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Americka inflace nabrala v bfeznu na tempu ruku v ruce s rychlejsi jadrovou inflaci.
Zapis z breznového jednani americké centralni banky vrhne nové svétlo na proces
posledniho rozhodovani o sazbach. Ukaze se také, ze Ceské i polské spotrebitelské
ceny v bfeznu mésiéné stagnovaly pfedevsim kvuli niz§im cenam potravin a pohonnych
hmot. Je velice pravdépodobné, ze se na zasedani polské centralni banky do¢kame
holubiéich komentara.

Zapis z jednani objasni breznové rozhodnuti Fedu

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Bilance zahrani¢niho obchodu Pondéli Unor 17.3bR 20,2 19.0b
Eurozéna Divéra investoru (Sentix) Pondéli Dub 24 21,8 24
USA CPI (%, m/m) Streda Bre 0,2 0,0 0,0

CPI (%, yly) Streda Bre 2,2 2,3 2,3
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) Streda Bre 0,2 0,2 0,2
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) Streda Bre 2,2 2,3 2,3
Zapis z jednani FOMC Streda 21 3.

Eurozéna Prdmyslova produkce, SA (%, m/m) Ctvrtek Unor -1 0,3 0,4
Prtimyslova produkce, WDA (%, yoy) Ctvrtek Unor 2,7 47 43
Proslov ¢lena rady ECB Coeure v Pafizi Ctvrtek .

Némecko CPI (%, m/m) Patek Bre F 0,4 0,4 0,4
CPI (%, yly) Patek Bre F 1,6 1,6 1,6
Harmonizovana inflace (%, m/m) Patek Bre F 0,4 0,4 0,4
Harmonizovana inflace (%, y/y) Patek Bre F 1,5 1,5 1,5

USA Proslov ¢lena Fedu Bullarda Patek
Duvéra v ekonomiku dle Michiganské univerzity Patek Dub P 101,4 100,6 101,0
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Meziroéni americkd jadrova v bfeznu zrychlila na 2,1 %, zvelké Casti kvlli statistické
zékladné. Mezimési¢né ale zlstane na nizkych 0.2 %, a nebylo by Zadnym velkym
prekvapenim, kdyby byla jesté o desetinku niz. Ve stfedu bude zvefejnén zapis
z posledniho zasedani bankovni rady Fedu. Bude zajimavé sledovat argumenty pro a proti
diskutovanému étvrtému zvySovani urokovych sazeb i dlivody celkem vyrazné revize
ocekavané miry nezaméstnanosti.

Ctvrteéni statistika priimyslové vyroby v tinoru ukaZe pouze na slaby riist., ktery lednovy
propad vybalancuje jen zC¢asti. Podle ndzord ekonoml SG bude v8ak jakékoliv
zakolisani hospodarského rlstu v prvnim Ctvrtleti pravdépodobné vybalancovano v druhém
kvartale. Spotfebitelska inflace jednotlivych zemi eurozény pak potvrdi mirné zrychleni
v eurozong, hlavné kvili vy$8im cenam potravin.

Datum a ¢as dokonceni: 09. dubna 2018, 08:23
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Polska inflace ztstava pod cilem

Ekonomicky a strategicky vyzkum
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Ceské spotiebitelské ceny stagnuiji, inflace zpomaluje

Zemé Indikator Den Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

CR Bilance zahrani¢niho obchodu, mid. CZK Pondéli Unor 11.9 11.5 17.0
CPI (%, m/m) Utery Bre 0,0 0,0 0,0
CPI (%, y/y) Utery Bre 1,8 1,7 1,7
Mira nezaméstnanosti Uter;’( Bre 3,7 15 3,5

Madarsko  CPI (%, m/m) Utery Bre 0,2 0,1
CPI (%, y/y) Utery Bre 1,9 2,1
Zaznam z posledniho zasedani centralni banky Utery

Polsko Klicova sazba centralni banky Streda 1,5 1,5

CR Bilance bézného Gétu, mid. CZK Patek Unor 28.88 31.3 31.65

Polsko CPI (%, m/m) Patek Bre F -0,2 -0,1 -0,1
CPI (%, yly) Patek Bre F 1,4 1,3 1,3

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

===CPI,%yoy === Coreinfiation, %yoy

Zdroj: NBP, SG Cross Asset
Research/Economics

Némecké exporty podle destinaci

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

Tento tyden ma nejvétsi potencial ovlivnit kurz koruny statistika spotrebitelskych cen,
ktera vyjde zitra. Ceny by oproti Unoru mély zlstat nezménéné, coz by meziroéni inflaci
zpomalilo o jednu desetinu na 1,7 %. To je ptl procentniho bodu pod prognézou GNB.
Riziko pro jesté nizsi cenovou dynamiku plyne zejména z dal$iho zlevhovani potravin. Vidime
ale i akumulaci proinflacnich rizik (vysoky rlst mezd, silna domaci poptavka), ktera by méla
zajistit, Ze inflace ve stfednédobém horizontu znovu posili. V letnich mésicich by se méla
znovu vyhoupnout nad 2 %.

