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Zasedani Fedu opét ukaze, ze uvahy o brzkém konci ultrauvolnéné ménové politiky jsou
predcasné. Presto by jiz mohly zaznit slabé signaly o zacatku debaty na toto téma.
Maloobchod v USA v kvétnu pravdépodobné klesl v pripadé trzeb za zbozi a vzrostl ve
sluzbach. Primyslova vyroba v eurozoné za duben i v USA za kvéten ukaze pokraéovani
expanze. V CR bychom pred zaéatkem medialni karantény mohli slyset dalsi hlasy z CNB
o nastaveni ménové politiky.

Maloobchodni trzby v USA pravdépodobné klesly

Zemé Indikator Den Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR Bilance bézného uctu (mld. CZK) Po Dub 11,81 19,50 19,50
Eurozéna Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) Po Dub 10,9 37,8 37,4
Pridmyslova produkce, SA (%, m/m) Po Dub 0,1 0,6 0,4
USA Maloobchodni trzby (%, m/m) Ut Kvé 0,0 -1,2 -0,6
Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) Ut Kvé 0,6 0,6 0,5
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) Ut Kvé 6,2 6,2
. Prumyslova produkce (%, m/m) Ut Kvé 0,5R 0,9 0,6
?r"nal‘:nggg;’d“' trzby USA Gina Maloobchodni trzby (%, yfy) st Kvé 17,7 135 14,0
. Priimyslova produkce (%, y/y) St Kvé 9,8 9,1 9,2
o CR Ceny priimyslovych vyrobct (%, m/m) St Kvé 0,8 0,4 0,4
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) St Kvé 4,6 4,6 4,6
USA Rozhodnuti FOMC (dolni hranice sazeb, %) st 0,00 0,00 0,00
0 — Rozhodnuti FOMC (horni hranice sazeb, %) St 0,25 0,25 0,25
Eurozéna Zasedani Euroskupiny Ct
CPI (%, yly) Ct Kvé F 1,6 2,0 2,0
Jadrova inflace (%, y/y) Gt Kvé F 0,9 0,9 0,9
0 USA Vyhled podnikateld z okoli Philadelphie (b.) Ct Cer 31,5 31,0
- Némecko Ceny primyslovych vyrobcu (%, m/m) Pa Kvé 0,8 0,7
2018 2019 2020 2021 Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) Pa Kvé 5,2 6,4

Zdroj: CSU, SG Cross Asset Research, US
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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

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

Pozornost finanénich trhi bude tento tyden sméfovat do USA. Hlavni udalosti bude
zasedani americké centralni banky ve stiedu. Ackoliv Fed nastaveni ménové politiky témér
jisté nezméni, mohli bychom se doc¢kat jemnych signalli zacatku debaty o budoucim ukonéovani
programu nakupu aktiv. AvSak Fed bude jasné davat najevo, ze se v tomto procesu nehodla
unahlit. Fedu hraje do rukou fakt, Ze inflaéni ocekavani navzdory vyssi aktualni inflaci nerostou.
Se skutec¢nym zacatkem konce kvantitativniho uvolfiovani stéle poc¢itdme pro zacatek pristino

roku. V USA bude také tento tyden pokracovat jednani o Bidenové investi¢nim baliku.

Jesté pred zasedanim FOMC ziska jiz v utery pozornost zverejnéni vysledku
maloobchodu a primyslové vyroby za kvéten. Zatimco u prdmyslové vyroby pocitame s dalsi
expanzi, v pfipadé ostfe sledovanych maloobchodnich trzeb &ekame jiz pokles (ovSem
z vysokych Urovni — viz graf). Ve struktufe se ovSem budou skryvat slabsi prodeje zbozi véetné
aut, ale na druhou stranu jiz silici trzby ve sluzbach. S ohledem na téma inflace zaujme i vyvoj
cen v primyslu USA za Cerven. Newyorsky a Filadelfsky Fed index budou indikovat, jak rychle
pokracuje oziveni vyroby v Eervnu.

Datum a ¢as dokonceni: 14. ¢ervna 2021, 07:42
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Inflace v eurozéné (%, y/y)
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Evropsky kalendai z vyznamnéjsich dat nabidne pouze vysledek primyslové vyroby
za duben, kde poéitame se slusnym mezimésiénim ristem o 0,6 %. Potencialni dopad na
trhy s ohledem na jiz znamé vysledky narodnich statistik by mél byt slaby. Ani findlni Udaje
o inflaci v eurozéné za kvéten nemaji vyznamny potencial pfekvapit. Na zasedani euroskupiny
se bude opét projednavat plan vedouci k vytvoreni Bankovni unie, coz je ovSem béh na delsi
trat. Se shodou na planu pocitame aZ v roce 2022.

Pozornosti neujdou ani Gdaje o riistu aktivity v maloobchodu a préimyslu Ciny za kvéten.
Takeé nas pravdépodobné ¢eka zvySeni Urokovych sazeb v Brazilii. Ve Velké Britanii dojde zfejmé
na vyznamné rozvolnéni protipandemickych pravidel.

