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Statistiky dnes odhali hloubku propadu evropskych ek onomik. V p fipadé eurozény
éekame hluboky propad o 15,5 % meziro éné. V pfipadé CR éekame dno na 8,1 %
meziro éné. Nejistoty odhad U jsou ale enormni.

Cekame jednociferny pokles HDP CR

Kalenda F dneSnich udalosti na finan €nich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi  SG/KB Trh
Cina PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 02:00 Cvc 50,9 51,1 50,8
Non-PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 02:00 Cve 54,4 54,2 54,5
CR HDP (%, q/q) 08:00 2QA -3,4 -6,0 -10,1
HDP (%, yly) 08:00 2QA -2,0 -8,1 -12,3
Eurozéna HDP, SA (%, g/q) 10:00 2Q0A -3,6 -12,7 -12,1
HDP, SA (%, yly) 10:00 2QA 3,1 -15,5 -14,5
USA Osobni pFijmy (%, m/m) 13:30 Cer -4,2 0,1 -0,6
Osobni vydaje (%, m/m) 13:30 Cer 8,2 6,3 52
Jadrovy PCE deflator (%, m/m) 13:30 Cer 0,1 0,2 0,4
Jadrovy PCE deflator (%, yly) 13:30 Cer 1,0 0,9
PMI z Chicaga (b.) 14:45 Cve 36,6 44,5
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stiedoevropsky letni ¢as = BST+1

Hlavnim Gdajem dneska budou p fedevsim dalsi data o vyvoji ekonomik EU v &etné CR.
V pfipadé eurozony SG ¢eka hluboky propad o 12,7 % mezictvrtletné a 15,5 % meziro¢né.
Odhady analytik(i se zde pohybuiji v rozpéti od -11,8 % yly do -16,4 % yly. V pfipadé CR maji
odhady analytik G jeSté vétSi velky rozptyl od -8,3 % y/y do -16,2 % yly, coz  ukazuje na
obrovskou nejistotu odhad . My se klonime k jednocifernému poklesu. Vnéjsi prostredi je
argument pro horSi vysledek, naopak lepSici se doméci data indikuji Sanci na slabsi pokles.
V kazdém pfipadé jde o Udaj, ktery bude dulezity i z hlediska nastaveni ménové politiky, pficemz
CNB zaseda jiz pFisti tyden. Vysledek by tak mohl ovlivnit i kurz koruny, ktery je aktualné bez
vétSich zmén pobliz 26,25 CZK/EUR.

USA a Némecko potvrzuiji silny pokles ekonomik v Q2

Prehled v €erejSich udalosti na finan €nich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi  Aktualni Trh
Némecko HDP, SA (%, g/q) 07:00 2QP 2,2 -10,1 -9,0
HDP, NSA (%, yly) 07:00 2QP -1,9 -11,7 -10,7
HDP, WDA (%, yly) 07:00 2QP -2,3 -11,7 -11,5
Harmonizovana inflace (%, m/m) 13:00 Cvc P 0,7 -0,5 -0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) 13:00 Cvc P 0,8 0,0 0,3
USA HDP (%, g/q anualizované) 13:30 2QA -5,0 -32,9 -34,5
Osobni spotfeba (%, g/q anualizované) 13:30 2QA -6,8 -34,6 -34,5
Deflator HDP (%, g/q) 13:30 2Q A 1,4 -1,8 0,0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Na finan énim trhu v €era prevladala spiSe negativni nalada a akciové trhyvUS A Evrop é
mirné klesaly. Zpravy cituji rekordni propady ekonomik, nicmén é zvefejnéné Udaje o
poklesu HDP v USA byly ve skute ¢€nosti trochu lepsi, nez se €ekalo. HDP v USA ve druhém
&trtleti klesl 0 32,9 % mezikvartalné anualizované. Cekal se pokles o 34,5 %. Na prvni pohled
je to sice extrémni ¢islo, nicméné v meziroénim srovnani jde o pokles o0 9,5 %, coz s ohledem
na celosvétovy kontext neni az tak hrozné. Co ovSem prekvapilo, byly cenovy deflatory HDP a

Ctéte, prosim, duleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 31. ¢ervence 2020, 08:10
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spotfeby domacnosti, které v mezikvartalnim anualizovaném vyjadfeni vykazaly pokles 0 1,8 %
respektive 1,1 %, a to bylo citelné pod odhady. Klesajici dluhopisové vynosy véera nesvédcily
finanénim akciovym titulim. Americky dolar vEera proti euru posiloval, ale b&éhem odpoledne
zisky vymazal a pozdéji oslabil na 1,189 USD/EUR.

