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ECB bude hlavni udalosti dne a nemusi ani nic udélat
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Od ECB na dnesnim zasedani zadny krok k dalSi podpore ekonomiky spiSe necekame, ale
diilezita budou slova a udaje z nové prognézy. Tempo riistu mezd v CR za prvni étvrtleti
by mélo vykazat zpomaleni.

ECB bude analyzovat a vy¢kavat

Kalenda¥ dnesnich udalosti na financnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
¢R Primérna realna mési¢ni mzda (%, y/y) 08:00 1Q 3,6 1,9 1,9
Eurozéna Maloobchodni trzby (%, m/m) 10:00 Dub -11,2 -15,0
Maloobchodni trzby (%, y/y) 10:00 Dub -9,2 -20,6
Eurozéna ECB: repo sazba (%) 12:45 0,00 0,00 0,00
ECB: marginalni zapujéni facilita (%) 12:45 0,25 0,25 0,25
ECB: depozitni sazba (%) 12:45 -0,50 -0,50 -0,50
USA Nové Zadosti o podporu v nezam. (tis.) 13:30 k 30. 5. 2123 1843
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Hlavnim tématem dneska bude zasedani ECB. Na tomto zasedani dalsi opatfeni na podporu
ekonomiky neCekame i s ohledem na to, ze nervozita finanéniho trhu v poslednich tydnech
klesa. Evropsti centralni bankéfi prfedstavi novou prognézu, ktera bude pravdépodobné blizko
pesimistického scénare jiz nastinéného samotnou ECB, ktery pro letoSek ukazoval pokles
ekonomiky eurozény o 12 %. A¢ se to koleglim z SG jevi jako pfili§ pesimistické, mohou obavy
ve vedeni centralni banky byt stéle dost vyrazné na to, aby ECB k dal$im kroklm na podporu
ekonomiky ¢asem pfistoupila. V tom pfipadé se jako pravdépodobné jevi dalSi navySeni nakupu
aktiv. S tim v8ak SG pocita spiSe v dalSich mésicich, kdy bude vice informaci o poskozeni
ekonomiky.

V €R bude dnes sledovano zvefejnéni vyvoje primérnych mezd za prvni étvrtleti. Spolené
s trhem ¢ekame zpomaleni tempa rlst primérné mzdy na meziro¢nich 1,9 % z pfedchoziho
ristu 3,6 %. Na pocatku roku se zvySovaly mzdy, nicméné snaha o Uspory mohla jiz bfeznové
vyplaty citelné ovlivnit. Rychlej$imu rlstu realnych mezd citelné branila vy$si inflace. V dalSich
Ctvrtletich bude sice inflace brzdit, ale mzdy vyraznéji neporostou. V souhrnu tak za cely rok
Cekame pro letoSek rist primérné mzdy realné pod 1 %. Koruna nyni posiluje pod vlivem
zlepSujici se globalni nalady, ktera s projevuje i v rlstu akciovych trhd. Oproti nasi prognéze
nyni koruna posiluje trochu rychleji, nicméné rizik je v soucasné situaci stale mnoho a pfipadné
trzni korekce by kratkodobé negativné mohly ovlivnit i kurz koruny.

Dobra globalni nalada dal pohani korunu

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko Mira nezaméstnanosti (%) 08:55 Kvé 5,8 6,3 6,2
Eurozéna  Mira nezaméstnanosti (%) 10:00 Dub 7,4 7,3 8,2
USA Nova mista v privatnim sektoru dle ADP (tis.) 13:15 Kvé -19 557 2760 -9 000
ISM ze sektoru sluzeb (b.) 15:00 Kvé 41,8 44,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Ctéte, prosim, dleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonc&eni: 04. ¢ervna 2020, 07:35



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

USD/EUR

T T T T " 1
2805. 2905. 0106. 03.06. 04.06.

93

Zdroj: Bloomberg

Pozitivni sentiment na finanénim trhu pretrvaval i v€éera. Akciové trhy opét rostly, euro proti
dolaru mirné posililo k 1,12 USD/EUR. Ceska koruna s klesajici globalni averzi vi¢i riziku posilila
az ke 26,50 CZK/EUR, aby nasledné zkorigovala na 26,64 CZK/EUR.