V Ceské republice bude zvefejnén pouze vyvoj cen vyrobct a platebni bilance za duben.
Pocitame s dalS$im zpomalenim pfedchoziho zrychleného rdstu cen v primyslu na 0,4 % m/m a
setrvani meziro¢niho tempa na 4,6 %. Bézny ucet platebni bilance by mohl diky vyvoji obchodni
bilance vykazat slusny prebytek kolem 19 mid. K¢, ale vliv na trh zde necCekejme. Korunovym
trhem by v8ak mohly zahybat dalsi vyjadieni élend CNB. PFisti zasedani probéhne 23.6.,
takze pokud chce néjaky ¢len komunikovat postoj k ménové politice, tak ma ¢as do této

stfedy, nez za¢ne tydenni medialni karanténa.

| pres vyssi inflaci v USA dluhopisové vynosy klesly

Piehled kliéovych udalosti minulého tydne Den Obdobi Predchozi Aktualni Trh
Némecko Tovarni objednavky, SA (%, m/m) Po Dub 3,0 0,5 0,5
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) Po Dub 27,8 77,8 77,8
CR Pramyslova produkce, NSA (%, y/y) Po Dub 18,2 52,6 54,0
Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. K¢&) Po Dub 18,5 3,6 14,8
CR Maloobchodni trzby, NSA (%, y/y) Ut Dub 13,0 28,5 25,2
Maloobchodni trzby bez aut, NSA (%, y/y) Ut Dub 6,6 12,0 10,0
Mira nezaméstnanosti - MPSV (%) Ut Kvé 41 4,0
Eurozéna  HDP, SA (%, 9/q) Ut 1QF -0,6 -0,3 -0,6
HDP, SA (%, y/y) Ut 1QF -1,8 -1,2 -1,8
Némecko ZEW index — o&ekavani do budoucna (b.) Ut Cer 84,4 89,0 86,0
ZEW index - hodnoceni soudasné situace (b.) Ut Cer -40,1 -34,0 -27,5
CR CPI (%, m/m) Ct Kvé 0,5 0,5 0,4
CPI (%, yly) Ct Kvé 3,1 3,2 3,1
Eurozéna Zasedani ECB - repo sazba (%) Gt 0,00 0,00 0,00
USA CPI (%, m/m) Ct Kvé 0,8 0,3 0,4
CPI (%, yly) Ct Kvé 4,2 4,7 4,7
Jadrova inflace (%, m/m) Ct Kvé 0,9 0,3 0,4
Jadrova inflace (%, y/y) Ct Kvé 3,0 3,3 3,4

T T T T 1.
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Zdroj: Bloomberg

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

Minuly tyden pfinesl nékolik zajimavych dat, pricemz nejvice pozornosti pfitahla inflace
v USA za kvéten, ktera rostla citelné rychleji, nez se ¢Eekalo. V mezirocnim vyjadfeni
dokonce vzrostla na psychologickych 5 %, kde byla naposledy pred padem banky Lehman
Brothers v roce 2008. Nicméné struktura inflace, kdy na vzestupu byly predevsim polozky
ovlivnéné rozvolfiovanim protipandemickych opatteni, upevnila trhy v nadéji, Ze zrychleni inflace
je prechodného charakteru. Navzdory vysSimu vysledku inflace tak dluhopisové vynosy pres
kratky vymyk pokracovaly v pfedchozim poklesu. Akciové trhy v USA i Evropé dal mirné
vzrostly. EUR/USD nemél vyraznéjsi trend a vysledkem tydenniho preslapovani bylo posileni
dolaru proti euru 0 0,5 %.

Pfesvédéeni finanénich trhi o pfechodném zrychleni inflace konvenuje i s virou v pomaly
ustup uvolnénych ménovych politik, a tedy programt nakupu aktiv. Do tohoto prostiedi
dobre zapadlo i zasedani ECB minuly tyden. To nepfineslo Zddnou zménu v nastaveni ménové
politiky ani jeji komunikace dal$iho vyvoje, a to navzdory tomu, Ze doSlo v jeji prognéze
k navySeni odhadu HDP i inflace. SouCasné ale neni divu, ze ECB nehodla ustupovat
z ultrauvolnéné ménové politiky, nebot i pfes zvySeni progndzy inflace v pfistim roce sméfuje
na 1,5 % a vroce 2023 na 1,4 %, tedy stale pod cil centrdlni banky, coz naopak implikuje
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podzim ECB ukon&i revizi své strategie.