Finalni odhad ukaze, Ze polska inflace v bfeznu zpomalila a to kvdli niz§im cenam potravin,
pohonnych hmot a energie. Také jadrova inflace oproti Unoru klesla o desetinu na 0,7 %
mezimési¢né. Inflace letos nedosahne na 2,5% cil polské centralni banky a v priméru se bude
pohybovat kolem 2 %. Proto také na stfedeCnim zasedani centralnich bankéfl oGekavame
holubi&i komentafe a ménovou politiku i nadale ponechanou beze zmény.

Zaostreno na dnesek: DlUvéra investor(l v eurozéné
navzdory poklesu zlistava vysoka

Pondéli bude ve znameni statistik ze zahraniéniho obchodu. Bilance zahrani¢niho
obchodu z Némecka stejné jako doma skonéi slusnym piebytkem. Divéra investort
v eurozoné mirné klesne, porad se ale drzi na vysokych urovnich.

Némeckému obchodu se tradicné dari

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Némecko Bilance zahrani¢niho obchodu, mid. EUR 07:00 Unor 17,3 20,2 19.0
Bilance bézného uctu, mid. EUR 07:00 Unor 22,0
Exporty, SA (%, m/m) 07:00 Unor -0,4 0,5 0,2
Importy, SA (%, m/m) 07:00 Unor -0,4 0,2 0,5
Eurozéna Duveéra investort (Sentix) 09:30 Dub 24,0 21,8 24,0

Proslov ¢lena ECB Constancia v Bruselu
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Source: Datastream, SG Cross Asset
Research/Economics

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

Dnesni statistiky ukazou, ze se v inoru némeckému zahraniénimu obchodu dafilo, pficemz
pfiznivy vyhled ma bilance zahrani¢niho obchodu na cely leto$ni rok. Velkym rizikem vSak
z(stava rostouci protekcionismus a v sou¢asnosti i vyrobni kapacity limitujici produkci.

Ddvéra investor(l v eurozéné v dubnu mirné poklesne, stale se ale drzi vysoko kolem svého

10letého maxima. Kurz eura proti dolaru bude mit dnes S$anci ovlivnit také proslov
viceguvernéra ECB V. Constancia v Bruselu.
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Statistika z amerického trhu prace zklamala
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Prehled pateénich udalosti ve svété Cas (GMT) Obdobi Piedchozi Aktuidlni Trh

USA Nova prac. mista v nezemédélském sektoru (tis.) 13:30 Bre 313 103 185
Mira nezaméstnanosti (%) 13:30 Bre 4.1 4.1 4,0
Priamérné hodinové vydélky (%, m/m) 13:30 Bre 0,1 0,3 0,3
Prdmérné hodinové vydélky (%, y/y) 13:30 Bre 2,6 2,7 2,7

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

Minuly tyden byla pozornost investord upfena na americky trh prace. Zatimco stfede¢ni ADP
report dopadl nad ocekavani trhu, pateéni hlavni statistiku o poCtu nové vytvorenych
pracovnich mist mimo zemédélsky sektor konsensus trhu podcenil o 80 tisic. Také mira
nezaméstnanosti zlstala na své Unorové hodnoté, pficemz trh ocekaval jeji mirny pokles. Kurz
dolaru, ktery v ocekavani dobrého vysledku postupné posiloval, na statistiku reagoval
zklamané oslabenim, presto dolar zakongil v patek mirné silngjsi, nez kde na zacatku tydne
zacal.

Zahrani¢ni obchod skon¢i slusnym prebytkem

Kalendar dnesnich udalosti na regionalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Pfedchozi SG/KB Trh
CR Bilance zahrani¢niho obchodu, mid. CZK 08:00 Unor 11,9 11,5 17,0
Madarsko Bilance zahrani¢niho obchodu, mil. EUR 08:00 Unor P 698 710
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky ¢as = GMT+ 1

Statistika CSU ukaze, Ze slabsi dynamika exportd byla i v Unoru pfevazena dovozy a tak
prebytek zahraniéniho obchodu skonéi o téméf 10 mid. CZK niZe nez pred rokem. | tak ale
ocekavame, Ze bilance zahrani¢niho obchodu vygeneruje slusné saldo ve vysi 11,5 mid. CZK.

