 19 (CZK) poslednich poslednich  °Piem obchodu 1D, 46 -1D k 6M
52 tydna 52 tydna v ks) praméru
Avast 105,0 106,0 68,0 104797 12,9 %
CME 108,4 109,6 62,0 119260 10,3 %
CEZ 515,0 585,0 507,5 139601 5,7 %
Erste Group Bank 796,6 936,5 681,0 68000 7,6 %
Kofola CeskoSlovensko 297,0 329,0 267,0 1047 1,5 %
Komeréni banka 818,0 964,5 812,5 124871 10,6 %
Moneta Money Bank 75,8 82,8 70,0 385560 3,9 %
02 Czech Republic 218,0 260,0 212,8 12987 2,4 %
Pegas Nonwovens 694,0 910,0 692,0 6009 26,9 %
Philip Morris Czech Republic 13680 15920 13 360 462 3,9 %
Stock Spirits Group 66,5 70,9 55,2 11748 6,7 %
Vienna Insurance Group 606,0 652,0 512,0 7358 14,7 %
Komodit
posledni zavér 21. 08. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 07. 19 vynos od 31. 12, 18
Ropa Brent (USD/barel) 60,3 0,0 % -3,2 % -6,0 % 13,4 %
Ropa WTI (USD/barel) 55,7 -1,1 % 0,2 % -4,9 % 22,7 %
Zlato (USD/trojska unce) 1502,7 0,0 % 5,4 % 6,3 % 17,2 %
Stribro (USD/trojska unce) 17,1 0,0 % 5,6 % 5,3 % 10,5 %
Méd' (USD/t) 5706,8 0,4 % -5,8 % -3,3 % -4,1 %
Hlinik (USD/t) 1779,0 -0,2 % -3,7 % -1,1 % -3,6 %
Olovo (USD/t) 2085,0 1,2 % 1,7% 3,7 % 3,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 170,9 0,0 % -4,3 % -4,3 % 0,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 26,0 -0,9 % -9,9 % -6,9 % 4,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 48,1 -0,1 % -8,7 % -5,1 % -12,0 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 29. 7. 2019)
Ménové kurzy

Q4 A3na
(e} Roynovafna 2021
2019 2020 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 52.5
Stiredni 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 25.5 26.0 24.8 25.8 259 25.4 24.0 23.5
EURHUF 330.0 332.0 335.0 338.0 310.0 303.9 336.8 330.7 320.8 320.0

Q4 Q1 RO\'/nova'zna 2021 2023
2019 2020 drovei

Severni Amerika

USDCZK 22.8 22.1 21.3 21.0 18.4 22.8 20.9 20.0 18.6 17.7
Evropa

GBPCzZK 29.0 28.8 28.7 30.2 29.2 29.2 29.4 27.8 25.0 24.2
CHFCzZK 22.6 22.3 21.8 21.8 19.8 22.7 21.6 20.4 19.1 18.4
Asie

CNYCZK 3.3 3.2 3.0 2.9 2.8 3.3 2.9 2.9 2.8 2.7
CZKJIPY 4.8 4.8 4.8 4.7 6.3 4.8 5.0 5.9 6.5 6.6
AUDCZK 15.5 15.4 15.3 15.1 14.3 15.9 15.3 15.7 14.5 13.6
CZKKRW 525 54.8 57.9 59.6 57.2 51.3 58.8 58.5 60.6 61.5
CZKTWD 1.4 1.4 15 1.6 1.6 1.4 1.6 1.6 1.6 1.6
CZKINR 3.1 3.3 3.5 3.6 3.9 3.1 3.6 3.7 4.0 4.3
CZKIDR 641 680 715 734 762 637 735 765 805 838
Latinska Amerika

BRLCZK 55 53 5.0 4.8 49 5.6 4.9 4.6 4.2 3.9
MXNCZK 1.2 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 30.8 35.4 37.4 40.3 42.4
CZKCOP 146.3 155.6 164.7 170.5 163.3 145.6 167.9 179.6 189.9 192.0
CZKARS 2.1 2.2 24 2.4 2.3 1.9 24 2.6 2.9 3.0
Stiedni a vychodni Evropa

CZKRUB 2.9 3.0 3.1 3.1 3.7 2.9 3.1 3.3 3.6 3.8
PLNCZK 5.8 5.8 5.8 5.9 5.8 6.0 5.9 5.9 5.7 5.7
EURCZK 25.5 25.6 25.5 26.0 24.8 25.8 25.9 25.4 24.0 23.5
CZKHUF 12.9 13.0 13.1 13.0 125 11.8 13.0 13.0 13.4 13.6

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy
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Financni predpoveédi (SG/KB, aktualizovano 29. 7. 2019)