Némecky HDP ve druném ¢tvrtleti klesl 0 10,1 % mezikvartaln & a 0 11,7 % meziro €né. Trh
¢ekal zhruba o jeden procentni bod mensi propad, ale prekvapeni je zde malé. Naopak
v podobném gardu jako americké ceny prekvapil prvni odhad vyvoje némecké inflace za
Cervenec. Spotrebitelské ceny mezimésicéné klesly 0 0,5 % a meziro¢ni riist spotfebitelskych cen
se zcela zastavil, kdy? se &ekal rast o 0,3 %. Ceska koruna v éera proti euru mirn & oslabila

na 26,26 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.40 4.430 348.6
26.35 4.421 347.7
26.30 4.412 346.8
26.25 4.403 346.0
26.20 4.394 345.1
26.15 4.385 344.3

24.07. 27.07. 28.07. 30.07. 31.07. 24.07. 27.07. 28.07. 30.07. 31.07. 24.07. 27.07. 28.07. 30.07. 31.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Monday 27 July Tuesday 28 July Wednesday 29 July Thurs  day 30 July Friday 31 July
Unit Prev Cons [[|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area -uro area
M3 Money Supply YoY Unemployment Rate Consumer Confidence Economic Confidence GDP SA QoQ
Jun 8.9 9.6 9.3 2Q 14.4 17.0 16.7 (|Jul 97 98 98 Jul 75.7 80.3 81.0 |[2QA -3.6 -12.7  -12.0
Industrial Confidence GDP SA YoY
Jul 217 -206 -17.0 [[2QA 31 -155 -145
IFO Business Climate Services Confidence CPI MoM
Jul 86.2 91.1 89.2 Jul -35.6 -30.5 -24.0 ||Jdul P 0.3 -0.4 -0.5
IFO Expectations Consumer Confidence CPI Estimate YoY
Jul 91.4 93.0 93.4 Jul F - -15.0 - Jul 0.3 0.3 0.3
IFO Current Assessment Unemployment Rate CPI Core YoY
Jul 81.3 89.0 85.0 Jun 7.4 -- 7.7 Jul P 0.8 0.8 0.8
Total Jobseekers GDP SA QoQ GDP QoQ
2Q 3333.8 3911.2 -- 2QP -2.2 -7.0 -9.0 2QP -5.3 -14.3  -15.3
GDP NSA YoY GDP YoY
2QP -1.9 -8.9 -10.9 ||2QP -5.0 -18.8  -20.0
GDP WDA YoY CPI EU Harmonized MoM
2QP -2.3 -8.7 -10.9 ||Jdul P 0.1 0.0 -0.1
Unemployment Change (000's) CPI EU Harmonized YoY
Jul 69.0 41.0 43.0 ||Jul P 0.2 0.4 0.3
Unemployment Claims Rate SA CPI MoM
Jul 6.4 6.5 6.5 Jul P 0.1 0.0 0.0
CPI EU Harmonized MoM CPI YoY
Jul P 0.7 0.1 -0.3 Jul P 0.2 0.4 0.3
CPI EU Harmonized YoY Consumer Spending MoM
Jul P 0.8 0.6 0.4 Jun 36.6 6.9 6.5
Consumer Spending YoY
Jun 83 19 23
CPI MoM
P 05 06 -
CPI YoY GDP WDA YoY
Jul P -0.3 -0.3 -0.3 2QP -5.4 -21.5 -16.9
CPI EU Harmonised MoM GDP WDA QoQ
Jul P 0.4 -1.1 -1.0 2QP -5.3 -16.9  -15.3
CPI EU Harmonised YoY CPI EU Harmonized YoY
Jul P -0.3 -0.2 -0.1 Jul P -0.4 -0.2 -0.1
CPI EU Harmonized MoM
Jul P 0.0 -1.6 -1.4
CPI NIC incl. tobacco YoY
Jul P -0.2 -0.2 -0.1
CPI NIC incl. tobacco MoM
Jul P 0.1 0.0 0.1
GDP QoQ
2QP -5.2 -18.5 -16
GDP YoY
2QP -4.1 -22.1  -19.8
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CBI Retailing Reported Sales Net Consumer Credit, GBP/bn GfK Consumer Confidence
Jul -37 -- -23 Jun -4.6 -3.0 -1.8 Jul F -27 -27 -
Mortgage Approvals,k
Jun 9.3 25.0 35.0
M4 Ex IOFCs (%, 3M Annualised)
Jun 30.8 -- --
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Durable Goods Orders Conf. Board Consumer Confidence [|Advance Goods Trade Balance GDP Annualized QoQ Personal Income
Jun P 15.7 3.3 6.8 Jul 98.1 97.5 945 |[lJun -74.3 -71.0  -743 [|2QA -5.0 -31.0 -35.0 ||Jun -4.2 0.1 -0.8
Durables Ex Transportation FOMC Rate Decision (Up Bound) Personal Spending
Jun P 3.7 3.6 3.5 Jul-20 0.25 0.25 0.25 Jun 8.2 6.3 55
FOMC Rate Decision (Low Bound) Real Personal Spending
Jul-20 0.00 0.00 0.00 Jun 8.1 5.8 -
Interest Rate on Excess Reserves PCE Deflator MoM
Jul-20 0.10 0.10 0.10 Jun 0.1 0.4 0.5
PCE Core Deflator MoM
Jun 0.1 0.2 0.2