Ceské statistiky zklamaly trh, koruna mirné oslabila

Piehled pateénich udalosti na regionalnich trzich CGas (GMT) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
CR Stavebni vyroba (%, y/y) 08:00 Unor 33,6 9,4
Pramyslova produkce (%, y/y) 08:00 Unor 5,6 2,7 5,5
Maloobchodni trzby (%, y/y) 08:00 Unor 5,8 2,3 5,3
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 08:00 Unor 8,4 6,0 7,2
Zapis z posledniho jednani bankovni rady CNB 08:00
Devizové rezervy (mld. USD) 09:00 Bre 150,4 150,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = GMT+1

Investofi, ktefi sleduji Ceské statistiky, zazili v patek zklamani. Rist primyslové vyroby
v Unoru zpomalil na 2,7 % z lednovych 5,6 % i kvdli niz&i produkci automobilového priimyslu a
nepotésily ani maloobchodni trzby. Jedinym pozitivem bylo pozemni stavitelstvi, které se stalo
tahounem celého stavebnictvi. To si i pfes chladné Unorové pocasi pfipsalo mezirocné
slusnych 9,4 %. Koruna na zverejnéni okamzité reagovala oslabenim na 25,37 CZK/EUR,
tedy nejslabsi hodnotu minulého tydne. Presto ale pohyby kurzu koruny proti euru byly
minuly tyden slabsi, a to v intervalu deseti haléft.
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CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.42 4.220 313.0
25.39 4.214 3125
25.36 4.208 312.0
25.34 4.202 3115
2531 4.196 311.0
2528 4.190 310.5

30.03. 02.04. 03.04. 04.04. 06.04. 09.04. 30.03. 02.04. 03.04. 04.04. 06.04. 09.04. 30.03. 02.04. 03.04. 04.04. 06.04. 09.04.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza
EUR/CZK: Hovering close to internal trend support at 25.30/25 (6. dubna 2018, 14:13 CET)

EUR/CZK: weekly chart EUR/CZK: daily chart
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EUR/USD: Staging the expected retracement. (6. dubna 2018, 9:32 CET)
EUR/USD: weekly chart
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Zdroj: SG Cross Asset Research
Dulezité upozornéni: Doporuéeni v éasti Technicka analyza je zaloZzeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a mize se li$it od fundamentalniho 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

G5
Monday 09 April | Tuesdayi0Aprt || Wednesday11Apil || Thusdayi2Aprii || Friday13Aorii ____|
Euro area
Euro area
ECB's Constancio Speaks in Brussels | | Industrial Production MoM Industrial Production SA MoM CPI MoM
Feb -2.0 21 Feb -1.0 1.0 04 Mar F 04 0.4 0.4
Industrial Production YoY Industrial Production WDA YoY CPI YoY
Feb 1.2 51 Feb 27 52 43 ||MarF 1.6 16 1.6
Trade Balance Manufacturing Production MoM ECB's Coeure Speaks in Paris CPI EU Harmonized MoM
Feb 17.3bR  20.2 19.0b ||Feb -1.1 0.7 Mar F 0.4 0.4 0.4
Exports SA MoM Manufacturing Production YoY CPI EU Harmonized YoY
Feb 0.4 0.5 02 ||Feb 3.3 43 Mar F 15 1.5 15
Imports SA MoM CPI EU Harmonized MoM
Feb 04 02 05 MarF 14 14 Spain__________________|
Industrial Production MoM GCPIl EU Harmonized YoY CPI MoM
Feb -1.9 14 1.0 Mar F 1.7 1.7 Mar F 0.1 0.1
Industrial Production WDA YoY CPI MoM CPI YoY
Feb 4 4.9 4.9 Mar F 1.0 1.0 Mar F 1.2 1.2
ECB's Visco Speaks at Book GPI YoY GPI EU Harmonised MoM
Presentation Mar F 15 1.5 Mar F 1.2 1.2
CPI Ex-Tobacco Index CPI EU Harmonised YoY
Mar 101.64 102.39 Mar F 1.3 1.3
CPI CGore MoM
Mar 0.3 21
CPI Core YoY
Mar 1.1 1.2
Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons
Trade Balance RICS House Price Balance
Feb -3074.0 -2700.0 -2700.0| Mar 0.0 0.0
Industrial Production MoM Bank of England Credit Conditions
Feb 13 0.3 0.6 & Bank Liabilities Surveys
Industrial Production YoY 1Q
Feb 1.6 2.8 34
Manufactuting Production MoM
Feb 0.1 0.3 0.2
Manufacturing Production YoY
Feb 2.7 3.4 3.3
Construction Qutput SA MoM
Feb -3.4 1.5 0.9
Construction Output SA YoY
Feb -3.9 -1.8 -2.5
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons | |Unit Prev S5G Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI MoM U. of Mich. Sentiment
Mar 0.2 0.0 0.0 Apr P 1014 1006 101.0
CPI Ex Food and Energy MoM
Mar 0.2 0.2 0.2
CPI YoY
Mar 2.2 23 2.3
CPI Ex Food and Energy YoY
Mar 1.8 2.1 2.1
CPI Index NSA
Mar 249 249.51 249.51
CPI Core Index SA
Mar 255.75 256.19 256.2
FOMC Meeting Minutes
21-Mar ——
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BoP Current Account Balance Core Machine Orders MoM
Feb 607.4b 2220.8b 2218.0b Feb 8.2 -0.4 -2.5
BoP Current Account Adjusted Core Machine Orders YoY
Feb 2022.6b 1766.9b 1409.4b Feb 29 21 0.3
Trade Balance BoP Basis PPI YoY
Feb -666.6b 400.9b 233.0b Mar 2.5 2.0 2.0
PPl MoM
Mar 0.0 -0.2 -0.1
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
PPI YoY Trade Balance CNY
Mar 3.7 3.5 3.2 Mar 224.88b 181.0 102.90b
CPI YoY Exports YoY CNY
Mar 29 27 2.6 Mar 36.2 8.7 7.8
Imports YoY CNY
Mar -0.2 7.5 9.2

