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Evropské PMI by i v ¢ervnu meély ukazovat na rychly rlst ekonomiky

Hlavni udalosti pateéniho kalendaFe je zvefejnéni indikatord PMI v hlavnich zemich
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naopak v ¢ervnu prinést korekci. | tak ale zustava nalada v prumyslu a ve sluzbach na

vysokych hodnotach, coz naznaduje pokradovani pomérné rychlého ristu evropské

ekonomiky, a v disledku i posilovani eura. Ve stfedni Evropé je dnes kalendar prazdny.

Evropské PMI v ¢ervnu zrejmé mirné poklesly

Kalenda¥ dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Priedchozi SG/KB Trh
Francie HDP (%, q/q) 07:45 1QF 0,4 0,4 0,4
HDP (%, y/y) 07:45 1QF 1,0 1,0 1,0
Markit PMI ze zprac. pramyslu 08:00 Cer P 53,8 54,0 54,0
PMI ze sluzeb 08:00 Cer P 57,2 57,4 57,0
Kompozitni PMI 08:00 Cer P 56,9 57,1 56,7
Némecko Markit/BME PMI ze zprac. pramyslu 08:30 Cer P 59,5 59,0 59,0
PMI ze sluzeb 08:30 Cer P 55,4 55,5 55,4
Kompozitni PMI 08:30 Cer P 57,4 57,2 57,2
Eurozéna  Markit PMI ze zprac. pramyslu 09:00 Cer P 57,0 56,6 56,8
PMI ze sluzeb 09:00 Cer P 56,3 56,2 56,1
Kompozitni PMI 09:00 Cer P 56,8 56,6 56,6
USA Prodeje novych domd (tis.) 15:00 Kvé 569 590
Prodeje novych domti (%, m/m) 15:00 Kvé -11,40 3,70
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Kompozitni indikator PMI z eurozény v éervnu pravdépodobné mirné poklesl kvuli
korekci némeckého indexu. Minulda némecka d&isla (pfedevSim ta ze zpracovatelského
primyslu) totiz vyrazné vzrostla. V ervnu se zfejmé& mirné snizi, coz zasahne i celoevropsky
indikator. Ve Francii naopak C¢ekame mirné zvySeni PMI na zakladé pro trhy pfiznivého
vysledku voleb. Urovef evropskych PMI za cely Q2 17 naznaduje rist ekonomiky o velmi
solidnich 0,7 % g/q po 0,6 % v Q1 17. Tato Cisla by méla zvySovat Sanci na postupné
utahovani ménové politiky ECB, a tak i na dalsi posilovani eura.

Diivéra spotrebiteltl v eurozéné na jedenactiletém maximu

USD/EUR
%5 Prehled véera zvefejnénych udalosti ve svété Gas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh
1122 Francie Podnikatelska dlvéra 07:45 (:)er 105 106 105
Davéra v oblasti pramyslu 07:45 Cer 109 108 109
1ne [Eurozéna  ECB zvefejnila Ekonomicky bulletin 09:00
USA Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti 13:30 17.Cer 237 241 240
1117 Stavajici Zadosti o podporu v nezaméstnanosti 13:30 10.Cer 1935 1944 1928
Index cen nemovitosti - FHFA (%, m/m) 14:00 Dub 0,6 0,7 0,5
114  Eurozona  Spotebitelska diivéra 15:00 CerA -3,3 -1,3 -3,0
USA Vpredhledici index 15:00 Kvé 0,2 0,3 0,3
111 o 4 aktivi i ; " &
1506. 1606. 19.06. 2006. 2206. 23.06. Zdroj: SG Cross E::ertrzessl:!r:h,a;gz::ie\:g?gglz;fnai:ksyaas sgall?e/gicky vyzkum, Kor:g"cg?banka Cer g Stfedoevr:;sky gas = B98T+1

Zdroj: Bloomberg

Véera byla zvefejnéna pfizniva data z obou bieht Atlantiku. Indikator divéry podnikatel(
ve francouzskou ekonomiku se v Eervnu zvySil na nejvyssi uroven od roku 2011 a prekonal
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odhady trhu. Francouzsky HDP by mél podle nasich vyhledd rist stejnym tempem jako cela
eurozona.