V €R minuly tyden zvefejnéna data potvrdila silici expanzi v primyslu a oproti oéekavani
slabsi ale pokracujici oziveni maloobchodnich trzeb (blize viz zde https://bit.ly/3w0ZWDV,
respektive zde https://bit.ly/3gehblLy). Hlavni pozornost pritahlo zverejnéni necéekané
nizkého rustu spotiebitelskych cen. Za tim stalo kvétnové zlevnéni potravin. Nicméné
mezimésiéni rdst jadrové inflace zrychlil a v meziro¢nim vyjadreni je stéle lehce nad 3 % (vice
viz https://bit.ly/2Snkgs0). Udaj proto nepfines| vyznamnéjsi ochlazeni spekulaci na zvy$ovani
Urokovych sazeb CNB. Niz§i inflace a vytrvalé spekulace na zvyS$ovani sazeb jsou pfiznivou
konstelaci pro korunu, ktera posilovala.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.49 4.506 349.2
25.44 4.493 348.4
25.39 4.480 3475
25.35 4.467 346.6
25.30 4.454 345.7
T T T T 1 25.26 : : : : . 4.441 T T T T 1 344.8
07.06. 08.06. 09.06. 11.06. 14.06. 07.06. 08.06. 09.06. 11.06. 14.06. 07.06. 08.06. 09.06. 11.06. 14.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 14 June Tuesday 15 June Wednesday 16 June Thurs day 17 June Friday 18 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
Industrial Production WDA YoY CPI EU Harmonized MoM Euro-Area Finance Ministers Meet ||Wages QoQ
Apr 109 378 374 |[MayF 0.3 0.3 0.3 1QF 0.5 0.5 -
Industrial Production SA MoM CPI EU Harmonized YoY CPI YoY
Apr 0.1 0.6 0.4 May F 24 2.4 2.4 May F 1.6 2.0 2.0
CPI Core YoY
MayF 09 09 09
Bank of France Ind. Sentiment CPI EU Harmonized MoM CPI MoM
May 107 110 108 May F 0.4 0.4 0.4 May F 0.3 0.3 0.3
CPI EU Harmonized YoY
May F 1.8 1.8 1.8
CPI MoM
May F 0.3 0.3 0.3
CPI YoY
May F 14 1.4 1.4
CPI Ex-Tobacco Index
May 105.00 105.36 105.36
CPI FOI Index Ex Tobacco
May F 103.7 103.7 -
CPI EU Harmonized YoY
May F 1.3 1.3 1.3
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
Decision if complete end Average Weekly Earnings 3M/YoY ||CPIH YoY Retail Sales Ex Auto Fuel MoM
lockdown on 21 June Apr 4.0 4.9 4.9 May 1.6 1.8 1.8 May 9.0 -4.0 1.5
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY ||CPI MoM Retail Sales Ex Auto Fuel YoY
BOE's Bailey at Assocation of Apr 4.6 5.3 53 May 0.6 0.2 0.3 May 37.7 19.8 26.9
Corporate Treasurer's Conference ||ILO Unemployment Rate 3Mths CPI YoY BOE/TNS Inflation Next 12 Mths
Apr 4.8 4.6 4.7 May 1.5 1.7 1.8 May 2.7 . -
BOE's Bailey Speaks on Future of CPI Core YoY
Financial Services May 1.3 1.3 1.5
Retail Price Index
May 301.1 301.4 3019
RPI MoM
May 1.4 0.1 0.3
RPI YoY
May 2.9 3.1 3.3
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
Retail Sales Advance MoM Housing Starts
May 0.0 -1.2 -0.5 ||May 1569 1660 1640
PPI Final Demand MoM Housing Starts MoM
May 0.6 0.6 05 ||May -9.5 55 45
Retail Sales Ex Auto MoM FOMC Rate Decision (Lower Bound)
May -0.8 -0.2 0.5 16-Jun 0.00 0.00 0.00
PPI Ex Food and Energy MoM FOMC Rate Decision (Upper Bound)
May 0.7 0.4 0.5 16-Jun 0.25 0.25 0.25
Capacity Utilization Interest Rate on Excess Reserves
May 74.6 75.2 75.1 17-Jun 0.10 0.15 0.10
Industrial Production MoM
May 0.5 0.9 0.6
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
BOJ Policy Balance Rate
18-Jun -0.10 -0.10 -
BOJ 10-Yr Yield Target
18-Jun 0.00 0.00 -
Natl CPI YoY
May -0.4 -0.1 -0.2
Natl CPI Ex Fresh Food YoY
May -0.1 0.1 0.0
Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
May -0.2 -0.3 -0.3
Unit Prev SG Cons | [Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
Retail Sales YoY
May 17.7 13.5 14.0
Industrial Production YoY
May 9.8 9.1 9.2
Fixed Assets Ex Rural YTD YoY
May 19.9 17.0 17.0
Surveyed Jobless Rate
May 5.1 5.1 5.1

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 14 June Tuesday 15 June Wednesday 16 June Thurs day 17 June Friday 18 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 Switzerland
Current Account Monthly CZK PPI Industrial MoM SNB Policy Rate
Apr 1181 19.00 19.50 May 0.8 0.4 0.4 17-Jun -0.75 -0.75 -0.75
PPI Industrial YoY SNB Sight Deposit Interest Rate
May 4.6 4.6 4.6 17-Jun -0.75 -0.75 -0.75