Trade Balance
Mar 33.75bR 275 25.00b

Exports YoY
Mar 44.5 13.6 11.8
Imports YoY
Mar 6.3 12.4 124

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

Monday 09 April

Unit Prev SG Cons

Trade Balance National Goncept
11.5b

Feb 11.9b 17.0b

Unit Prev

GPI Core MoM

Mar 049 039 035
GPI MoM

Mar 038 04 038
GPI YoY

Mar 534 513 541
Bi-Weekly Core CPI

31-Mar 024 017  0.09
Bi-Weekly CPI

31-Mar 029 049 013
Bi-Weekly CPI YoY

31-Mar 517 509  5.02

Unit SG

Prev

Trade Balance

Mar 292b 335
Exports YoY
Mar -1.2 8.8
Imports YoY
Mar 0.9 13.3

I Tuesday 10 April I Wednesday 11 April I Thursday 12 April I Friday 13 April

Unit Prev SG Cons

Other Countries
Europe
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG_ Cons
Czech Republic
GPI MoM
Mar 0.0 0.0 0.0
CPI'YoY
Mar 1.8 1.7 17
Share of Unemployed 15-65
Mar 37 35 35

LatAm
5G

Unit

Brazil

Prev SG Cons Prev Cons

IBGE Inflation IPCA MoM Industrial Production SA MoM

Mar 032 019 012 ||Feb 0.0 11

IBGE Inflation IPCA YoY Manuf. Production NSA YoY

Mar 284 278 271 ||Feb 1.7 24
Industrial Production NSA YoY
Feb 0.9 14

Asia Pacific
SG

SG Unit

Cons Prev Cons

Prev

1.3
CPI Core YoY

Mar 239 155

Unit Prev SG Cons

Brazil

Retail Sales MoM

Feb 0.9 1.0 1.0
Retail Sales YoY

Feb 3.2 3.2 3.8
Meioo |
Qvernight Rate

12-Apr 75 1.75 7.5

Unit SG Cons

Prev

BoK 7-Day Repo Rate
1.5

Unit Prev SG Cons
Poland

GPI MoM

Mar F - -01

CPI YoY

Mar F - 13

Current Account Balance

Feb 2005m -316.0 -412m
Trade Balance

Feb 204m  -341.0 -468m
Exports

Feb 16853m 16426 16688m
Imports

Feb 17057m 16767 17221m

Czech Republic

Current Account Monthly CZK
Feb 28.88b 31.3b  31.65b

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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CZK/EUR
CZKMUSD
USD/EUR
USD/MJPY

USD/CNY
GBPMUUSD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR

PLN/AUSD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/MUSD
TRY/EUR
TRY/ASD

posledni zavér 07. 04. YY
25,37
20,67
1,228
107,1
6,310
1,409
0,872
1,179
0,961
9,607
10,30
4,195
3,417
312,6
254,7
71,27
58,06
4,969
4,047

Svétové diuhopisové trhy

denni zména
0,1 %
-0,2 %
0,3 %
0,0 %
-0,1 %
0,7 %
-0,4 %
0,1 %
-0,2 %
0,2 %
-0,1 %
0,1 %
-0,4 %
0,4 %
0,1 %
1,0 %
0,6 %
0,4 %
0,1 %

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

vynos od 31. 03. YY
0,1 %
0,5 %
-0,4 %
0,8 %
0,3 %
0,4 %
-0,8 %
0,4 %
0,8 %
-0,6 %
0,1 %
-0,5 %
0,1 %
0,0 %
0,5 %
1,3 %
1,7 %
1,9 %
2,3 %

vynos od 31. 12. YY
0,7 %
2,7 %
21 %
-4,9 %
-3,0 %
41 %
-2,0 %
0,7 %
-1,3 %
2,4 %
4,7 %
0,5 %
-1,6 %
0,6 %
-1,5 %
3,0 %
0,9 %
9,1 %
6,9 %