Spotiebitelska dlivéra za celou eurozonu v ¢ervnu vzrostla na -1,3 bodu, coZ je jedenactileté
maximum. Poptavka domacnosti roste diky stabilnimu ekonomickému rdstu, utahovani na trhu
prace a pravé vysoké divére v hospodarstvi.

Ve Spojenych statech pfilemné prekvapil ¢ervnovy index ddvéry kansaského Fedu, dobre
dopadl i kvétnovy Vpredhledici index. Euro véera proti dolaru mirné oslabilo na
1,116 USD/EUR, dnes rano se ale pomalu $plha nahoru.

Patek nepfinese ze stfedni Evropy zadné makroekonomické
zpravy

Dnes bude kalendar ekonomickych udalosti ve stfedni Evropé prazdny. Kurz koruny
nebudou ovlivihovat ani prohladeni centralnich bankéfli, kterym véera zaCala medialni
karanténa pred zasedanim Bankovni rady pfisti Ctvrtek. Na ném se zmény ménové politiky
nedo¢kame. Dal$i vyznamnéj$i posilovani koruny by mél podpofit az rist sazeb centralni
banky v Q4 17.

Ceska ména umazala &ast svych predchozich ztrat

Prehled véerejsich udalosti v regionu Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktudlni Trh
Polsko Zaznam z posledniho zasedani centralni banky 13:00
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Koruna méla véera tendenci korigovat své ztraty z pfedchozich dvou dnt. Oproti euru si
béhem dopoledne pripisovala dvé desetiny procenta, kdyz se kurz CZK/EUR dostal na uroven
26,26. Béhem odpoledne se ale koruna vratila zpét na stfedecni droveri 26,31 CZK/EUR.
Situace na globdlnich i regiondlnich trzich se v&era stabilizovala a béhem klidného
obchodovani ¢ast svého predchoziho oslabeni umazal polsky zloty. Forint zlstal viéi euru
prakticky beze zmén.

Zapis z posledniho jednani polské centralni banky naznadil, Ze vétsina ¢lenl ménové politické
rady je pro zachovani soucasné uUrovné sazeb v pfiStich mésicich. Ta podle nich pomaha
udrZovat polskou ekonomiku v rlistovém tempu bez makroekonomickych nerovnovah. Nas
vyhled nadale predpoklada rast polskych sazeb az v H2 18.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.35 4.270 310.0
26.30 4.252 309.0
26.25 4.234 308.0
26.20 4.216 307.0
26.15 4.198 306.0
26.10 4.180 305.0

15.06. 16.06. 23.06. 15.06. 16.06. 19.06. 20.06. 22.06. 23.06. 15.06. 16.06. 19.06. 20.06. 22.06. 23.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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EUR/CZK: Closing in on the multiyear channel support at 26.15. (9. éervna 2017, 12:03)
EUR/CZK: monthly chart

Head of Technical
Analysis
Stephanie Aymes

(44) 207 762 5898
stephanie.aymes@sgcib.com

it |
In a steady down move,
EUR/CZK has now come up
against the graphical
support levels at 26.15
consisting of highs formed
in 2013, the multiyear
ascending channel limit and
the 50% retracement of the
up move from 2011 to 2015.
Monthly indicators are near
a trend support denoting a
period of consolidation is
more likely. A break below
26.15 will be essential to
signal  further correction
towards 25.90/25.70.
Shorter term holding above
26.15, an initial rebound
can’t be ruled out towards
previous lows of 26.43/50.
Weekly MA near 26.72
should be a near term
hurdle.

EUR/CZK: weekly chart
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EUR/USD: downside should be limited. (22. ¢ervna 2017, 8:51)
EUR/USD: hourly chart

EUR/USD confirmed an

inverse H&S and has almost |

achieved the potential at
1.13. Holding below this
level, a short term pause
could take shape. 1.1043
should cushion near term

downside while 1.0860/1.08 |

will be a key. Eventually the
up move should continue
towards last August highs of
1.1368/90 and even towards
1.1460.
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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 mize se lisit od fundamentélniho nazoru KB (popfipadé SG)
prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu ¢&i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 22. 06. 17

CZK/EUR 26,31
CZK/USD 23,58
USD/EUR 1,116
USD/JPY 111,3
USD/CNY 6,820
GBP/USD 1,267
GBP/EUR 0,881
CHF/EUR 1,084
CHF/USD 0,972
NOK/EUR 9,471
SEK/EUR 9,759
PLN/EUR 4,234
PLN/USD 3,795
HUF/EUR 309,3
HUF/USD 277,2
RUB/EUR 66,67
RUB/USD 59,77
TRY/EUR 3,920
TRY/USD 3,508

