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Némecka pramyslova vyroba

Na finanénim trhu dnes bude znat ustup rizikové averze ve vztahu ke konfliktu USA - Iran.
Némecky pramysl ma $anci za listopad vzrist, ale pokles tovarnich objednavek naladil
oéekavani pesimisticky. Nezaméstnanost v CR za prosinec dle nasich odhad vzrostla
kvili nastupu zimy, pomalej$i ekonomika se projevi pozdéji. Obchodni bilance v CR
vykaze prebytek, ale bude se v ni zrcadlit slaby primysl.

Nezaméstnanost v CR zatim tahne vzh(ru predevsim zima

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh
Némecko  Prdmyslova produkce, SA (%, m/m) 07:00 Lis -1,7 0,9 0,7
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) 07:00 Lis -5,3 -3,6 -3,7
¢R Bilance zahrani¢niho obchodu (mid CZK) 08:00 Lis 7,2 20,0 16,2
Mira nezaméstnanosti (%) 08:00 Pro 2,6 2,9 2,9
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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

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

Za oceanem dnes budou zverejnény spiSe druhorada data a na finanénim trhu bude
zejména promlouvat Gstup averze vuéi riziku, kdyz klesla pravdépodobnost eskalace
valeéného konfliktu mezi USA a Irdnem. V USA ziska pozornost projev centralnich bankéi
Fedu, konkrétné Bullarda a Williamse. Z hlediska novych dat dnes bude dtlezité zveiejnéni
vyvoje némecké priimyslové vyroby za listopad. Cekd se jeji mezimésiéni narCist, ale viera
publikovany Udaj o poklesu tovarnich objedndvek optimismus nedodal. V kazdém pfipadé
zUstava meziroéni Udaj ve vyrazném zaporu. Mésiéni Udaje o vyvoji objednavek a vyroby se ale
mohou vyrazné lisit.

VCER dnes bude zvefejnén vyvoj nezaméstnanosti a zahraniéniho obchodu. Podil
nezaméstnanosti by mél vzrist kvdli nastupu zimy. Trh prace zlstava siiné utazeny a teprve
v dalSich misicich by se zpomaleni ekonomiky mohlo projevit i v mimém rlstu miry
nezaméstnanosti po odecteni sezénnich vlivi. Obchodni bilance vykaze dalsi slusny prebytek,
nicméné zde uz ke zlep$ovani nedochazi. Sldbnouci primysl| se odrazi ve slabsim exportu.
\ nésledujl'cfch dnech bude zveFejnéna dalsi série dat z CR. Ty by mély odhalit mimojiné dalsi
CR viz zde http://bit.ly/2upmkff. Koruné prospiva ubytek rizikové averze a pomoci by mohly i
dal$i spekulace na rlist sazeb CNB s tim jak se nyni bude zvy$ovat inflace. Nase prognéza
nadale pogita se zhorSenim vnéjsiho prostfedi a oslabenim koruny.

Datum a ¢as dokonceni: 09. ledna 2020, 07:56
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USD/EUR

Ranni zprava

Napéti USA - Iran slabne

Pi¥ehled jiz zvefejnénych udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Pfedchozi Aktualni  Trh
Cina Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) Dnes 01:30  Pro -1,4 -0,5 -0,4
CPI (%, y/y) Dnes 01:30 Pro 4,5 4,5 4,7
Némecko  Tovarni objednavky (% MoM) 07:00 Lis 0,2 -1,3 0,1
Tovarni objednavky WDA (% YoY) 07:00 Lis -5,6 -6,5 -4,7
Polsko Klicova sazba centralni banky (%) 1,5 1,5 1,5
Madarsko Primyslova produkce, WDA (%, y/y) 08:00 Lis 6,4 5,7 7,8
Eurozéna Divéra v ekonomiku (b.) 10:00 Pro 101,2 101,5 1014
Indikator podnikatelského klimatu 10:00 Pro -0,21 -0,25 -0,18
Davéra v pramysiu (b.) 10:00 Pro -9,1 -9,3 -9,0
Duvéra v oblasti sluzeb (b.) 10:00 Pro 9,2 11,4 9,5
Spotrebitelska davéra (b.) 10:00 Pro F -8,1 -8,1
USA ADP report (tis.) 13:15 Pro 124 202 160
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = GMT+1

Americky dolar véera proti euru opét mirné posilil k 1,112 USD/EUR. Dolar posiloval, ackoliv
averze vUCi riziku klesala a akciové trhy rostly. President Donald Trump véera tlumil obavy
z dopadu predchoziho no¢niho utoku Iranu na americké posadky i z dalsi mozné eskalace
konfliktu. Cena ropy Brent se propadla pod 66USD/barel, kdyz je$té rano zacinala nad
71 USD/barel. ADP report z trhu prace USA ukazal rdst poctu zaméstnanych o 202 tisic, kdyz
se Gekalo 160 tisic. Pfedchozi Udaj byl navic revidovan vzhlru a celkové tak Udaje pozitivné
naladily na ostfe sledovana data ztrhu prace, ktera budou zvefejnéna v patek. Index
ekonomické davéry v eurozéné v prosinci vzrostl desetinku nad odhady diky zlep$eni
v sektoru sluzeb. Ve sloZce prdmyslu a obchodu dos$lo naopak ke zhorSeni a zlepSeni
ocekavané z dlivodu nizsich nejistot kolem brexitu se zde zatim nekonalo. Tovarni objednavky
v Némecku v listopadu klesly pod odhady a naladil tak negativné na zitfejSi zverejnéni dat z
némecké primyslové vyroby.