Unit Prev SG Cons [[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Economic Activity MoM Selic Rate
Apr -1.6 -0.1 0.7 16-Jun 3.50 4.25 4.25
Economic Activity YoY
Apr 6.3 16.8 17.7
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[Unit Prev SG Cons
CPI YoY CBC Benchmark Interest Rate
May 4.3 5.2 5.4 17-Jun 1.125 1125 1.125

Employment Change

May -30.6 45.0 30.0

Participation Rate

May 66.0 66.0 66.1

Unemployment Rate

May 55 53 55

Bank Indonesia 7D Reverse Repo

17-Jun 3.50 3.50 3.50

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

Svétové devizové trh

posledni zavér 04. 06. 21 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 05. 21 vynos od 31. 12. 20
CZK/EUR 25,44 -0,2 % 1,7 % 0,0 % -3,2 %
CZK/USD 20,91 -0,5 % -2,8 % 0,6 % -2,6 %
USD/EUR 1,216 0,3 % 1,2% -0,5 % -0,5 %
USD/JPY 109,5 0,0 % 0,2 % 0,0 % 6,0 %
USD/CNY 63,95 -0,1 % 1,2 % 0,4 % -2,0 %
GBP/USD 1,416 0,5 % 2,0 % -0,3 % 3,8 %
GBP/EUR 0,859 -0,1 % -0,8 % -0,3 % -4,1 %
CHF/EUR 1,094 -0,2 % -0,4 % -0,5 % 1,1 %
CHF/USD 0,900 -0,6 % -1,5 % 0,1 % 1,6 %
NOK/EUR 10,116 -0,5 % 0,9 % -0,5 % -3,6 %
SEK/EUR 10,06 -0,4 % -1,3 % -0,8 % 0,1 %
PLN/EUR 4,462 0,0 % 2,1 % -0,4 % -2,3 %
PLN/USD 3,669 -0,3 % -3,3 % 0,1 % -1,8 %
HUF/EUR 345,9 -0,4 % -4,1 % -0,3 % -4,7 %
HUF/USD 284,4 -0,8 % -5,2 % 0,2 % -4,2 %
RUB/EUR 88,53 -0,4 % -1,7 % -1,4 % -2,4 %
RUB/USD 72,81 -0,7 % -2,9 % -0,9 % -1,9 %
TRY/EUR 10,529 -0,5 % 5,2 % 1,3 % 15,9 %
TRY/USD 8,654 -0,7 % 3,9 % 1,9 % 16,5 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 04. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb)

CZGB 2Y 1,14 -0,2 10,8 181,44 0,1
CZGB 5Y 1,62 1,4 11,3 221,9 3,3
CZGB 10Y 1,73 1,3 9,0 194,3 4,3
GER 2Y -0,67 -0,3 2,6

GER 5Y -0,60 -1,9 0,9

GER 10Y -0,21 -3,0 2,5

UST 2Y 0,14 0,0 -1,4 81,6 0,3
UST 5Y 0,78 0,0 -3,9 137,7 1,9
UST 10Y 1,55 0,0 -3,9 176,6 3,0
PLGB 2Y 0,37 1,7 27,4 104,0 2,0
PLGG 5Y 1,26 -1,0 35,3 185,4 0,9
PLGB 10Y 1,82 -2,5 14,2 203,3 0,5
HUGB 3Y 1,68 -0,1 45,4 235,1 0,2
HUGB 5Y 1,93 0,3 24,7 253,1 2,2
HUGB 10Y 2,83 0,1 12,9 304,3 3,1

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 04. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésicéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) [(:]9))
CzZK 2y 1,34 0,0 26,5 181,3 -0,1
CZK 5Y 1,77 -0,9 6,2 204,3 0,6
CZK 10Y 1,77 -2,0 -8,3 165,7 -2,2
EUR 2Y -0,47 0,1 1,2
EUR 5Y -0,28 -1,5 0,7
EUR 10Y 0,11 0,2 0,6
UsD 2y 0,23 -1,3 -5,1 69,8 -1,5
USD 5Y 0,86 -5,5 -5,1 114,0 -4,0
uUsD 10Y 1,53 -6,4 -4,6 142,2 -6,7
PLN 2Y 0,79 -0,5 18,5 125,8 -0,6
PLN 5Y 1,47 0,0 8,5 174,8 1,5
PLN 10Y 1,86 0,3 -6,2 175,0 0,0
HUF 2Y 1,711 1,5 35,5 217,8 1,4
HUF 5Y 2,29 2,0 28,1 256,8 3,5
HUF 10Y 2,68 3,0 12,5 256,5 2,8
Prehled urokovych sazeb
CZK 0,25 0,20 0,40 1,34 1,77
EUR (depo) -0,50 -0,55 -0,55 -0,51 0,11
USD (horni limit) 0,25 0,07 0,13 0,23 1,54
JPY 0,10 -0,15 0,07 -0,03 0,12
GBP 0,10 0,09 0,08 0,32 1,03
CHF -0,75 -0,57 -0,75 -0,64 0,04
NOK 0,00 0,01 0,22 0,91 1,76
SEK 0,00 -0,12 -0,03 0,05 0,82
HUF 0,60 0,33 0,92 1,69 2,66
PLN 0,10 0,07 0,11 0,79 1,87
RUB 8,25 4,98 5,94 6,15 5,79