Svétové dluhopisové trhy

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

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

vynos od 31. 05. 17 vynos od 31. 12. 16

-0,2 % -2,6 %
0,6 % -8,0 %
-0,7 % 5,8 %
0,6 % -4,6 %
0,0 % -1,7 %
1,7 % 2,6 %
1,0 % 3,1 %
-0,3 % 11 %
0,4 % -4,4 %
-0,1 % 41 %
0,0 % 1,8 %
1,2% -3,9 %
1,9 % -9,2 %
0,2 % 0,0 %
1,0 % -5,5 %
4,6 % 3,2 %
5,4 % -2,4 %
-1,2% 5,5 %
-0,6 % -0,5 %

posledni zavér 22. 06. 17 (%)

CZGB 2Y -0,16
CZGB 5Y -0,03
CZGB 10Y 0,98
GER 2Y -0,63
GER 5Y -0,38
GER 10Y 0,25
UST 2Y 1,34
UST 5Y 1,76
UST 10Y 2,15
PLGB 2Y 1,94
PLGG 5Y 2,62
PLGB 10Y 3,21
HUGB 3Y 0,65
HUGB 5Y 1,63
HUGB 10Y 2,88

Svétové trhy IRS

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

mésiéni zména (bb)
3,0
-4,5

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

46,8 -0,4

35,5 0,6

72,6 1,3
196,8 -0,4
214,0 0,6
189,6 1,3
257,0 -2,3
300,4 0,5
296,1 2,8
127,8 -5,6
201,2 -6,0
262,8 -2,8

posledni zavér 22. 06. 17 (%)

CzK 2y 0,56
CZK 5Y 0,81
CZK 10Y 1,13
EUR 2Y -0,19
EUR 5Y 0,13
EUR 10Y 0,71
USD 2Y 1,54
USD 5Y 1,81
USD 10Y 2,11
PLN 2Y 1,89
PLN 5Y 2,23
PLN 10Y 2,64
HUF 2Y 0,32
HUF 5Y 0,97
HUF 10Y 2,15

Prehled urokovych sazeb

denni zména (bb)
-30,0
-32,5
-12,5
-2,0
-4,0
-12,0
-8,7
-13,6
-12,1
0,0
-5,0
-17,5
-15,0
-17,5
-7,5

mésiéni zména (bb)
-90,0

-115,0

-75,0

-53,5

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

74,2 -2,8
67,7 -2,9
4,7 0,0
172,4 -0,7
167,6 -1,0
140,4 0,0
207,5 0,2
209,2 -0,1
192,7 -0,6
50,7 -1,3
83,7 -1,4
144,0 0,5

ménoveépoliticka sazba (%)

CzZK 0,05
EUR (depo) -0,40
USD (horni limit) 1,25
JPY 0,10
GBP 0,25
CHF -0,75
NOK 0,50
SEK -0,50
HUF 0,90
PLN 1,50
RUB 8,25

O/N sazba (%)
0,06
-0,43
1,17
0,08
0,22
-0,44
0,60
-0,68
0,01
1,40
8,85

3M BOR (%)
0,30
0,06
1,30
0,06
0,30
-0,73
0,86
-0,51
0,15
1,63
9,19

2Y swap (%) 10Y swap (%)

0,56 1,11
-0,25 0,71
1,54 2,11
0,04 0,24
0,59 1,11
-0,60 0,12
1,11 1,81
-0,33 1,02
0,33 2,15
1,88 2,63
7,73 6,54

