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Kvili svatku Dne nezavislosti jsou dnes americké trhy zaviené. Lze tak oéekavat nizkou
obchodni aktivitu na trhu a s tim spojenou nizkou kurzovou volatilitu. Nic by na tom
nemélo zménit zvefejnéni finalnich PMI v eurozéné za éerven. Cinska data trhy potésila,
zejména oziveni v sektoru sluzeb je solidni. Dobra zprava priSla z Némecka, kde tamni
zakonodarci vyresili namitky ustavniho soudu k programu kvantitativniho uvolfovani ze
strany ECB. Z domova se finanéni trhy dockaji zverejnéni zapisu z posledniho jednani
bankovni rady CNB.

PMI potvrdi ozivujici tendence i v evropské ekonomice

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Cina Cinsky kompozitni PMI (b.) 02:45 Cer 54,5 55,7
Cinsky PMI ze sluzeb (b.) 02:45 Cer 55,0 58,4 53,2
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 08:55 CerF 45,8 45,8 45,8
Kompozitni PMI (b.) 08:55 CerF 45,8 45,8 45,8
Eurozéna PMI ze sluzeb (b.) 09:00 CerF 47,3 47,3 47,3
Kompozitni PMI (b.) 09:00 Cer F 47,5 47,5 47,5
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky letni ¢as = BST+1

Findlni ¢isla ¢ervnovych PMI za eurozénu jako celek by méla byt potvrzena na
predchozich odhadech a poukazat na to, ze po dubnovém dné se ekonomika eurozény
postupné vraci k Zivotu. PMI se zespodu blizi hranici 50 bod{ oddélujici pasmo expanze a
kontrakce. V pfipadé Francie jsme jiz nad touto Urovni. ZlepSeni ndlady je patrné nejenom u
primyslinikd ¢i poskytovatell sluzeb, ale i u spotiebitell. Ti navic v prlbéhu koronavirové
odstavky zvysili miru Uspor, odlozili poptavku, kterou tak mohou v nadchazejicich mésicich
realizovat.

Pozornost domadcich investori a analytiki bude sméfovat na zvefejnéni zapisu
z posledniho jednani bankovni rady ENB (v 9:00). Bankovni rada minulou stfedu v souladu
s trznim i nasim ocCekavanim rozhodla ponechat nastaveni ménové politiky nezménéné. Na
navazuijici tiskové konferenci jsme se nic zasadniho nedozvédéli. Zajimat nas bude zejména to,
jak se bankovni rada divd na moznost dalSiho sniZeni urokovych sazeb, ¢i zda zménila chapani
stechnické nuly“ a v pfipadé potfeby bude dalSim nastrojem néktery z téch nestandardnich. |
tam mifi nase otazky, ktery z palety nekonvencnich nastrojli banka pouzije. Detailng&ji jsme
vysledky posledniho jednani a s nim spojené otazky diskutovali zde https://bit.ly/2Z2JNi4.

Koruna drzi své silné drovné

Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Eurozéna  Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) 10:00 Kvé -2,0 -0,6 -0,4
Ceny pramyslovych vyrobct (%, y/y) 10:00 Kvé -4,5 -5,0 -4,5
Mira nezaméstnanosti (%) 10:00 Kvé 7,3 7,4 7,7
USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. CZK) 13:30 Kvé -49,4 -54,6 -53,2
Nova pracovni mista v nezem. sektoru (tis.) 13:30 Cer 2509 4 800 3230
Mira nezaméstnanosti (%) 13:30 Cer 13,3 11 12,5
Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) 13:30 k 27. 6. 1480 1427 1350
Tovarni objednavky (%, m/m) 15:00 Kvé -13,0 8,0 8,6
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Ctéte, prosim, dilezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonceni: 03. ¢ervence 2020, 07:45
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VcéerejSek byl na americkém trhu poslednim pracovnim dnem tohoto tydne, dnes maji totiz
Ameri¢ané kvili Dni nezavislosti volno. A ndlada na trhu tomu odpovidala. PrestoZze byla
zvefejnéna zajimava ekonomicka data z obou stran Atlantického oceanu (zejména z trhu prace),
kurzovy vyvoj byl v€era hodné klidny. Euro béhem dne atakovalo po vice nez tydnu
1,13 USD/EUR a i pfes odpoledni mirnou korekci stale drzi relativné silné drovné.