Mira nezaméstnanosti v Némecku v kvétnu vzrostla na 6,3 % z pfedchozi trovné 5,8 %. O vétsi
prekvapeni se postarala statistika z trhu prace v Itdlii, kde mira nezaméstnanosti naopak na
6,3 % klesla z pfedchozich 8,0 %, kdyZz se ¢ekal rlst na 9,3 %. Na prvni pohled pozitivni
prekvapeni, které je ale silné ovlivnéno niz8§im poctem lidi hledajici aktivné praci. Zaméstnanost
v soukromém sektoru USA v kvétnu dle ADP reportu klesla o 2,76 mil, po predchozim
poklesu o téméF 20 mil. Cekal se vyrazné vétsi propad o 9 milion(. Index ISM aktivity ve
sluzbach USA v kvétnu vzrostl na 45,4 b. z pfedchozich 41,8 bodu. Trh predvidal zlepSeni
na 44,4 b.

Némecko véera oznamilo dalsi fiskalni podporu ekonomice ve vysi 130 mid. EUR.
Oznameny objem prekonal nejvy$si odhady o 30 %. V Siroké fadé opatreni je napfiklad snizeni
DPH ¢&i pfispévky rodinam dle pocétu déti.

Ministryné financi CR Schillerova véera uvedla, Ze nemiize pro letosek vylouéit deficit
rozpoctu 500 mid Ké. Nicméné nevyloucit a progndzovat, je prece jen trochu rozdil. My se
nadale klonime k odhadu deficitu rozpoc¢tu pro letoSek ve vysi 340 mid K¢&. Nejistoty odhadi
jsou samozrejmé v tuto chvili vysoké.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
27.21 4.463 350.5
27.07 4.444 349.2
26.92 4.425 347.9
26.77 4.406 346.5
26.63 4.387 345.2
T T T T 1 26.48 T T T T . 4.368 T T T T 1 343.9
28.05. 29.05. 01.06. 03.06. 04.06. 28.05. 29.05. 01.06. 03.06. 04.06. 28.05. 29.05. 01.06. 03.06. 04.06.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Monday 01 June Tuesday 02 June Wednesday 03 June Thursday 04 June Friday 05 June
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
Markit Eurozone Manuf. PMI Unemployment Rate Markit Eurozone Services PMI Factory Orders MoM
May F 395 395 395 ||Apr 7.4 -- 8.2 ||MayF 287 287 287 ||Apr -156 -19.7  -19.9
Markit Eurozone Composite PMI Factory Orders WDA YoY
MayF 305 305 305 [[apr 16 319 308
Markit/BME Germany Manuf. PMI Unemployment Change (000's) ECB Main Refinancing Rate
MayF 368 380 368 ||May 373 120 194 |[o4-dun 000 000  0.00
Unemployment Claims Rate SA ECB Marginal Lending Facility Industrial Output SA YoY
May 58 61 62 [[o4dun 025 025 025 ||Apr 122 -166 -
Markit France Manufacturing PMI ECB Deposit Facility Rate Industrial Production MoM
MayF 403 403 405 04-Jun  -0.50 -050 -0.50 ||Apr 119 -35 -
Unemployment Rate
AprP 84 95 95
Markit Italy Manufacturing PMI Markit Germany Services PMI
May 31.1 40.0 355 May F 31.4 31.4 31.4
Markit/BME Germany Comp. PMI
MayF 314 318 34
Unemployment Change
May 283 220 -
Markit Spain Manufacturing PMI Markit France Services PMI
May 30.8 40.0 37.8 May F 29.4 29.4 29.6
Markit France Composite PMI
May F 30.5 30.5 30.6
Markit Italy Services PMI
May 10.8 26.0 26.0
Markit Spain Services PMI
May 7.1 26.0 25.0
Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Markit UK PMI Manufacturing SA Net Consumer Credit, GBP/bn Markit/CIPS UK Services PMI Markit/CIPS UK Construction PMI GfK Consumer Confidence
May F 40.6 43.0 41.0 |[|Apr -3.8 -6.0 -4.5 May F 27.8 31.0 28.0 |[May 8.2 20.0 30.0 ||MayF -34 -27 -34
Mortgage Approvals.k Markit/ CIPS UK Composite PMI
Apr 56.2 35.0 28.0 ||MayF 28.9 -- 29.3
M4 Ex IOFCs (3M Annualised %)
Apr 14.0 - --
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
ISM Manufacturing ISM Non-Manufacturing Index Trade Balance Change in Nonfarm Payrolls
May 415 420 435 May 41.8 445 44.0 ||Apr -44.4  -497 415 ||May -20537 -4500 -8000
Unemployment Rate
May 14.7 17.7 19.5
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Sunday 7 June
Exports YoY CNY
May 8.2 -8.7 -
Imports YoY CNY
May -102 -89 -
Exports YoY
May 35 -128  -6.4
Imports YoY
May -14.2 -13.0 -5.8
Trade Balance CNY
May 318.2 254.0 -
Trade Balance
May 45.3 36.1 39.0
Foreign Reserves
May 3091 3095 =