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

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 22. 06. 17

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31. 05. 17

vynos od 31. 12. 16

US Dow Jones 21 397 -0,1 % 2,4 % 1,8 % 8,3 %
US S&P 500 2435 0,0 % 1,7% 0,9 % 8,7 %
US Nasdaq 6 237 0,0 % 1,7 % 0,6 % 15,9 %
Euro STOXX 50 3 556 0,0 % -0,6 % 0,0 % 8,1 %
CAC 40 - Francie 5282 0,1 % -0,8 % 0,0 % 8,6 %
DAX - Némecko 12794 0,2 % 1,4 % 1,4 % 11,4 %
UK FTSE 100 7 439 -0,1 % -0,8 % -1,1 % 4,2 %
PX - Cesko 988 -0,7 % -2,8 % -1,4 % 7,2%
WIG20 - Polsko 2308 -0,5 % -1,5% 1,2 % 18,5 %
BUX - Madarsko 35779 -0,5 % 2,6 % 3,6 % 11,8 %
SAX - Slovensko 308 0,0 % 0,0 % 0,1 % -0,3 %
BET - Rumunsko 8 337 -0,4 % -2,0 % -4,9 % 17,7 %
RTS - Rusko 978 0,5 % -9,7 % -71 % -151 %
ISE 100 - Turecko 100 072 0,7 % 3,8 % 2,6 % 28,1 %
Nikkei 225 - Japonsko 20 111 -0,1 % 2,2% 2,3 % 5,2 %
Hang Seng - Hong Kong 25 675 -0,1 % 1,1 % 0,1 % 16,7 %
Shanghai - Cina 3147 -0,3 % 2,3 % 1,0 % 1,4 %
PX

posledni zavér 22, 06. 17 (CZK) denni zména tydenni ésiéni é roéni zména
CME 98,0 -0,9 % -1,0 % 4,4 % 78,2 %
CEZ 438,0 0,0 % -2,7 % -2,7 % 3,1 %
Erste Group Bank 836,7 0,0 % -0,3 % -5,7 % 41,5 %
Fortuna 126,0 0,9 % 3,3 % 17,8 % 45,8 %
Kofola CeskoSlovensko 430,0 -0,8 % -0,5 % 8,3 % -0,4 %
Komeréni banka 909,0 -0,7 % -1,8 % -2,4 % -3,5 %
Moneta Money Bank 77,0 -0,5 % -2,2 % -3,3 % 3,7 %
02 Czech Republic 283,0 -2,2 % 0,0 % 2,2 % 29,3 %
Pegas Nonwovens 912,0 -0,1 % 1,4 % -1,2 % 16,9 %
Philip Morris Czech Republic 14795 1,8 % 3,1 % 6,3 % 20,8 %
Stock Spirits Group 51,7 -0,6 % 2,1 % -0,4 % -5,3 %
Unipetrol 283,0 0,1 % 1,4 % 1,1 % 66,5 %
Vienna Insurance Group 649,9 -0,4 % 2,0 % 0,4 % 30,0 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

posledni zavér 22. 06. 17 (CZK) poslednich poslednich v ks) obchodi -1D k 6M
52 tydnu 52 tydnu praméru
CME 98,0 110,0 49,0 18192 40 %
CEZ 438,0 477,2 393,0 474 979 136 %
Erste Group Bank 836,7 900,2 466,0 33 348 40 %
Fortuna 126,0 127,0 74,2 6 251 12 %
Kofola CeskoSlovensko 430,0 445,9 353,0 2 546 99 %
Komeréni banka 909,0 989,7 808,6 111 572 80 %
Moneta Money Bank 77,0 90,8 69,1 1539 267 90 %
02 Czech Republic 283,0 292,6 194,4 136 651 73 %
Pegas Nonwovens 912,0 970,0 702,5 921 6 %
Philip Morris Czech Republic 14795 15 000 11910 418 53 %
Stock Spirits Group 51,7 59,5 45,1 8 857 41 %
Unipetrol 283,0 296,0 155,0 9 091 21 %
Vienna Insurance Group 649,9 684,8 411,0 3214 15 %
Komodity

posledni zavér 22. 06. 17

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31. 05. 17

vynos od 31. 12. 16

Ropa Brent (USD/barel) 44,7 0,0 % -16,1 % -10,7 % -19,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 42,5 0,5 % -16,1 % -12,0 % -20,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 1250,5 0,0 % -0,8 % -1,5% 8,5 %
Stiibro (USD/trojska unce) 16,6 0,0 % -3,6 % -4,5 % 4,0 %
Méd’ (USD/t) 5723,5 0,1 % 0,6 % 1,2% 3,6 %
Hlinik (USD/t) 1870,0 0,2 % -3,5 % -3,0 % 10,5 %
Olovo (USD/t) 2205,0 0,9 % 54 % 4,0 % 9,3 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 166,5 -0,6 % -10,5 % -7,4 % -13,5 %
Emisni povolenky (EUR/t) 4,9 -0,4 % -1,0 % -22 % -26,0 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 30,7 -0,6 % 1,5 % 1,5 % -12,2 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Prev