Véera publikovana data podpofila naladu na trzich a tim i investorsky apetit po
rizikovéjsich aktivech. Pfijemné prekvapeni nachystala predevsim data z trhd prace na obou
kontinentech. Kvétnova mira nezaméstnanosti se v eurozéné zvedla pouze minimalné, zatimco
trh se obaval mnohem horSiho vysledku (podrobnéji data komentujeme zde
https://bit.ly/3gwnMzx). Ve Spojenych statech poc€et nové vytvofenych pracovnich mist
vyznamné prekonal trzni oCekavani, mira nezaméstnanosti pak klesla ve srovnani s trznim

konsensem vyraznégji. Tydenni statistiky poc¢tu novych uchazecl o podporu v nezaméstnanosti
ale varuiji, ze covid-19 jesté nefekl posledni slovo (detailni komenta¥ k &islim z amerického trhu
prace je k dispozici zde https://bit.ly/2CZPd65).

Klid byl patrny i ve stfredoevropském regionu s tim, Ze si mistni mény drzely své relativné
silné urovné (Ceska koruna, polsky zloty), respektive posilovaly (madarsky forint). Koruna tak
vU¢i euru véera opét testovala 26,60 CZK/EUR a nachazi se v dolni ¢asti pasma 26,50-90, kde
se jiz drzi vice nez mésic. Pro dneSek se neda predpokladat, Ze by toto pasmo opustila,
stfedoevropsky ekonomicky kalendar je totiz prazdny. Jedinou zajimavou udalosti mdze byt pro
tuzemsky trh zvefejnéni zapisu z posledniho jednani bankovni rady CNB, jak diskutujeme vyse.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.91 4484 357.7
26.84 4473 356.2
26.77 4463 3547
26.70 4452 353.3
26.63 4441 3518
T T T T " 26.57 T T T T " 4430 T T T T 3503
26.06. 29.06. 30.06. 02.07. 03.07. 26.06. 29.06. 30.06. 0207. 03.07. 26.06. 29.06. 30.06. 0207. 03.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat
Monday 29 June Tuesday 30 June Wednesday 01 July Thursday 02 July Friday 03 July
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
Economic Confidence CPI MoM Markit Eurozone Manuf. PMI Unemployment Change Markit Eurozone Services PMI
Jun 67.5 79.2 80.0 ||JunP -0.1 0.3 0.3 Jun F 46.9 46.9 46.9 ||Jun 27 45 - Jun F 47.3 47.3 47.3
Industrial Confidence CPI Estimate YoY Markit Eurozone Composite PMI
Jun 275 -202  -19.0 [|Jun 0.1 0.3 0.1 JunF 475 475 475
Services Confidence CPI Core YoY Markit/BME Germany Manuf. PMI
Jun -436  -349 245 [[JunP 0.9 0.7 0.8 ||[JunF 446 446 446
Consumer Confidence Unemployment Change (000's) Markit Germany Services PMI
nfF w147 147 - | GEENEE .o 238 120 100 JunF 458 458 458
CPI EU Harmonized MoM Unemployment Claims Rate SA Markit/BME Germany Comp. PMI
Jun P 02 04 03 [lJun 6.3 66 6.6 JunF 458 458 458
CPI EU Harmonized MoM CPI EU Harmonized YoY
JunP 00 06 04 [P 04 05 o5 |G [France |
CPI EU Harmonized YoY CPI MoM Markit France Manufacturing PMI Markit France Services PMI
Jun P 0.5 0.8 06 |[[JunP 0.1 0.4 04 ([[JunF 52.1 521 52.1 Jun F 50.3 50.3 50.3
CPI YoY Markit France Composite PMI
Jun P 04 05 0.4 JunF 513 513 513
CPI MoM Consumer Spending MoM Markit Italy Manufacturing PMI
JunP 0.0 0.2 - ||may 202 316 30.0 [|Jun 454 474 476
CPI YoY Consumer Spending YoY Markit Italy Services PMI
JunP 09  -0.6 Y 344 <135 -135 | SR Jun 289 470 466
CPI EU Harmonised MoM Markit Spain Manufacturing PMI
JunP 0.1 02 00 Jun 383 474 454 B
CPI EU Harmonised YoY CPI EU Harmonized MoM Markit Spain Services PMI
Jun P -0.9 -0.5 -04 ||JunP -0.3 0.1 0.1 Jun 27.9 47.0 46.0
CPI NIC incl. tobacco MoM
Jun P -0.2 0.1 0.1
CPI NIC incl. tobacco YoY
Jun P -0.2 -0.2 -0.2
CPI EU Harmonized YoY
Jun P -0.3 -0.3 -0.2
GDP QoQ
1QF -5.2 -5.2 -5.2
GDP YoY
1QF -4.1 -4.1 -4.1
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Net Consumer Credit, GBP/bn GfK Consumer Confidence Markit UK PMI Manufacturing SA Markit/CIPS UK Services PMI
May -7.4 -4.5 -3.0 [[JunF -30.0 -30.0 -29.0 [[JunF 50.1 50.1 50.1 Jun F 47.0 47.0 47.0
Mortgage Approvals,k GDP QoQ BOE Policy Maker Haskel Speaks Markit/CIPS UK Composite PMI
May 16 45 26 1QF -2.0 -2.0 -2.0 on Webinar Jun F 47.6 47.6 47.6
BOE's Bailey, Breeden Speak GDP YoY
at Climate Financial Risk Forum 1QF -1.6 -1.6 -1.6
BOE's Vlieghe Speaks on Current Account Balance
Macro Tail Risk, Asset Prices 1Q -5.6 -145 -15.0
BOE's Cunliffe Speaks on Central
Banking in the Covid-19 Age
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Conf. Board Cons. Confidence ISM Manufacturing Trade Balance
Jun 86.6 94.0 90.0 ||Jun 43.1 49.3 49.0 ||May -494 -548 -52.0
Change in Nonfarm Payrolls
Jun 2509 3900 3000
Unemployment Rate
Jun 13.3 11.9 12.5