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 07. 04. YY (%)
0,73
1,22
1,84
-0,59
-0,10
0,50
2,27
2,59
2,77
1,48
2,29
3,07
0,80
1,31
2,48

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

meésicni zména (bb)

23,7
15,8
11,4
43
18,7
15,8
1,4
6,3
10,9
11,7
25,7
21,7
38
14,1
18,3

spread vuéi GER (bb)
132,2
131,9
134,1

285,4
268,5
227,7
206,6
238,6
257,3
139,0
140,4
198,7

denni zména spreadu (bb)
0,6
2,0
2.7

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

posledni zavér 07. 04. YY (%)

denni zména (bb)

meésicni zména (bb)

spread viéi EUR (bb)

denni zména spreadu (bb)

CZK 2Y 1,27 3,0 1,7 141,7 3,2
CZK 5Y 1,64 0,0 -6,5 127,2 1,8
CZK 10Y 1,83 -1,5 -8,0 87,1 -1,7
EUR 2Y 0,15 0,2 2,7
EUR 5Y 0,36 1,8 9,6
EUR 10Y 0,95 0,2 -12,7
USD 2Y 2,60 -2,0 7,7 275,4 2,2
USD 5Y 2,74 0,4 -0,5 238,1 2,2
USD 10Y 2,82 0,7 -6,1 187,1 0,5
PLN 2Y 1,87 -0,2 -8,0 201,5 -0,4
PLN 5Y 2,35 0,5 12,3 198,7 1,3
PLN 10Y 2,83 1,3 12,0 187,9 1,5
HUF 2Y 0,29 0,6 3,0 435 0,5
HUF 5Y 1,05 2,1 12,1 68,6 3,9
HUF 10Y 2,08 2,5 8,5 112,1 2,3
Prehled urokovych sazeb

ménov époliticka sazba (%) O sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 0,75 0,53 0,90 1,27 1,83
EUR (depo) -0,40 -0,45 0,06 -0,26 0,95
USD (horni limit) 1,75 1,75 2,34 2,59 2,80
JPY 0,10 -0,09 0,07 0,05 0,26
GBP 0,50 0,47 0,76 1,15 1,55
CHF 0,75 0,85 0,74 0,51 0,40
NOK 0,50 0,65 1,16 1,47 2,19
SEK 0,50 0,75 0,37 0,15 1,20
HUF 0,90 0,10 0,03 0,28 2,08
PLN 1,50 1,60 1,60 1,87 2,83
RUB 8,25 7,00 7,28 5,79 6,16