SG

Prev SG

Prev

G5
Monday 19 June I Tuesday 20 June I Wednesday 21 June I Thursday 22 June I Friday 23 June

Euro area

SG

Unit Prev

Euro area
Consumer Confidence
Jun A -3.3 -3

Business Confidence

Jun 105 106
Manufacturing Confidence
Jun 109 109

France

European Council meeting (22-23 Jun)

United Kingdom

-3

Unit Prev

Euro area
Markit Eurozone Manufacturing PMI|

Jun P 57 56.6 56.7
Markit Eurozone Services PMI
Jun P 56.3 56.2 56.2
Markit Eurozone Composite PMI

Jun P 56.8 56.6 56.6
Germany

Markit Germany Manufacturing PMI
Jun P 59.5 59 59

Markit Germany Services PMI
Jun P 55.4 55.5 55.4
Markit Germany Composite PMI

Jun P 57.4 57.2 57.2
France

GDP QoQ

1QF 0.4 0.4

GDP YoY

1QF 1 1

Markit France Manufacturing PMI
Jun P 53.8 54 54
Markit France Services PMI

Jun P 57.2 57.4 57

Markit France Composite PMI
Jun P 56.9 57.1

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
PSNB ex Banking Groups CBI Trends Total Orders
May 10.4b 5.1 Jun 9

Start of Brexit negotiations Carney Mansion House speech Queen's speech
United States

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Existing Home Sales, % mom New Home Sales, % mom
May -2.3 -0.4 May -11.4 55
Existing Home Sales New Home Sales
May 5.57m 5.55m May 569k 600k
Markit Us Manufacturing PMI
Jun 52.7 53
Markit US Services PMI
Jun 53.6
Markit US Composite PMI
Jun 53.6
FedSpeak: Evans (Chicago, voting), FedSpeak: Bullard (St. Louis, non-
Fischer (Board, voting), Kaplan voting), Mester (Cleveland, non-
FedSpeak: Dudley (Vice Chair) (Dallas, voting) voting), Powell (Board, voting)
Japan
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
Trade Balance
May 481.7b -84.4b  43.3b
Trade Balance Adjusted
May 97.6b 328.4b 345.5b
Exports YoY
May 75 14.4 16
Imports YoY
May 15.1 15 145
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons
|Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloor|n|berg | | | | | | |
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Gross wages, % mom

May -1.9 -3.1
Gross wages, % yoy
May 4.1 4.4
Employment, % mom
May 0.2 0.1
Employment, % yoy
May 46 4.6

-2.6

4.9

0.1

4.6

PPI, % mom

May -0.2 -0.2
PPI, % yoy

May 4.3 2.9
Industrial output, % mom
May -13.3 5.7
Industrial output, % yoy
May -0.6 9.4
Retail sales, % mom
May -1.2 -0.3

Retail sales, % yoy

Other Countries

Monday 19 June I Tuesday 20 June I Wednesday 21 June I Thursday 22 June I Friday 23 June

Europe

Prev

SG

Prev SG

-0.2

29

5.2

8.3

0.3

Unit Prev

Prev SG

Unit
Australia
House Price Index QoQ
1Q 4.1 1
House Price Index YoY
1Q 7.7 8.9

Prev SG

Export orders, % yoy
May 7.4 7.5

RBA June Rate Meetini Minutes

Asia Pacific

Mexico
Bi-Weekly CPI YoY

15-Jun  6.16
Bi-Weekly CPI
15-Jun  0.17
Bi-Weekly Core CPI
15-Jun  0.17
Overnight Rate
22-Jun  6.75

SG

6.19

0.05

0.12

6.22

0.08

0.15

2.2

8.9

7.6

Prev SG

IBGE Inflation IPCA 15, % mom

Jun 0.24 0.14 0.15
IBGE Inflation IPCA 15, % yoy
Jun 3.77 3.50 3.51
Mexico

Retail Sales YoY

Apr 6.1 0.14

Retail Sales MoM

Apr -1.3 3.5

Prev SG

Industrial production, % yoy
May -0.6 -0.1 1.4

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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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 Komercni banky, a.s. uvedené v tomto
dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komercni 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., ktera 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 doporuéeni, 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

23. ¢ervna 2017 | 9