Vynosy 10Y dluhopist

Ranni zprava

Q3 A%na
Q4 Rm’mova'zna 2019
2019 2019 uroven

Severni Amerika

USA 1.8
Evropa

Eurozéna -0.2
V. Britanie 10
Svycarsko -0.1
Asie

Cina 3.1
Japonsko 0.0
Austrélie 23
Jizni Korea 16
Taiwan 0.7
Indie 7.2
Indonésie 7.8
Latinska Amerika
Brazilie 9.8
Mexiko 8.2
Chile 4.6
Kolumbie 7.2
Stiedni a vychodni Evropa
Rusko 7.7
Polsko 3.3
Cesko 2.0
Mad’arsko 3.4

1.7

-0.2
0.9
0.2

2.9
-0.1
2.4
1.7
0.7
7.1
7.7

10.3
8.3
4.7
7.3

7.8
3.3
2.0
3.6

1.6

-0.2
0.8
0.3

2.8
-0.1
2.2
1.9
0.6
7.0
7.5

10.5
8.1
4.7
7.5

7.9
3.2
2.0
3.5

1.5

-0.2
0.7
0.1

25
-0.1
2.1
2.0
0.6
6.8
7.4

10.6
8.0
4.6
7.2

7.6
3.0
2.0
3.4

3.5

25
3.8
1.5

4.0
2.3
51
3.0
2.8
7.0
7.4

11.0
7.3
4.7
7.0

7.0
3.2
4.0
3.2

2.1

-0.2
1.0
-0.1

3.2
0.0
2.3
1.8
0.7
7.3
7.9

9.6
8.2
4.3
6.9

8.0
3.1
1.9
3.3

1.7

-0.1
0.7
0.3

2.6
-0.1
2.3
2.0
0.6
6.9
7.4

10.5
7.9
4.6
7.2

7.7
3.1
2.0
3.4

2.4

0.6
1.1
1.0

2.9
0.3
3.2
25
0.7
6.8
7.0

10.6
7.4
51
7.5

7.4
3.0
2.6
3.6

3.0

1.4
2.0
1.5

3.0
1.0
3.8
29
1.0
6.7
6.9

11.2
7.7
5.5
8.0

7.0
3.0
2.9
3.8

3.2

1.8
2.3
1.7

3.2
1.8
3.8
3.0
1.5
6.6
6.7

11.4
8.0
55
8.0

7.0
3.0
2.9
3.8

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

Sazby centralnich bank

Q3 ix
Q4 Q1 RO\'/novavzna 2021
2019 2019 2020 uroven

Severni Amerika

USA 19
Evropa

Eurozoéna 0.0
V. Britanie 0.8
Svycarsko -0.8
Asie

Cina 25
Japonsko -0.1
Austrdlie 1.0
Jizni Korea 15
Taiwan 14
Indie 5.5
Indonésie 5.8
Latinska Amerika
Brazilie 6.5
Mexiko 8.0
Chile 2.5
Kolumbie 4.3
Argentina 74.0
Stfedni a vychodni Evropa
Rusko 7.3
Polsko 15
Cesko 23
Mad'arsko 0.9

1.9

0.0
0.8
-0.8

25
-0.1
1.0
1.3
1.4
55
5.8

6.5
7.5
25
4.3

78.0

7.3
15
2.3
11

1.6

0.0
0.8
-0.8

25
-0.1
1.0
1.0
1.3
55
5.5

6.5
7.0
25
4.3

75.0

7.3
1.5
2.3
1.2

1.1

-0.1
0.8
-0.5

2.3
-0.1
1.0
1.0
13
55
5.5

6.5
6.5
2.5
4.3
70.0

7.0
15
2.3
1.4

2.5

1.5
25
1.8

3.0
1.0
3.8
2.0
25
55
5.0

9.0
5.8
4.0
5.3
37.0

6.5
2.0
25
15

2.2

0.0
0.8
-0.7

25
-0.1
1.2
1.6
1.4
58
5.9

6.5
8.1
2.6
4.3
71.2

7.5
1.5
2.1
0.9

13

-0.1
0.6
-0.6

2.3
-0.1
0.9
1.0
1.2
54
5.5

6.5
6.5
2.5
4.3
69.0

7.0
1.6
2.3
1.4

1.3

0.0
0.3
-0.6

2.3
-0.1
0.9
11
1.0
53
5.3

6.7
6.0
2.8
4.4
54.6

6.7
2.0
2.0
2.0

1.9

0.3
0.6
0.0

25
-0.1
2.0
1.9
1.2
53
5.3

7.3
6.8
3.5
5.3
44.6

6.5
2.0
2.0
2.0

2.7

13
0.9
0.7

2.8
0.2
2.5
2.0
1.6
53
5.0

8.3
7.5
3.8
5.7
34.6

6.5
2.0
2.1
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 investiéniho 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. povaZzuje 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 tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchod(

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni 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 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 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

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

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaruc¢uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na pfedpokladech, 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 navratnost 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 predpis(,
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 doporuceni, 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 stéet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(l, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji 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 ur€eny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto 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¢énim 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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