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

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

posledni zavér 07. 04. YY

denni zména

mésicni zména

vynos od 31. 03. YY

vynos od 31. 12 YY

US Dow Jones 23933 -2,3 % -3,5 % -0,7 % -3,2 %
US S&P 500 2 604 2,2 % 4.5 % -1,4 % -2,6 %
US Nasdaq 6915 2,3 % 6,5 % 21 % 0,2 %
Euro STOXX 50 3408 -0,6 % 0,9 % 1,4 % 2,7 %
CAC 40 - Francie 5258 -0,3 % 1,4 % 1,8 % -1,0 %
DAX - Némecko 12241 -0,5 % 0,0 % 1,2% -5,2 %
UK FTSE 100 7184 0,2 % 0,4 % 1,8 % -6,6 %
PX - Cesko 1129 0,1 % 1,4 % 0,4 % 4,7 %
WIG20 - Polsko 2259 0,7 % -4,3 % 2,2% -8,2 %
BUX - Madarsko 37 962 -0,3 % -0,6 % 1,9 % -3,6 %
SAX - Slovensko 338 0,1 % 0,1 % 0,3 % 0,4 %
BET - Rumunsko 8 861 1,2% 5,0 % 1,7 % 14,3 %
RTS - Rusko 1236 -1,4 % -2,7 % -1,0 % 71 %
ISE 100 - Turecko 114738 0,2 % -1,8 % 0,2 % -0,5 %
Nikkei 225 - Japonsko 21 568 1,2% 1,5 % 0,5 % -5,3 %
Hang Seng - Hong Kong 29 845 1,1 % 1,2 % -0,8 % -0,2 %
Shanghai - Cina 3131 -1,0 % -4,3 % -1,2% -5,3 %
PX
posledni zavér 07. 04. YY (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CME 82,3 0,6 % -3,5 % -8,9 % 10,5 %
CEZ 520,0 1,1 % 1,2% 4,8 % 20,8 %
Erste Group Bank 1025,5 3,4 % 11 % -5,2 % 29,0 %
Fortuna 193,0 1,8 % 1,8 % -1,0 % 81,7 %
Kofola CeskoSlovensko 406,0 1,7 % -0,2 % 2,2 % 0,8 %
Komeréni banka 962,0 1,4 % 2,6 % 4,9 % 0,6 %
Moneta Money Bank 85,4 0,9 % 0,5 % 1,1 % -3,2 %
02 Czech Republic 286,5 0,9 % 21 % 4,0 % 0,1 %
Pegas Nonwovens 892,0 0,0 % 0,5 % -0,9 % 6,7 %
Philip Morris Czech Republic 17460 0,7 % 2,0 % 0,2 % 25,0 %
Stock Spirits Group 75,8 -0,3 % 4,6 % -0,5 % 32,7 %
Unipetrol 369,5 0,9 % 0,4 % 2,2% 60,6 %
Vienna Insurance Group 689,0 2,9 % 0,1 % 1,9 % 13,7 %
PX
o maximum za poslednich minimum za poslednich objem obchodti -1D pomér objemu obchodti
posledni zavér 07. 04. YY (CZK) po 52 tydnia po 52 tydni ) (v ks) P ) 1le &M praméru
CME 82,3 110,0 74,4 42 982 59 %
CEZ 520,0 532,0 392,8 249 209 68 %
Erste Group Bank 1025,5 1093,5 760,1 175 087 239 %
Fortuna 193,0 199,0 103,7 6 024 32 %
Kofola CeskoSlovensko 406,0 445,9 391,0 421 62 %
Komeréni banka 962,0 1013,0 882,0 119912 88 %
Moneta Money Bank 85,4 89,6 74,5 668 456 51 %
02 Czech Republic 286,5 292,6 255,0 41765 51 %
Pegas Nonwovens 892,0 1027,0 777,0 49 1%
Philip Morris Czech Republic 17460 18 060 12950 322 38 %
Stock Spirits Group 75,8 91,5 46,5 38 845 97 %
Unipetrol 369,5 389,0 231,0 5688 7%
Vienna Insurance Group 689,0 731,0 587,0 7 457 70 %
Komodity
posledni zavér 07. 04. YY denni zména mésicni zména vynos od 31. 03. YY vynos od 31. 12. YY
Ropa Brent (USD/barel) 66,8 2,3 % 3,7 % -3,4 % 0,1 %
Ropa WTI (USD/barel) 62,1 -2,3 % 1,5 % -4,4 % 2,7 %
Zlato (USD/rojska unce) 1333,7 0,0 % 0,6 % 0,7 % 2,3%
Stfibro (USD/rojska unce) 16,4 0,0 % 0,7 % 0,1 % -3,3 %
Méd' (USDA) 6729,5 -0,8 % -2,6 % 0,8 % -6,6 %
Hlinik (USDA) 2042,0 1,6 % -2,6 % 1,9 % -10,0 %
Olovo (USDA) 2393,0 0,5 % 0,8 % 0,1 % -3,8 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 192,3 -0,8 % 1,1 % -1,6 % -0,8 %
Emisni povolenky (EURA) 13,0 2,6 % 22,0 % 2,2% 59,7 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 36,3 0,7 % 6,1 % 0,3 % -4,2 %

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

Finan¢ni predpovédi (SG/KB, aktualizovano 3. 4. 2018)
Ménové kurzy

Q2 Q3 Q4 Rovnovazna 2017
2018 2018 2018 drover

Severni Amerika

EURUSD 1.26 1.28 1.30 1.32 1.35 1.14 1.26 1.33 1.36 1.34 1.36

Evropa

EURGBP 0.89 0.90 0.92 0.93 0.82 0.88 0.90 0.94 0.95 0.96 0.97

GBPUSD 1.42 1.42 1.41 1.42 1.60 1.30 1.41 1.43 1.43 1.40 1.40

EURCHF 1.18 1.20 1.20 1.20 1.30 1.10 1.18 1.21 1.23 1.24 1.26

Asie

USDCNY 6.35 6.40 6.45 6.50 6.50 6.77 6.40 6.57 6.77 6.60 6.43

USDJPY 108 110 108 106 110 112 109 112 118 119 118

AUDUSD 0.81 0.83 0.85 0.86 0.78 0.76 0.81 0.84 0.81 0.80 0.80

USDKRW 1090 1090 1100 1110 1050 1135 1089 1122 1163 1148 1110
USDTWD 29.4 29.6 29.9 30.1 29.00 30.6 29.6 31.0 325 315 30.1

USDINR 64.8 65.0 65.3 65.5 65.00 65.2 65.0 65.7 66.0 66.6 67.5

USDIDR 13450 13600 13700 13800 13500 13366 13595 13802 13842 13904 13990
Latinska Amerika

USDBRL 3.28 3.35 3.25 3.40 3.50 3.21 3.28 341 3.48 3.51 3.54
USDMXN 18.00 18.50 18.50 19.00 18.00 19.0 18.4 19.2 19.4 19.1 18.7