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 04. 06. 21

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

34 756
4230
13 814
4089
6516
15 693
7 069
1179
2255
48 282
371
11518
1647
1433
28 942
28 918
3592

denni zména

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

mési¢ni zména
1,8 %
1,6 %
1,3 %
4,2 %
4,2 %
5,6 %
2,1 %
7,3 %
12,5 %
9,6 %
0,1 %
0,5 %
9,6 %
1,2%
0,4 %
1,3 %
4,2 %

vynos od 31. 05. 21
0,7 %
0,6 %
0,5 %
1,2%
1,1 %
1,8 %
0,7 %
1,4 %
1,0 %
41 %
0,0 %
0,8 %
3,1 %
0,9 %
0,3 %

-0,8 %
-0,7 %

vynos od 31. 12. 20
13,6 %
12,6 %

7,2 %
15,1 %
17,4 %
14,4 %

9,4 %
14,7 %
13,6 %
14,8 %

0,7 %
17,5 %
18,7 %
-3,0 %

5,5 %

6,2 %

3,4 %

posledni zavér 04. 06. 21 (CZK)

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

PX

139,5
643,0
867,0
285,0
789,5
78,7
291,5
1456,0
83,0
599,5
428,0

posledni zavér 04. 06. 21 (CZK)

denni zména

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

maximum za
poslednich

tydenni zména
-0,4 %
3,0 %
0,3 %
1,1 %
2,7 %
0,8 %
1,7 %
0,0 %
2,9 %
1,0 %
1,4 %

minimum za
poslednich

mésicni zména
0,1 %
6,7 %
8,4 %
1,1 %
17,0 %
1,7 %
9,0 %
-1,1 %
2,3 %
2,1 %
15,7 %

objem obchodu -1D

(v ks)

roéni zména
-3,1 %
29,0 %
32,0 %
20,3 %
32,2 %
31,8 %
34,6 %
8,3 %
15,0 %
11,5 %

pomeér objemu
obchodii -1D k 6M

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

Komodit

139,5
643,0
867,0
285,0
789,5
78,7
291,5
1456,0
83,0
599,5
428,0

52 tydnu

177,0
643,0
888,0
295,0
807,5
84,3
291,5
1578,0
87,5
619,0
438,0

52 tydnt
130,4
433,5
458,1
212,0
460,0

50,2
212,5
1304,0
55,2
469,0
280,0

76161
185837
42722
2445
195826
1239588
60173
630
1400
2163
1861

praméru
3,3 %
7,8 %
3,7 %
3,9 %
10,8 %
7,6 %
16,9 %
8,9 %
0,8 %
4,6 %
1,7 %

posledni zavér 04. 06. 21

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)

71,2
69,6
1891,6
27,8
9939,5
2455,0
2136,0
210,3
49,9
62,7

denni zména

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

mési¢ni zména
2,5 %
6,0 %
6,3 %
4,8 %
-0,3 %
1,1 %
-2,8 %
3,9 %
2,8 %
4,2 %

3,6 %
5,0 %
-0,8 %
-0,8 %
-3,0 %
-1,1 %
-2,6 %
2,2%
-3,3 %
-1,3 %

vynos od 31. 12. 20
39,1 %
43,5 %
-0,4 %

5,3 %
28,3 %
24,0 %

71 %
25,3 %
53,1 %
31,1 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

Finanéni predpovédi

Ménové kurzy

Q3 Q4 Q1 Rovnovézna i
2021 2021 2022 tUroven

Severni Amerika

EURUSD 1.23
Evropa

EURGBP 0.87
GBPUSD 1.41
EURCHF 1.08
Asie

USDCNY 6.50
USDJPY 103.0
AUDUSD 0.78
USDKRW 1135
USDTWD 28.0
USDINR 73.5
USDIDR 14400
Latinska Amerika
USDBRL 6.30
USDMXN 21.50
USDCLP 745
USDCOP 3800
USDARS 107.2
Stredni a vychodni Evropa
USDRUB 70.0
EURCZK 253
EURPLN 4.45
EURHUF 355.0