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
Jun 2.9 3.2 3.0
Job-To-Applicant Ratio
Jun 1.20 1.15 1.15
Industrial Production MoM
Jun P -8.9 4.9 0.9
Industrial Production YoY
Jun P -26.3 -19.5 -19.1
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Manufacturing PMI
Jul 50.9 50.7 50.8
Non-manufacturing PMI
Jul 54.4 54.2 54.5
Other Countries
Monday 27 July Tuesday 28 July Wednesday 29 July Thurs  day 30 July Friday 31 July
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Czech Republic
GDP QoQ
2Q0A -3.4 -6.0 -10.1
GDP YoY
2QA -2.0 -8.1 -12.7
Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Trade Balance Current Account Balance National Unemployment Rate GDP SA QoQ
Jun -3522.6 4483 - Jun 1326 2585 - Jun 12.9 13.7 - 2QP -1.2 -15.8 -
Unemployment Rate NSA Total Outstanding Loans GDP NSA YoY
Jun - 4.42 - Jun 3596 3593 - 2QP -1.4 -17.5 -21.2
Unemployment Rate SA Outstanding Loans MoM
Jun - 4.39 - Jun 0.3 -0.1 -
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI QoQ Industrial Production SA MoM
2Q 0.3 -2.1 -2.0 Jun -6.7 4.7 2.1
CPI YoY Industrial Production YoY
2Q 2.2 -0.5 -0.5 Jun -9.6 -3 -2.7
CPI Trimmed Mean QoQ
2Q 05 02 01
CPI Trimmed Mean YoY GDP YoY
2Q 1.8 1.5 1.3 2QP 1.6 0.0 0.4
CPI Weighted Median QoQ
2Q 0.5 0.2 0.1
CPI Weighted Median YoY Saturday 1 August
2Q 1.7 1.4 1.4 Unit Prev SG Cons
ExportsYoY
Jul -10.9 -8.0 -11.1
Imports YoY
Jul -11.2 -11.3  -12.2
Trade Balance $m
Jul 3632 3600 3700

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

Svétové devizové trhy

posledni zav ér 30. 07. 20

CZK/EUR 26,27
CZK/USD 22,25
USD/EUR 1,180
USD/JPY 105,0
USD/CNY 70,09
GBP/USD 1,306
GBP/EUR 0,904
CHF/EUR 1,076
CHF/USD 0,912
NOK/EUR 10,755
SEK/EUR 10,31
PLN/EUR 4,412
PLN/USD 3,737
HUF/EUR 344,9
HUF/USD 292,2
RUB/EUR 86,65
RUB/USD 73,42
TRY/EUR 8,248
TRY/USD 6,986

Svétové dluhopisové trhy

posledni zav ér 30. 07. 20 (%)

CZGB 2Y 0,09
CZGB 5Y 0,63
CZGB 10Y 0,94
GER 2Y -0,71
GER 5Y -0,73
GER 10Y -0,54
UST 2Y 0,12
UST 5Y 0,23
UST 10Y 0,55
PLGB 2Y 0,10
PLGG 5Y 0,67
PLGB 10Y 1,29
HUGB 3Y 0,89
HUGB 5Y 1,17
HUGB 10Y 2,06

Svétové trhy IRS

posledni zav ér 30. 07. 20 (%)

CzK 2Y 0,44
CZK 5Y 0,69
CzZK 10Y 0,82
EUR 2Y -0,42
EUR 5Y -0,41
EUR 10Y -0,25
uUsD 2Y 0,19
USD 5Y 0,27
USD 10Y 0,54
PLN 2Y 0,24
PLN 5Y 0,53
PLN 10Y 0,86
HUF 2Y 0,61
HUF 5Y 0,76
HUF 10Y 1,20