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

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Jobless Rate Tankan Large Mfg Index
May 2.6 2.8 28 [[2Q -8 -34 -30
Job-To-Applicant Ratio Tankan Large Mfg Outlook
May 1.32 1.25 1.22 ||2Q -11 -26 -24
Industrial Production MoM Tankan Large Non-Mfg Outlook
May P -9.8 -7.0 -5.7 ||2Q -1 -11 -15
Industrial Production YoY Tankan Large Non-Mfg Index
May P -15.0 -15.2 -23.2 [[2Q 8 -24 -20
Tankan Large All Industry Capex
2Q 1.8 -3.0 1.3
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Manufacturing PMI Caixin China PMI Mfg Caixin China PMI Services
Jun 50.6 50.5 50.5 ||Jun 50.7 50.5 50.7 Jun 55.0 53.0 53.3
Non-manufacturing PMI
Jun 53.6 53.4 53.7
Other Countries
Monday 29 June Tuesday 30 June Wednesday 01 July Thursday 02 July Friday 03 July
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic
GDP QoQ Markit PMI Manufacturing CPI MoM
1QF -3.3 -3.3 -3.3 [|Jun 39.6 47.0 45.0 []Jun 0.0 0.4 0.1
GDP YoY CPI YoY
1QF -2.0 -2.0 -2.0 Jun -1.3 -0.9 -1.2
CPI Core YoY
Jun -0.6 -0.5 -0.6
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
National Unemployment Rate Industrial Production MoM
May 12.6 13.3 13.2 May -0.2 -2.0 --
Industrial Production YoY
May -0.3 -26.9 --
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
South Korea South Korea South Korea
Industrial Production SA MoM Imports YoY CPI MoM Retail Sales MoM
May -6.0 -0.5 -2.0 ||Jun -21 -13.5 -9.4  [|Jun -0.2 0.2 0.0 May -17.7 16.3 16.3
Industrial Production YoY Exports YoY CPI YoY Retail Sales YoY
May -4.5 -4.7 -4.5 [|Jun -236  -10.2 -7.3 [[Jun -0.3 0.0 -0.2 [|May -9.2 5.3 -
Trade Balance CPI Core YoY
Jun 446 4800 3651 [[|Jun 0.5 0.3 0.4
Trade Balance
May 8800 9200 9000
Exports MoM
May -0.11 -6.1 --
Imports MoM
May -0.1 -9.3 --