1.25

0.87
1.44
1.10

6.55
108
0.79
1140
28.2
73.8
14600

6.50
21.60
750
3850
123.3

69.0

25.0

4.40
345.0

1.27

0.87
1.46
112

6.55
106
0.81
1145
28.3
74.5

14800

6.40
22.00

765
3900
125.8

68.0

24.7

4.30
340.0

1.25

0.87
1.44
1.10

6.60
106
0.83
1150
28.4
75.0
15000

6.50
22.25

770
3950
128.3

69.0

24.6

4.25
335.0

1.35

0.85
1.60
1.25

6.50
115
0.78
1100
29.0
71.0
14000

4.90

23.00
785

3700

68.0
235
n/a
n/a

1.23

0.87
1.42
1.09

6.53
104
0.79
1123
28.4
73.3

14356

6.19
21.50

749
3804
108.7

70.3

25.4
n/a
n/a

1.26

0.87
1.45
111

6.70
107
0.82
1120
28.6
74.9
14942

6.43
22.09

772
3956
1314

69.8
24.7
n/a
n/a

1.29

0.88
1.47
112

6.60
110
0.84
1083
28.0
75.9
15277

6.41
22.09

778
3991
142.2

70.7
24.2
n/a
n/a

1.33

0.89
1.49
1.14

6.50
105
0.86
1069
27.5
76.8
15584

6.46
22.70

784
4023
153.9

71.0
23.7
n/a
n/a

1.35

0.90
1.50
1.15

6.50
105
0.84
1098
27.3
7.7
15870

6.38
22.81
791
4055
n.a

71.9
23.1
n/a
n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

2021 troveri

Severni Amerika

USDCZzK 20.6
Evropa

GBPCZK 29.1
CHFCZK 234
Asie

CNYCZK 3.2
CZKJIPY 5.0
AUDCZK 16.0
CZKKRW 55.2
CZKTWD 14
CZKINR 3.6
CZKIDR 700
Latinska Amerika
BRLCZK 33
MXNCZK 1.0
CZKCLP 36.2
CZKCOP 184.7
CZKARS 5.2
Stredni a vychodni Evropa
CZKRUB 3.4
EURCZK 25.3
PLNCZK 5.69
CZKHUF 14.0

20.0

28.7
22.7

3.1
54
15.8
57.0
14
3.7
730

3.1

0.9
37.5
192.5

6.2

3.5
25.0
5.68
13.8

19.4

28.4
22.1

3.0
5.5
15.8
58.9
15
3.8
761

3.0
0.9
39.3
200.5
6.5

3.5
24.7
5.74
13.8

19.7

28.3
22.4

3.0
5.4
16.3
58.4
14
3.8
762

3.0
0.9
39.1
200.7
6.5

35
24.6
5.79
13.6

17.4

27.6
18.8

2.7
6.6
13.6
63.2
17
4.1
804

3.6
0.8
45.1
212.6

3.9
235
n/a

n/a

20.7

29.3
23.3

3.2
5.0
16.3
54.3
1.4
35
694

3.3

1.0
36.2
183.8

5.3

3.4
25.4
n/a

n/a

19.6

28.4
22.2

2.9
5.4
16.1
57.0
15
3.8
761

3.1
0.9
39.3
201.4
6.7

3.6
24.7
n/a
n/a

18.7

27.5
21.5

2.8
5.9
15.7
57.9
15
4.1
816

2.9
0.8
41.6
213.3
7.6

3.8
24.2
n/a

n/a

17.8

26.6
20.8

2.7
5.9
15.3
59.9
15
4.3
874

2.8
0.8
44.0
225.5
8.6

4.0
23.7
n/a
n/a

17.2

25.7
20.1

2.6
6.1
14.4
64.0
1.6
4.5
925

2.7
0.8
46.1
236.4
n/a

4.2
23.1
n/a

n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Tydenni zprava

Finanéni predpovédi
Vynosy 10Y dluhopist

Q2 Q3 Rovnovazna
2021 2021 uroven

Severni Amerika

USA 1.60 1.80 2.00 2.20 3.50 1.52 2.14 2.76 3.00 3.19
Evropa

Eurozéna -0.15 0.00 0.10 0.20 2.50 -0.16 0.40 1.11 1.54 1.79
V. Britanie 0.75 0.95 1.10 1.25 3.75 0.78 1.51 2.42 3.05 3.25
Svycarsko -0.50 -0.60 -0.55 -0.30 1.50 -0.64 -0.33 0.13 0.59 1.14
Asie

Cina 3.10 3.10 3.00 2.90 4.00 3.13 2.87 2.97 3.09 3.10
Japonsko 0.01 0.01 0.02 0.01 2.25 0.01 0.00 0.10 0.23 0.43
Austrélie 1.80 1.90 2.00 2.10 3.50 1.63 2.22 2.49 2.50 2.63
Jizni Korea 2.10 2.25 2.30 2.20 3.00 2.05 2.33 2.72 2.99 3.00
Taiwan 0.40 0.50 0.50 0.40 2.80 0.41 0.76 1.27 1.40 1.50
Indie 6.20 6.40 6.60 6.40 7.00 6.30 6.46 6.65 6.86 7.00
Indonésie 6.50 6.60 6.60 6.30 7.40 6.54 6.38 6.68 7.13 7.20
Latinska Amerika