Pfehled Urokovych sazeb

ménov épolitickd sazba (%)

CzK 0,25
EUR (depo) -0,50
USD (horni limit) 0,25
JPY 0,10
GBP 0,10
CHF -0,75
NOK 0,00
SEK 0,00
HUF 0,60
PLN 0,10
RUB 8,25

denni zm éna
0,0 %
-0,2%
0,3 %
0,0 %
0,1 %
0,7 %
-0,4 %
0,0 %
-0,2%
0,8 %
0,0 %
-0,1%
-0,4 %
-0,2%
-0,5%
1,5%
1,2 %
0,0 %
-0,1 %

denni zm éna (bb)
-1,7
-4,5
-0,4
-3,2
-4,3
-4,4
0,0
0,0
0,0
-0,2
-4,2
-5,2
1,1
1,3
1,1

denni zm éna
-0,5
-3,0
-4,0
-0,8
2,9
-1,4
-1,9
2,4
-39
-1,3
-3,0
-3,0
-0,5
-1,5
-35

O/N sazba (%)
0,23
-0,48
0,08
-0,25
0,09
-0,71
-0,05
-0,13
0,43
-0,10
4,43

mésiéni zména
-1,4 %
-6,1 %
5,0 %
-2,7%
-0,8 %
55%
-0,5%
1,0%
-3,8%
-0,8 %
-1,5%
-0,8 %
-5,5%
-2,6 %
-7,3%
8,3%
3.2%
7,0 %
1,9%

m ésiéni zména (bb)
1,7

22,5

12,3

-2,6

-3,2

-8,8

-31

-5,7

-3,8
-3,7
-9,4
-4,3
-8,0
-4,7

m ésiéni zména (bb)
10,9
20,0
14,5
-3,2
-5,7
-8,3
-3,4
-4,7
-9,1
-4,3
-0,7

0,3
-0,5
-3,5

-12,5

3M BOR (%)
0,34
-0,46
0,26
0,07
0,11
-0,71
0,30
0,03
0,60
0,13
4,59

vynos od 30.
-1,4 %
-6,1 %
5,0 %
-2,7%
-0,8 %
55%
-0,5%
1,0%
-3,8%
-0,8 %
-1,5%
-0,8 %
-5,5%
-2,6 %
-7,3%
8,3 %
3.2%
7,0 %
1,9 %

spread v Uéi GER (bb)
79,8

136,0

147,7

83,0
96,0
108,8
81,2
140,0
183,3
160,6
190,0
260,1

spread v uéi EUR (bb)
86,4

109,2

106,9

61,0
67,9
79,2
66,0
93,2
111,4
102,5
116,2
145,2

2Y swap (%)
0,45
-0,42
0,18
-0,05
0,10
-0,67
0,42
0,01
0,61
0,24
4,12

vynos od 31. 12. 19
3,3%
-1,7%
51%
-3,3%
0,7 %
-1,5%
6,7 %
-0,9 %
-5,7%
9,1 %
-1,8 %
3,6 %
-1,4%
4,1 %
-0,9 %
24,3 %
18,3 %
23,4 %
17,4 %

denni zm éna spreadu
(bb)

1,5

-0,2

4,0

denni zm éna spreadu
(bb)

0,3

-0,1

-2,6

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

10Y swap (%)
0,82
-0,25
0,52
0,01
0,29
-0,38
0,82
0,28
1,25
0,87
4,18

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

Svétové akciové trhy

posledni zav ér 30. 07. 20 denni zm éna mésiéni zména vynos od 30. 06. 20  vynos od 31.

US Dow Jones 26 314 -0,9 % 1,9 % 1,9 % -7,8%
US S&P 500 3246 -0,4 % 4,7 % 4,7 % 0,5%
US Nasdaq 10 588 0,4 % 5,3 % 53 % 18,0 %
Euro STOXX 50 3208 -2,8% -0,8 % -0,8 % -14,3 %
CAC 40 - Francie 4 853 -21% -1,7% -1,7% -18,8 %
DAX - Némecko 12 380 -3,5% 0,6 % 0,6 % -6,6 %
UK FTSE 100 5990 -2,3% -29% -2,9 % -20,6 %
PX - Cesko 877 -3,0% -45% -4,5 % -21,4 %
WIG20 - Polsko 1763 -3,4% 0,3 % 0,3 % -18,0 %
BUX - Madarsko 34 797 -0,3% -2,8% -2,8% -245%
SAX - Slovensko 331 0,0 % -0,2% -0,2 % -0,6 %
BET - Rumunsko 8 435 -1,6 % -2,6 % -2,6 % -15,5 %
RTS - Rusko 1232 -2,7% 1,6 % 1,6 % -20,4 %
ISE 100 - Turecko 1127 -0,8% -3,3% -3,3% -1,5%
Nikkei 225 - Japonsko 22 339 -0,3% 0,2 % 0,2% -5,6 %
Hang Seng - Hong Kong 24711 -0,7% 1,2% 1,2% -12,3 %
Shanghai - Cina 3287 -0,2% 10,1 % 10,1 % 7,8 %
PX