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

posledni zavér02. 07. 20 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 20 vynos od 31. 12. 19
CZKEUR 26,59 -0,2 % 0,0 % -0,2 % 4,6 %
CZKMJSD 23,68 0,2 % -0,5 % -0,1% 4.6 %
USDEUR 1123 -0,3 % 0,5 % -0,1% 0,0 %
USDUPY 107,6 0,0 % -1,0 % -0,2 % -0,9 %
USD/CNY 70,67 0,0 % -0,5 % 0,0 % 15 %
GBPMUSD 1246 -0,2 % -0,6 % 0,7 % -6,0 %
GBPEUR 0,901 -0,2% 11% -0,8 % 6,4 %
CHFEUR 1,062 -0,3 % -12% -0,2 % -2,1%
CHFMUJSD 0,946 0,1% -1,6 % -0,1% -2,1%
NOK/EUR 10,718 0,0 % 04 % -11% 8,7 %
SEKEUR 10,47 0,0 % 0,4 % 0,1% -0,2 %
PLNEUR 4,463 -0,4 % 17 % 0,4 % 4.8 %
PLNUSD 3,974 -0,1% 12 % 0,5 % 4,8 %
HUFEUR 3513 -0,6 % 16 % -0,8 % 6,1%
HUFJSD 3129 -0,2 % 11% -0,7 % 6,1%
RUB/EUR 79,4 -0,6 % 29 % -11% 13,6 %
RUBMUSD 70,48 -0,3% 24 % -10 % 13,6 %
TRYEUR 7,697 -0,2 % 2,7% -0,1% 15,2 %
TRYMUSD 6,851 0,0 % 22% 0,0 % 15,1%

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér02. 07. 20 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 0,03 -3,2 -34 70,7 -0,8
CZGB 5Y 0,40 -13 21 107,0 21
CZGB 1Y 0,83 1 74 25,7 4.4
GER 2Y -0,68 -2,4 -2,7
GER5Y -0,68 -3,4 -53
GER 10Y -0,43 -3,3 -13
UST 2Y 0,5 0,0 -10 83,3 24
UST 5Y 0,30 0,0 -2,2 97,1 34
UST 0Y 0,67 0,0 -16 109,7 33
PLGB 2Y 0,12 -13 -12,2 80,1 11
PLGG 5Y 0,72 -4,5 -2,8 139,0 -11
PLGB 10Y 136 -6,1 6,0 178,7 -2,8
HUGB 3Y 0,91 -3,6 =217 158,8 -12
HUGB 5Y 128 -0,5 -19,2 195,3 29
HUGB 10Y 2,9 0,3 26,6 2615 3,6

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér02. 07. 20 (%) denni zména (bb) mésiéni zména spread vaci EUR (bb) (bb)
CzK 2Y 0,33 -15 -2,8 711 -0,7
CZK 5Y 0,50 10 2,8 84,5 3,1
CzZK 10Y 0,70 -15 73 86,4 -2,0
EUR 2Y -0,39 -0,8 -8,0
EUR5Y -0,35 -21 -7,9
EUR 0OY -0,6 0,5 -6,8
UsD 2Y 0,23 0,1 -18 615 0,9
USD 5Y 0,33 -0,8 -3,3 68,1 13
USD 1Y 0,65 -0,6 -24 811 -11
PLN 2Y 0,28 -3,0 -5,0 66,1 -2,2
PLN 5Y 0,55 -4,0 -0,5 89,5 -19
PLN 10Y 0,89 -4,3 6,8 105,1 -4,8
HUF 2Y 0,65 2,0 -8,5 103,6 28
HUF 5Y 0,85 0,5 -9,0 120,0 2,6
HUF 10Y 138 13 -35 163,9 0,7
Prehled urokovych sazeb
CzZK 0,25 0,23 0,34 0,33 0,70
EUR (depo) -0,50 -0,51 -0,43 -0,35 -0,
USD (horni limit) 0,25 0,13 0,30 0,23 0,65
JPY 0,10 -0,15 0,07 -0,03 0,06
GBP 0,10 0,09 0,4 0,20 0,39
CHF -0,75 -0,71 -0,68 -0,64 -0,29
NOK 0,00 -0,03 0,35 0,48 0,97
SEK 0,00 0,03 0,04 -0,03 0,32
HUF 0,75 0,47 0,74 0,63 1,38
PLN 0,10 -0,20 0,6 0,28 0,89
RUB 8,25 4,63 4,86 4.4 4,13