USDCLP 600 605 615 620 610 659 606 616 604 599 599

USDCOP 2900 2925 2950 2975 2900 2963 2914 2958 2959 2968 2974
Stredni a vychodni Evropa

USDRUB 59.6 58.3 60.0 61.2 65.00 58.7 58.6 61.6 63.9 64.9 65.0

EURPLN 4.15 4.11 4.10 4.08 4.15 4.23 4.15 4.08 4.10 4.10 4.10

EURCZK 25.1 24.8 24.7 24.4 4.15 26.4 25.1 24.9 24.5 23.6 23.0

EURHUF 310.0 312.0 314.0 315.0 310 309.0 311.8 311.6 310.0 310.0 310.0

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

Q2 Q3 Q4 Rovnovazna 2017
2018 2018 2018 roven

Severni Amerika

USDCZK 19.9 19.4 19.0 18.5 3.1 23.3 19.9 18.7 18.0 17.6 16.9
Evropa

GBPCZK 28.2 27.6 26.8 26.2 51 30.2 28.0 26.6 25.7 24.6 23.7
CHFCzZK 17.7 17.4 17.5 17.2 2.6 20.4 17.8 17.5 17.2 16.9 16.4
Asie

CNYCZK 3.14 3.03 2.95 2.84 0.47 3.44 3.11 2.84 2.66 2.67 2.63
CZKJIPY 5.42 5.68 5.68 5.73 35.78 4.81 5.49 5.97 6.52 6.77 6.98
AUDCZK 16.1 16.1 16.2 15.9 2.4 17.8 16.2 15.7 14.7 14.1 13.5
CZKKRW 54.7 56.3 57.9 60.0 341.6 48.7 54.7 60.1 64.4 65.1 65.5
CZKTWD 1.48 1.53 1.57 1.63 9.43 1.31 1.48 1.66 1.80 1.78 1.78
CZKINR 3.25 3.35 3.43 3.54 21.14 2.80 3.26 3.52 3.66 3.77 3.99
CZKIDR 675 702 721 747 4392 574 683 739 767 789 826
Latinska Amerika

BRLCZK 6.07 5.78 5.85 5.44 0.88 7.24 6.07 5.48 5.18 5.02 4.78
MXNCZzZK 1.11 1.05 1.03 0.97 0.17 1.22 1.08 0.97 0.93 0.92 0.91
CZKCLP 30.1 31.2 32.4 33.5 198.4 28.3 30.4 33.0 33.5 33.9 35.3
CZKCOP 146 151 155 161 943 127 146 158 164 168 176
Stredni a vychodni Evropa

CZKRUB 2.99 3.01 3.16 3.31 21.14 2.52 2.94 3.30 3.54 3.68 3.84
PLNCZK 6.05 6.03 6.02 5.98 1.00 6.25 6.05 6.09 5.97 5.76 5.61
EURCZK 25.1 24.8 24.7 24.4 4.2 26.4 25.1 24.9 24.5 23.6 23.0
CZKHUF 12.4 12.6 12.7 12.9 74.7 11.7 12.4 12.5 12.7 13.1 13.5

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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B KB  Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Vynosy 10Y dluhopist

Q2 Q3 Q4 Rovnovazna 2017
2018 2018 2018 droven

Severni Amerika

USA 2.90 2.95 3.00 2.95 3.7 2.3 2.8 2.7 2.5 3.5 3.8
Evropa

Eurozéna 0.85 1.00 1.05 1.20 2.5 0.4 0.8 1.1 1.2 2.2 2.7
V. Britanie 1.65 1.75 1.85 1.85 4.0 1.1 1.7 1.7 1.6 2.8 3.3
Svycarsko 0.35 0.40 0.45 0.60 2.5 -0.2 0.3 0.6 0.7 1.4 1.7
Asie

Cina 3.85 3.80 3.80 3.75 4.0 35 3.8 3.7 33 3.6 3.8
Japonsko 0.00 0.00 0.00 0.00 1.5 0.0 0.0 0.2 0.6 1.5 2.0
Australie 2.75 2.95 3.00 3.00 5.1 2.6 2.8 2.8 2.7 3.7 4.1
Jizni Korea 3.00 3.00 2.90 2.85 3.0 2.2 2.9 2.7 2.3 25 2.9
Taiwan 1.10 1.10 1.05 1.02 2.8 1.1 1.1 1.0 0.8 1.0 15
Indie 7.85 7.80 7.75 7.75 7.0 6.7 7.7 7.6 7.3 7.2 7.1
Indonésie 6.75 6.90 7.10 7.20 7.4 7.0 6.8 7.2 7.2 7.1 6.9
Latinska Amerika