posledni zav ér 30. 07. 20 (CZK) denni zm éna tydenni zm éna meésiéni zména roéni zmeéna
Avast 161,9 -39% -1,3% 4,7 % 71,3 %
CME 86,3 -1,4% -3,6 % -0,2 % -18,9 %
CEZ 445,0 -1,8% -43% -12,1% -14,6 %
Erste Group Bank 513,0 -4,3% -8,2% -6,6 % -38,1%
Kofola CeskoSlovensko 220,0 0,0 % -1.3% -3,1% -27,6 %
Komeréni banka 520,0 -3.9% -55% -5,6 % -41,9%
Moneta Money Bank 52,0 -1,5% -2,4% -2,8% -34,8 %
02 Czech Republic 216,0 0,0 % 0,0 % -1,4% 0,0%
Pegas Nonwovens 690,0 -0,9 % 4,2 % -1,4% -39 %
Philip Morris Czech Republic 13300 -0,2% -0,2% 0,0 % -2,6 %
Stock Spirits Group 65,2 -1.2% -15% -5,6 % 1,6 %
Vienna Insurance Group 486,6 -4,3% -72% -6,8 % -17,9 %
PX

maximum za minimum za 5 pom ér objemu
posledni zav &r 30. 07. 20 (CZK) poslednich poslednich
52 tydn G 52 tydn u
Avast
CME 86,3 113,0 50,0 38020 4,4 %
CEZ 445,0 535,0 347,4 201236 5,5 %
Erste Group Bank 513,0 891,0 420,6 235884 11,2 %
Kofola CeskoSlovensko 220,0 310,0 190,0 4508 54 %
Komeréni banka 520,0 898,0 465,0 98847 4,4 %
Moneta Money Bank 52,0 87,3 48,3 1638783 8,2%
02 Czech Republic 216,0 235,7 199,4 8434 1,0 %
Pegas Nonwovens 690,0 728,0 470,0 388 2,4 %
Philip Morris Czech Republic 13300 15 540 11 920 760 5,6 %
Stock Spirits Group 65,2 75,5 38,2 11669 2,4 %
Vienna Insurance Group 486,6 666,5 385,0 10062 16,3 %
Komodity
posledni zav ér 30. denni zm éna mésiéni zména vynos od 30. 06. 20  vynos od 31.

Ropa Brent (USD/barel) 42,6 0,0 % 43 % 4,3% -35,8%
Ropa WTI (USD/barel) 39,9 -3,3% 1,7% 1,7% -34,6 %
Zlato (USD/trojskéa unce) 1956,6 0,0 % 9,9 % 9,9 % 29,0 %
Stfibro (USD/trojska unce) 23,5 0,0 % 29,1 % 29,1 % 31,6 %
Méd (USD/t) 6441,8 -0,6 % 73 % 7,3 % 4,8 %
Hlinik (USD/t) 1720,0 -0,3% 6,2 % 6,2 % -5,0%
Olovo (USD/t) 1873,0 0,0 % 5,6 % 5,6 % -2,8%
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 142,8 -1,1% 35% 35% -232%
Emisni povolenky (EUR/t) 25,5 -25% -5,3% -5,3% 3,7%
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 38,8 -2,0 % -6,9 % -6,9 % -4,0 %

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

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nékupu ¢&i prodeje jakéhokoliv investiéniho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢i pobidku k jeho nékupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nadzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za davéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Gplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni 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 pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonéavat €innost tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi €i jinak profitovat z obchodu
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatu, 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 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 predstavuji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni 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 predpisy odpovédnost za Skodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi
jin& nez vySe uveden& 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 investi¢ni nastroj uvedeny
v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaru€uje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru€ena navratnost puvodni investované ¢astky. Investi€ni 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 pfislusnych pravnich pfedpisu, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moZnému stfetu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investiénich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

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

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim 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
zverejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené 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 splfiujicim 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 investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zakona €. 256/2004 Sb., o podnikéani na kapitadlovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu.

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