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy
Svétové akciové trhy
posledni zavér 02. denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 20 vynos od 31. 12. 19
US Dow Jones 25827 04 % 0,3 % 0,1% -9,5%
US S&P 500 3130 0,5 % 16 % 10 % -3,1%
US Nasdaq 10 208 0,5 % 6,2 % 15 % 13,8 %
Euro STOXX 50 3320 28 % 51% 2,7 % -13 %
CAC 40 - Francie 5049 25% 3,9 % 2,3% -16,5 %
DAX - Némecko 12 608 2,8 % 49 % 2,4 % -4,8 %
UK FTSE 100 6 240 13 % 0,3 % 11% -17,3 %
PX - Cesko 938 16 % 18 % 22 % -15,9 %
WIG20 - Polsko 1804 18 % 39 % 2,6 % -16,1%
BUX - Mad'arsko 36 223 2,3% 0,7 % 11% -214 %
SAX - Slovensko 337 0,0 % -0,6 % 0,0 % -0,4 %
BET - Rumunsko 8663 -0,3 % -17 % 0,0% -13,2 %
RTS - Rusko 1248 29% -23% 29% -19.4 %
ISE 100 - Turecko 116 908 14 % 8,2 % 0,3 % 22%
Nikkei 225 - Japonsko 22 46 0,1% -0,8 % -0,6 % -6,4 %
Hang Seng - Hong Kong 25 24 2,9 % 47 % 2,9 % -10,9 %
Shanghai - Cina 3091 21% 5,8 % 35% 13%
PX
posledni zavér02. 07. 20 (CZK) denni zména tydenni zména mésicéni zména
Avast 17,0 0,9 % 12 % 5,9 % 70,7 %
CME 90,2 0,3 % 4,3% -2,6 % -6,8 %
CEZ 4815 -0,6 % -17% -3,5% -8,6 %
Erste Group Bank 592,0 2,8 % 6,1% 0,6 % -29,5 %
Kofola CeskoSlovensko 230,0 0,9 % 0,4 % -25% -20,7 %
Komeréni banka 580,0 0,2 % 4,7 % 4,5% -34,6 %
Moneta Money Bank 55,9 0,7 % 2,4 % 2,0% -274 %
02 Czech Republic 21,0 -14 % -0,2 % 0,5 % 14 %
Pegas Nonwovens 690,0 0,0 % -14 % -28 % -6,5 %
Philip Morris Czech Republic 13500 0,5% 0,3% -0,6 % 0,3%
Stock Spirits Group 69,2 -0,7 % -11% -6,7 % 8,6 %
Vienna Insurance Group 536,0 -04 % 3,8% 3,1% -9,3%
maximum za minimum za objem obchodi - pomér objemu
posledni zavér 02. 07. 20 (CZK) poslednich poslednich 1D (v ks) obchodu -1D k 6M
52 tydna 52 tydnua praméru
Avast 57,0 164,0 79,0 105557 4,2 %
CME 90,2 13,0 50,0 51042 5,9 %
CEZ 4815 535,0 347,4 427697 18 %
Erste Group Bank 592,0 8934 420,6 79205 4,1%
Kofola CeskoSlovensko 230,0 310,0 190,0 2020 19 %
Komeréni banka 580,0 908,5 465,0 914438 41%
Moneta Money Bank 55,9 87,3 48,3 525465 2,8%
02 Czech Republic 219,0 2357 199,4 10576 12 %
Pegas Nonwovens 690,0 738,0 470,0 807 4,8 %
Philip Morris Czech Republic 13500 16 540 1920 175 13 %
Stock Spirits Group 69,2 75,5 38,2 210 0,0 %
Vienna Insurance Group 536,0 666,5 385,0 35 0,1%
Komodity
posledni zavér02. 07. 20 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 20 vynos od 31. 12. 19
Ropa Brent (USDhbarel) 42,4 0,0 % 10,8 % 3,7% -36,2 %
Ropa WTI (USDhbarel) 40,7 21% 10,4 % 3,5 % -334 %
Zlato (USD#rojska unce) 1776,8 0,0 % 3,0 % -0,4 % 16,7 %
Stfibro (USD#rojska unce) 18,0 0,0 % 0,6 % -12% 0,2 %
Méd' (USD#h) 60710 0,3 % 10,2 % 11% -13%
Hlinik (USD#) 1619,5 -0,1% 47 % 0,0 % -10,5 %
Olovo (USD#) 1770,5 -0,1% 3,0% -0,2% -8,1%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 40,6 10 % 4,8 % 19 % -24,3 %
Emisni povolenky (EURK) 27,4 -12% 24,0 % 15 % 1%
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EURMWh) 416 -0,2 % 10,1% 0,0 % 3,1%

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investié¢niho ndstroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné 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 derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investiéni 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. Komerc&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 uvedend osoba, neméla by své investiéni 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 investi¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investini nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzll 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 podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancti, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroj. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva 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 uréeny verejnosti a pfed 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 autor(l 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 splrujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisd.

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 predpisu.

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