Brazilie 10.50 11.00 11.25 11.50 10.8 10.5 10.5 11.6 11.6 115 11.8
Mexiko 7.90 8.00 8.10 8.00 7.0 7.2 7.9 7.7 7.1 7.5 7.8
Chile 4.50 4.55 4.65 4.60 4.4 4.2 4.6 45 3.8 4.6 4.8
Kolumbie 6.90 7.00 7.20 7.10 7.2 6.6 6.9 7.0 6.2 6.5 6.8
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 6.90 6.85 6.80 6.75 6.0 7.9 6.9 6.4 6.2 6.3 6.1
Polsko 3.60 3.75 3.80 4.00 4.2 3.6 3.6 4.0 4.0 4.0 4.0
Cesko 2.25 2.25 2.30 2.40 5.0 1.1 2.2 2.1 1.8 2.6 2.8
Mad’arsko 2.60 2.70 2.70 2.85 3.2 3.0 2.6 2.8 2.5 3.0 3.0

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

Sazby centralnich bank

Q2 Q3 Q4 Rovnovaz
2018 2018 2018 Groven

Severni Amerika

USA 1.88 2.13 2.13 2.13 25 1.06 1.88 2.13 1.50 1.94 2.49
Evropa

Eurozéna 0.00 0.00 0.00 0.00 15 0.0 0.0 0.1 0.1 0.6 1.5
V. Britanie 0.50 0.75 0.75 1.00 25 0.25 0.58 0.94 0.75 0.75 0.75
§V)'/0arsk0 -0.75 -0.75 -0.50 -0.50 2.0 -0.73 -0.70 -0.29 -0.13 0.21 0.71
Asie

Cina 2.50 2.30 2.20 2.00 3.0 24 2.4 2.0 1.4 1.8 2.4
Japonsko -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 1.0 0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.1
Austrélie 1.50 1.75 2.00 2.25 3.8 1.5 1.6 2.4 1.8 1.8 2.8
Jizni Korea 1.75 1.75 1.75 1.75 2.0 1.3 1.7 1.8 1.4 1.4 2.0
Taiwan 1.38 1.38 1.38 1.38 2.5 1.4 1.4 1.4 1.1 1.0 1.4
Indie 6.00 6.00 6.00 6.00 5.3 6.1 6.0 5.8 55 5.6 5.8
Indonésie 4.25 4.50 4.50 4.50 4.5 - 4.4 45 4.5 4.3 4.3
Latinska Amerika

Brazilie 6.25 6.25 6.25 6.50 8.8 10.0 6.4 6.8 7.3 7.6 8.3
Mexiko 8.00 8.00 7.75 7.50 5.5 6.8 7.8 6.9 5.4 5.8 6.6
Chile 2.50 2.75 3.00 3.25 4.0 2.7 2.6 3.4 3.1 3.5 4.4
Kolumbie 4.50 4.50 4.75 5.00 5.5 5.9 4.6 4.9 4.0 4.0 4.6
Argentina 26.25 24.75 23.25 21.75 20.0 26.2 25.8 19.8 15.1 14.0 13.4
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 7.00 7.00 6.75 6.50 5.0 8.9 7.1 6.5 6.2 6.0 6.0
Polsko 1.50 1.50 1.75 2.00 3.0 1.5 15 2.0 2.0 2.0 2.0
Cesko 1.00 1.25 1.50 1.75 3.5 0.1 1.0 1.5 1.2 15 1.7
Mad’arsko 0.90 0.90 0.90 0.90 13 0.9 0.9 1.0 1.5 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 povaZzovany 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 ddvéryhodné, nicméné
timto neprebird zaruku za jejich presnost 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 pfedchoziho upozornéni.

Komer¢ni 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 investi¢ni nastroje nebo je drzet,
poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(,
které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole€nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné
autord tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné v tomto
dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spoleénosti tvofici s ni koncern nejsou timto
dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni 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
profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jind nez vySe uvedena osoba,
neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice,
protoZe investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investiCnich nastrojii nezaruCuje vykonnost budouci. Oc¢ekavana budouci vykonnost je
zaloZzena na predpokladech, které nemusi nastat. S investiCnimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna
investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni zaruc¢ena navratnost plvodni investované
¢astky. Investi¢ni ndstroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén
devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na
zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu
prislugnych pravnich predpist, a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala
fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zamQ pfi tvorbé investi¢nich doporueni, a to zavedenim
odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v
souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuiji v
souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé investidnich doporuéeni, neni podminéno nebo zavislé
na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu
nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord investi¢nich doporuceni ale
spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se Caste¢né podileji i vysledky obchodovani s
investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentdm pFed jejich zvefejnénim. Kazdy z autorll tohoto dokumentu
prohlasuje, Ze nazory obsaZzené v tomto dokumentu presné 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 spliiujicim statut ,amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl
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 investiéni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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