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

Other Countries

Monday 01 June Tuesday 02 June Wednesday 03 June Thursday 04 June Friday 05 June
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic Czech Republic Czech Republic
Markit Czech Republic PMI Mfg GDP QoQ GDP QoQ Average Real Monthly Wage YoY Retail Sales YoY
May 351 385 385 ||1QP -3.6 -3.6 36 |[|1Q 0.3 -2.0 20 |10 3.6 1.9 1.8 ||Apr 2155  -31.1  -29.9
GDP YoY GDP YoY Retail Sales ex Auto YoY
QP 22 23 22 ||10 15 -09  -10 Apr 89 219  -200
CPI MoM
May 04 02 00
PMI Manufacturing CPI YoY
May 40.7 42.0 42.0 May -1.1 -1.1 -1.3
CPI Core YoY
May -0.5 -0.7 -0.6
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Industrial Production MoM Gross Fixed Investment
Apr -9.1 -15.0 - Mar -8.6 -10.7 -
Industrial Production YoY
Apr -3.8 -22.0 --
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
South Korea
CPI MoM GDP SA QoQ Trade Balance CPI Core YoY
May -0.6 -0.2 -0.2 1Q 0.5 -1.1 -0.4 Apr 10602 8370 7500 ||May 0.1 0.0 -
CPI YoY GDP YoY Exports MoM CPI YoY
May 0.1 -0.3 -0.2 1Q 2.2 0.6 1.4 Apr 15.0 -8.5 - May -1.0 -1.2 -1.2
CPI Core YoY Imports MoM
May 0.3 0.2 0.3 Apr -4.0 -4.3 -
Retail Sales MoM
Apr 85 -179 179
RBA Cash Rate Target Retail Sales YoY
2-Jun 0.25 0.25 0.25 Apr 10.1 -9.4 --
RBA 3-Yr Yield Target
2-Jun 0.25 0.25 0.25

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

Svétové devizové trhy

posledni zavér 03. 06. 20

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 05. 20

vynos od 31. 12. 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

23,66
1,124
108,9
71,14
1,259
0,892
1,081
0,962
10,636
10,41
4,408
3,923
344,9
306,9
77,02
68,55
7,578
6,745

Svétové dluhopisové trhy

CZGB 2Y
CZGB 5Y
CzZGB 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 03. 06. 20 (%)

0,05
0,39
0,77
-0,63
-0,58
-0,35
0,19
0,37
0,75
0,24
0,75
1,37
1,14
1,51
2,07

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

-0,4 %

-0,3 %
0,4 %

-0,1 %

-0,2 %

-0,8 %
0,2 %

-0,4 %
1,2 %
0,6 %

denni zména (bb)
-0,8

1,3

1,1

2,2

4,5

6,1

0,0
0,0
-0,4
0,8
6,7
1,9
4,0
15,4

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

-6,4 %

-3,8 %

-3,5 %

-5,6 %

-2,7 %

-4,9 %

-71 %

-9,2 %

-1,8 %

-4,0 %

mésiéni zména (bb)
-57,9
-46,6
-52,9
12,9
18,5
23,2

1,6
13,4
-33,6
-21,4
-9,6
-23,5
7,6
8,0

-2,4 %
1,3 %
1,0 %

-0,3 %
2,2%

-1,0 %
1,2 %
0,0 %

-1,5%

-0,5 %

-1,0 %

-2,2%

-0,7 %

-1,9 %

-1,5%

-2,7 %
0,1 %

-1,1%

spread viéi GER (bb)

68,4
96,4
112,0

82,1
94,3
110,0
87,0
132,8
172,0
177,5
208,7
242,9

4,5 %
0,1 %
0,3 %
2,2 %
-5,1 %
5,4 %
-0,4 %
-0,5 %
7,9 %
-0,9 %
3,6 %
3,5 %
41 %
4,0 %
10,5 %
10,5 %
13,4 %
13,4 %

denni zména spreadu

(bb)
-3,0
-3,2
-5,0

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

posledni zavér 03. 06. 20 (%)