Brazilie 9.00 9.50 9.80 10.00 9.75 9.02 10.11 10.85 11.01 10.91
Mexiko 6.60 6.70 6.90 7.00 7.50 6.49 6.98 7.82 8.57 8.43
Chile 3.15 3.20 3.30 3.40 4.80 3.11 4.24 5.36 5.05 5.04
Kolumbie 6.60 6.80 7.20 7.50 7.80 6.51 7.61 7.90 8.24 8.16
Stredni a vychodni Evropa

Rusko 6.70 6.50 6.50 6.40 7.00 6.53 6.41 6.58 6.69 6.70
Cesko 1.85 1.95 2.15 2.30 3.00 1.70 2.45 2.80 2.90 2.95
Polsko 1.60 1.70 1.90 2.10 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Mad'arsko 2.90 2.90 3.00 3.20 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: &tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

Sazby centralnich bank

2021 Grovei

Severni Amerika

USA 0.13 0.13 0.13 0.13 2.50 0.13 0.13 0.27 1.27 2.37
Evropa

Eurozona 0.00 0.00 0.00 0.00 1.50 0.00 0.00 0.00 0.04 0.40
V. Britanie 0.10 0.10 0.10 0.10 2.50 0.10 0.10 0.10 0.10 0.78
Svycarsko -0.74 -0.74 -0.74 -0.74 1.75 -0.74 -0.74 -0.74 -0.61 -0.27
Asie

€ina 2.30 2.30 2.30 2.30 3.00 2.27 2.25 2.26 2.49 2.50
Japonsko -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 1.00 -0.10 -0.10 -0.10 0.03 0.23
Austrélie 0.10 0.10 0.10 0.10 2.50 0.10 0.10 0.10 0.55 1.54
Jizni Korea 0.50 0.50 0.50 0.75 2.00 0.50 1.04 1.90 2.00 2.00
Taiwan 1.13 1.13 1.13 1.25 2.50 1.13 1.32 1.54 1.74 1.75
Indie 4.00 4.00 4.00 4.25 5.50 4.00 4.23 4.42 4.50 4.50
Indonésie 3.50 3.50 3.50 3.50 5.00 3.58 3.54 3.92 4.23 4.25
Latinsk& Amerika

Brazilie 4.00 4.50 4.50 4.50 7.50 2.88 4.04 5.44 6.54 7.54
Mexiko 4.00 4.00 3.75 3.50 5.75 3.54 3.00 3.85 5.52 6.21
Chile 0.50 0.50 0.50 0.50 4.00 0.50 0.96 2.69 3.79 4.46
Kolumbie 1.50 1.50 1.50 1.50 5.50 1.52 1.81 2.79 3.79 4.79
Argentina 46.00 50.00 52.00 52.00 44.00 46.33 50.83 43.67 35.67 n.a

Stiedni a vychodni Evropa

Rusko 4.50 4.50 4.50 4.50 6.50 4.29 4.50 4.50 4.50 4.50
Cesko 0.25 0.50 0.75 1.00 2.50 0.40 1.25 2.00 2.50 2.50

Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics and Rates & FX Strategy, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: ¢tvrtletni data udavaji oéekavanou hodnotu ke konci kvartalu, roéni data pak priméry za rok

14. Cervna 2021 | 9



B kB

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Klicové makroekonomické ukazatele