Stifedoevropské mény véera nemély jasny smér. Ceska koruna nepatrné oslabila, zatimco
madarsky forint a polsky zloty mirné posilily. Polska centralni banka ponechala v souladu
s o¢ekavanim hlavni trokovou sazbu beze zmény na trovni 1,5 %. Madarska primyslova
vyroba v listopadu zklamala, kdyZz mezimési¢né klesla o 1,0 % a meziro¢ni rist zpomalil pod
odhady na 5,7 %.
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat
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Monday 06 January Tuesday 07 January Wednesday 08 January Thursday 09 January Friday 10 January
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area Euro area Euro area
Markit Eurozone Services PMI CPI MoM Economic Confidence Unemployment Rate Bank of France Ind. Sentiment
Dec F 52.4 52.6 52.4 ||Dec P -0.3 0.3 0.3 Dec 101.3 101.2 101.5 ||Nov 75 7.5 75 Dec 97 97 97
Markit Eurozone Composite PMI CPI Estimate YoY Business Climate Indicator Industrial Production MoM
Dec F 50.6 50.7 50.6 Dec 1.0 1.3 1.3 Dec -0.23 -0.16 -0.16 | KeiuEul% Nov 0.4 -0.7 0.1
Sentix Investor Confidence CPI Core YoY Industrial Confidence Trade Balance Industrial Production YoY
Jan 0.7 5.0 2.6 Dec P 13 1.3 1.3 Dec -9.2 -8.8 -9.0 Nov 213 21.0 21.5 |[Nov -0.2 -0.1 0.4
Services Confidence Exports SA MoM Manufacturing Production MoM
Dec 93 102 95 [|Nov 15 09 07 |[Nov 05 07 -
Markit Germany Services PMI CPI EU Harmonized MoM Consumer Confidence Imports SA MoM Manufacturing Production YoY
Dec F 52.0 52.0 52.0 (|Dec P -0.3 0.3 0.2 Dec F -8.1 -8.1 - Nov 0.5 -0.3 0.3 Nov 0.1 0.2 0.4
Markit/BME Germany Composite PMI ||CPI NIC incl. tobacco MoM Industrial Production SA MoM
DecF 494 496 494 [[DecP -02 03 02 Nov 47 09 07
CPI NIC incl. tobacco YoY Factory Orders MoM Industrial Production WDA YoY Industrial Production MoM
DecP 02 06 05 ||Nov 04 05 01 [|Nov 53 -36 37 ||Nov 03 02 00
Markit France Services PMI CPI FOI Index Ex Tobacco Factory Orders WDA YoY Industrial Production WDA YoY
Dec F 52.4 52.4 52.4 Dec P 102.3 102.6 102.5 ||Nov -5.5 -4.4 -4.7 Nov -24 -0.4 -0.6
Markit France Composite PMI CPI EU Harmonized YoY
DecF 520 520 520 |[DecP 02 06 05
Consumer Confidence Industrial Output SA YoY
Dec 106 105 104 Nov 13 05 05
Markit Italy Services PMI Second round of vote of investiture [|Trade Balance Industrial Production MoM
Dec 50.4 51.9 50.9 Nov -4730 -4800 -5000 Nov -0.4 -0.3 0.2
Markit Spain Services PMI
Dec 53.2 53.5 53.9
Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Markit/CIPS UK Services PMI Parliament returns from recess
Dec F 49.0 49.0 49.0
Markit/CIPS UK Composite PMI
Dec F 48.5 48.5 48.5
Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Trade Balance Change in Nonfarm Payrolls
Nov -47.2 -43.6 -45.0 Dec 266 150 163
ISM Non-Manufacturing Index Change in Private Payrolls
Dec 53.9 53.9 54.5 Dec 254 136 155
Unemployment Rate
Dec 3.5 3.5 35
Average Hourly Earnings MoM
Dec 0.2 0.3 0.3
Average Hourly Earnings YoY
Dec 3.1 3.0 3.1
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
PPI YoY 10-15 January
Dec -1.4 -0.4 -0.4 ||Aggregate Financing CNY
CPI YoY Dec 1755 1700 -
Dec 4.5 4.7 4.7 New Yuan Loans CNY
Dec 1388 1200 1250
Money Supply M1 (% YoY)
Dec 35 3.7 -
Money Supply M2 (% YoY)
Dec 8.2 8.3 8.4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Other Countries

Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 06 January Tuesday 07 January Wednesday 08 January Thursday 09 January Friday 10 January
Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons
Switzerland Poland Czech Republic Czech Republic
CPI MoM Poland Base Rate Announcement ||Trade Balance National Concept Construction Output YoY
Dec -0.1 0.1 -0.1 8-Jan 1.5 1.5 1.5 Nov 7.2 20.0 16.2 |[Nov -0.3 3.9 -
CPI YoY Share of Unemployed 15-65 Industrial Output NSA YoY
Dec -0.1 0.2 0.0 Dec 2.6 2.9 2.9 Nov -3.0 -4.4 -4.0
CPI Core YoY GDP QoQ
Dec 0.4 0.4 0.4 3QF 0.4 0.4 0.4
GDP YoY
3QF 25 25 25
Unemployment Rate
Dec 2.3 25 2.4
Unemployment Rate SA
Dec 2.3 2.3 2.3
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Industrial Production MoM IBGE Inflation IPCA MoM
Nov 0.8 -1.8 - Dec 0.51 1.09 -
Industrial Production YoY IBGE Inflation IPCA YoY
Nov 1.0 -1.8 - Dec 3.27 4.25 --
CPI MoM Industrial Production SA MoM
Dec 0.81 0.41 -- Nov -1.6 1.0 -
CPI YoY Industrial Production NSA YoY
Dec 2.97 2.76 - Nov -3.0 -1.4 -
CPI Core MoM Manuf. Production NSA YoY
Dec 0.22 0.41 -- Nov -1.2 -1.4 -
Bi-Weekly Core CPI
31-Dec 0.36 0.08 -
Bi-Weekly CPI
31-Dec 0.35 0.19 -
Bi-Weekly CPI YoY
31-Dec 2.63 2.88 --
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Trade Balance Trade Balance Retail Sales (% MoM)
Dec 4.28 5.05 4.30 Nov 4502 4300 4100 |[Nov 0.0 0.4 0.4
Exports YoY Exports Retail Sales (% YoY)
Dec 3.3 1.8 3.1 Nov -5.1 0.5 -- Nov 2.1 2.0 --
Imports YoY Imports
Dec 5.8 0.5 6.0 Nov 0.4 11 -
CPI Core YoY
Dec 0.6 0.5 -
CPI YoY
Dec 0.6 1.2 0.8

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

Svétoveé devizové trh

Ranni zprava

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 trhy

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

Svétové trhy IRS

posledni zavér 08. 01. 20

25,23
22,69
1,112
109,1
69,40
1,311
0,848
1,082
0,973
9,854
10,50
4,232
3,806
330,5
297,3
67,92
61,09
6,566
5,904

posledni zavér 08. 01. 20 (%)

1,79
1,44
1,62
-0,61
-0,52
-0,21
1,58
1,66
1,87
1,54
1,89
2,21
0,21
1,08
1,97

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

denni zména (bb)

mésiéni zména vynos od 31. 12. 19

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

mésiéni zména (bb) spread viaéi GER (bb)

18,6 239,4
22,5 195,8
10,9 183,0
1,9
2,2
7,9
-3,4 218,7
0,0 218,4
3,8 208,1
13,6 214,5
9,7 241,2
20,3 241,2
-4,4 81,8
5,0 159,9
21,5 217,4

vynos od 31. 12. 19
-0,8 %
0,2 %
-1,0 %
0,5 %
-0,3 %
-1,2%
0,2 %
-0,3 %
0,7 %
-0,1 %
0,0 %
-0,6 %
0,4 %
-0,2 %
0,8 %
-2,5 %
-1,5%
-1,7%
-0,8 %

denni zména spreadu
(bb)
-4,3
-4,9
=7,7

-6,1
-2,6

-5,8

denni zména spreadu

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

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

posledni zavér 08. 01. 20 (%)

2,22
2,05
1,76
-0,31
-0,16
0,14
1,64
1,65
1,80
1,84
1,90
1,97
0,49
0,95
1,56

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

denni zména (bb)

O/N sazba (%)
1,85
-0,48
1,56
-0,20
0,71
-0,69
1,48
0,03
-0,10
1,50
6,50

mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb)

7,5 253,4
15,5 221,1
21,5 162,0

0,9

2,1

2,9

0,6 195,5

0,9 180,6

2,9 165,6
15,5 214,9
25,5 206,1
26,3 182,2
13,5 79,9
29,0 111,1
31,8 141,7

3M BOR (%) 2Y swap (%)

2,17 2,23
0,06 -0,33
1,88 1,64
0,07 0,00
0,80 0,82
-0,68 -0,63
1,87 1,94
0,21 0,23
0,16 0,49
1,61 1,84
6,45 5,73

-1,1

10Y swap (%)
1,76
0,15
1,81
0,11
0,99
-0,19
1,96
0,65
1,56
1,97
5,38

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy
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2
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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 zpUlsobenou 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(, 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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