0,37
0,50
0,67
-0,30
-0,25
-0,06
0,27
0,41
0,75
0,32
0,56
0,85
0,74
0,93
1,40

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

-13,8
-17,3
-12,8
4,6
5,8
10,0
-5,2
1,2
12,5
-3,8
3,0
2,5
-38,5
-29,5
-15,5

spread viéi EUR (bb)

66,1
75,1
73,0

56,6
65,9
80,9
61,8
81,1
91,2
103,1
17,3
145,5

-1,3
-1,1
-1,1
-1,0
-3,8
-5,9

Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

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

0,23
-0,46
0,08
-0,20
0,09
-0,71
-0,13
0,05
0,58
0,30
5,58

0,34
-0,34
0,33
0,07
0,24
-0,65
0,29
0,16
0,90
0,17
5,64

0,38
-0,25
0,26
-0,03
0,27
-0,64
0,43
0,10
0,74
0,32
4,14

0,67
-0,06
0,74
0,07
0,46
-0,27
0,84
0,43
1,39
0,86
4,11

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 03. 06. 20

US Dow Jones

US S&P 500

US Nasdaq

Euro STOXX 50

CAC 40 - Francie
DAX - Némecko

UK FTSE 100

PX - Cesko

WIG20 - Polsko

BUX - Madarsko

SAX - Slovensko

BET - Rumunsko

RTS - Rusko

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

26 270
3123
9683
3270
5022

12 487
6 382

928
1767
37 317
362
8982
1302
109 111

22 614

24 326
2923

denni zména

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

mési¢ni zména
10,7 %
10,3 %
12,5 %
11,7 %
9,8 %
15,0 %
10,7 %
6,2 %
7,2 %
6,1 %
1,1 %
12,6 %
15,7 %
7.9 %
15,3 %
-1,3 %
2,2 %

vynos od 31. 05. 20
3,5 %
2,6 %
2,0 %
72%
7,0 %
7,8 %
5,0 %
3,6 %
2,6 %
4,0 %
0,0 %
3,2 %
6,7 %
3,4 %
3,4 %
5,9 %
2,5 %

vynos od 31. 12, 19
-7,9 %
-3,3 %

7,9 %
-12,7 %
-16,0 %

-5,7 %
-15,4 %
-16,9 %
-17,8 %
-19,0 %

0,3 %
-10,0 %
-15,9 %

-4,6 %
-4,4 %
-13,7 %
-4,2 %

posledni zavér 03. 06. 20 (CZK)

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group

PX

148,3

92,6
499,0
588,2
236,0
555,0

54,8
218,0
710,0
13580

74,2
520,0

posledni zavér 03. 06. 20 (CZK)

denni zména

0,8 %
-2,3 %
1,0 %
5,5 %
-0,8 %
2,5 %
0,2 %
0,9 %
-1,9 %
0,9 %
1,0 %
-0,3 %

maximum za

poslednich

52 tydnu

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

minimum za
poslednich
52 tydna

mési¢ni zména
3,0 %
-7,3 %
10,6 %
14,5 %
-0,8 %
4,9 %
7,5 %
4,5 %
14,9 %
-41 %
30,9 %
7,0 %

objem obchodu -1D

(v ks)

roc¢ni zména
62,1 %
71 %
-7,6 %
-29,1 %
-18,6 %
-38,1 %
-29,3 %
-3,9 %
-6,1 %
-1,9 %
10,6 %
-9,9 %

pomeér objemu
obchodt -1D k 6M
prauméru

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group

Komodity

148,3

92,6
499,0
588,2
236,0
555,0

54,8
218,0
710,0
13580

74,2
520,0

posledni zavér 03. 06. 20

164,0
113,0
550,0
893,4
310,0
908,5
87,3
235,7
760,0
15540
74,8
666,5

denni zména

79,0
50,0
347,4
420,6
190,0
465,0
48,3
199,4
470,0
11920
38,2
385,0

mési¢ni zména

50523
40556
275264
382845
3052
292164
1752757
5234
1301
413
36230
1879

21 %
5,0 %
7,7 %
23,7 %
2,5 %
14,5 %
10,1 %
0,6 %
8,1 %
3,1 %
6,3 %
3,0 %

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojska unce)

Stfibro (USD/trojska unce)

Méd' (USD/t)

Hlinik (USD/t)

Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)

Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

38,3
37,3
1699,7
17,7
5499,3
1565,0
1716,5
135,0
221
37,9

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

63,1 %
88,5 %
0,0 %
17,9 %
8,2 %
52 %
5,4 %
14,8 %
16,4 %
5,7 %

vynos od 31. 05. 20
4,4 %
51 %

-1,8 %
-1,2%
2,7 %
1,1 %
2,6 %
21 %
3,2 %
2,9 %

vynos od 31. 12. 19
-42,4 %
-38,9 %

12,0 %
-1,1 %
-10,6 %
-13,5 %
-10,9 %
-27,3 %
-10,4 %
-6,2 %

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

 FrantiSek Taborsky
5 (420) 222 008 598

frantisek_taborsky@kb.cz

Ekonom BRD-GSG
loan Mincu
(40) 213 014 472

george.mincu-radulescu@brd.ro

Akciovy analytik Ekonom Rosbank

Laura Simion, CFA 3 Anna Zaigrina
a (40) 213 014 370 B (7) 495 662 1300
A ¥ laura.simon@brd.ro anna.zaigrina@rosbank.ru

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky

Klaus Baader
(852) 2166 4095

klaus.baader@sgcib.com

Eurozéna
Michel Martinez
Q (33) 1 4213 3421
Y michel.martinez@sgcib.com
Severni Amerika
Stephen Gallagher
@ (212) 278 4496
, stephen.gallagher@sgcib.com

Cina

Wei Yao
v (33) 1 5729 6960
4 wei.yao@sgcib.com

Globalni vedouci vyzkumu
Brigitte Richard-Hidden
(33) 1 4213 7846

Anatoli Annenkov Yvan Mamalet
ﬂ (44) 20 7762 4676 ©' (44) 20 7762 5665
anatoli.annenkov@sgcib.com "nYvan.mamalet@sgcib.com
Latinska Amerika Indie
M Dev Ashish Kunal Kumar Kundu
= (91) 80 2802 4381 (91) 80 6716 8266
* dev.ashish@socgen.com 9 kunal.kundu@sgcib.cz
Cina a okoli Japonsko
Michelle Lam Takuji Aida
Fﬁ (85) 2 2166 5721 S (81) 3 6777 8063
} michelle.lam@sgcib.com ™ Ve takuji.aida@sgcib.com

Velka Britanie

Brian Hilliard
(44) 20 7676 7165
brian. hilliard@sgcib.com
Korea
& Suktae Oh

(82) 2195 7430
o suktae.oh@sgcib.com

Arata Oto
(81) 3 6777 8064
. “m 2rata.oto@sgcib.com

brigitte.richard-hidden@sgcib.com

Vedouci vyzkumu dluhopisového trhu a ménovych kurzi

Guy Stear
(33) 1 4113 6399
.| guy.stear@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb

Adam Kurpiel
(33) 1 4213 6342

adam.kurpiel@sgcib.com

Jorge Garayo
(44) 20 7676 7404
jorge.garayo@sgcib.com

Kevin Ferret
(44) 20 7676 7073
kevin.ferret@sgcib.com

Vedouci strategie pro ménové kurzy
Kit Juckes
(44) 20 7676 7972

Kit.juckes@sgcib.com

Vedouci strategie rozvijejicich se trha

Jason Daw
' (65) 6326 7890
A jason.daw@sgcib.com

Bertrand Delgado
(1) 212 278 6918
bertrand.delgado-calderon@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb pro
Evropu

Ciaran O'Hagan
(33) 1 4213 5860
- ciaran.ohagan@sgcib.com

Dluhopisovy trh a SSA

Cristina Costa
(33) 1 5898 5171

"  Cristina.costa@sgcib.com
Jean-David Cirotteau
(33) 14213 7252
jean-david.cirotteau@sgcib.com

Rohit Gaurav
(91) 80 6731 8958
. rohit.gaurav@sgcib.com
Ménové derivaty

Olivier Korber
(33) 142133288

olivier.korber@sgcib.com
~h ¢

Phoenix Kalen r \ Kiyong Seong
(44) 20 7676 7305 89 (852) 2166 4658
phoenix.kalen@sgcib.com = kiyong.seong@sgcib.com
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Vedouci strategie sazeb pro USA

Subadra Rajappa
(1) 212 278 5241

subadra.rajappa@sgcib.com

Shakeeb Hulikatti
(91) 80 2802 4380
4ﬁL shakeeb.hulikatti@sgcib.com

Michael Chang
(1) 212 278 5307
michael.chang@sgcib.com

Marek Drimal
(44) 20 7550 2395
marek.drimal@sgcib.com
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nakupu ¢i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vyse uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdzna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mdZze stoupat i klesat a neni
zaruéena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzd s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. ptijala fadu opatteni, aby zabrénila moznému stretu zajm0 pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislu§nymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ureny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis.

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