Tydenni zprava

Q320 Q420 Q121 Q221 Q321 Q421 Q122 Q222 2020 2021 2022 2023 2024 2025
HDP a jeho struktura
HDP (realné, y/y, %) -5,1 -4,8 -2,6 8,4 3,5 45 6,3 54 -5,6 34 4,7 3,4 3,2 2,8
Spotieba domacnosti (realné, y/y, %) -3,6 -8,3 -6,6 3,7 2,0 8,2 9,2 6,9 -5,2 1,8 53 3,2 3,7 3,0
Spotreba vlady (realné, y/y, %) 0,3 7,0 7,2 9,0 9,8 1,6 -0,9 -1,0 35 6,9 -0,6 1,6 1,4 1,8
Fixni investice (realné, y/y, %) -9,6 -12,8 -5,6 -3,7 6,2 104 119 9,9 -8,0 1,8 7,1 1,9 3,6 3,8
Cisté exporty (pFispévek do y/y) 1,4 3,7 1,8 4.8 -3,5 -4,4 -1,1 -0,1 -0,3 -0,3 0,4 1,1 0,3 0,3
Zasoby (prispévek do y/y) -2,1 -2,4 -1,0 1,4 25 23 0,3 0,1 -1,5 1,3 0,1 -02 -0,1 -0,1
Mésicéni data z redlné ekonomiky
Zahraniéni obchod (mid, CZK) 38 9 57 80 61 42 26 15 184 145 136 125 131 138
Vyvozy (nominalné, y/y, %) -0,9 10,6 92 30,0 109 4,3 7,5 8,1 -4,2 13,6 7,0 5,0 6,8 51
Dovozy (nominalné, y/y, %) -4,3 3,4 69 259 153 11,6 9,0 9,6 -5,7 14,9 7,5 4,9 7,5 55
Pramyslova vyroba (realné, y/y, %) -3,7 1,7 04 27,7 3,8 3,4 7,7 7,1 -7,1 8,8 6,5 4,6 6,3 4,8
Stavebnictvi (realné, y/y, %) -9,4 -8,4 -9,7 -2,8 2,4 5,6 1,2 54 -5,1 -1,1 4,1 6,1 6,5 4,7
Maloobchod (realné, y/y, %) 1,3 -2,0 -1,9 3,2 -1,5 3,9 6,8 5,2 -0,6 0,9 53 6,1 57 4,0
Trh prace
Mzdy (nominalné, y/y, %) 5,2 6,5 5,0 8,2 3,4 2,6 3,3 45 4,4 4,8 5,0 6,8 6,8 5,6
Mzdy (realné, y/y, %) 1,8 3,8 2,8 5,2 1,0 0,0 1,2 2,7 1,2 2,2 3,1 4,9 4,7 3,6
Mira nezaméstnanosti (MPSV, %) 3,8 4,0 4,2 3,9 4,1 4,5 4,5 4,1 3,6 4,2 43 4,2 3,9 3,9
Mira nezaméstnanosti (ILO 15+, %) 2,9 3,0 3,4 3,3 3,3 3,1 3,1 2,9 2,6 3,3 3,0 2,7 2,5 2,5
Zaméstnanost (ILO 15+, y/y, %) -1,5 -1,6 -1,7 -0,4 0,2 0,7 1,2 0,4 -1,3 -0,3 0,5 0,3 0,3 0,0
Spotiebitelské ceny a ceny v primyslu
Inflace (y/y, %) 3,3 2,6 2,2 2,9 2,4 2,6 2,1 1,8 &2 25 1,9 1,8 2,0 2,0
Dané (pFispévek do y/y CPI) 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4 0,4 0,4 0,1 0,0 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0
Jadrova inflace (y/y, %) (*) 3,7 3,7 33 3,0 2,5 2,3 2,1 2,0 34 2,8 2,1 1,9 2,0 2,1
Ceny potravin (y/y, %) (*) 4,0 1,7 0,3 -0,2 0,4 1,2 1,0 1,0 45 0,4 1,2 1,0 1,2 1,5
Ceny pohonnych hmot (y/y, %) (*) -142  -13,1 -7,2 144 7,1 37 -0,8 -3,5 -11,4 45 2,0 -0,8 1,4 0,3
Regulované ceny (y/y, %) (*) 3,4 1,8 0,2 0,1 0,3 2,1 2,2 2,5 3,2 0,7 2,2 2,3 2,9 2,7
Ceny v pramyslu (y/y, %) -0,3 0,1 15 3,9 3,9 37 2,1 0,6 0,1 3,3 1,0 11 1,8 1,7
Finanéni proménné
2W Repo (%, primér) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.4 0.7 0.9 1.2 0.8 0.4 1.3 2.0 25 25
3M PRIBOR (%, primér) 0.3 0.4 0.4 0.4 0.5 0.8 1.0 1.3 0.9 0.5 1.4 2.1 2.6 2.6
CZK/EUR (pramér) 26,5 267 261 255 251 248 246 245 265 254 247 242 237 231
Vnéjsi prostiedi
HDP v EMU (realné, y/y, %) -4,2 -4,9 -1,5 12,9 2,2 3,9 5,0 4,2 -6,8 4,1 3,6 2,1 19 1,7
HDP v Némecku (redlné, y/y, %) -4,0 -3,7 -3,4 9,4 2,7 3,5 6,1 4,5 -5,3 3,1 4,0 19 1,6 14
CPI v EMU (y/y, %) 0,0 -0,3 11 1,6 19 2,1 1,0 11 0,3 1,7 1,1 11 15 15
Ropa Brent (USD/brl, priimér) 432 443 609 675 650 650 650 650 42,4 646 650 653 66,1 67,1
Euribor 1Y (%, pramér) -0,4 -0,5 -0,5 -0,4 -0,3 -0,2 -0,2 -0,1 -0,3 -0,4 -0,1 0,2 12 2,7
USD/EUR (&tvrtleti eop, roky primér) 1,17 119 120 123 1,25 127 125 1,25 1,14 124 127 131 133 135
Zdroj: CSU, MPSV, Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Poznamka: (*) pfispévky inflace jsou o¢istény o primarni dopady darovych zmén.
Data jsou aktualni ke dni 28.4.2021, sekce Finan¢ni proménné ke dni 26.5.2021.
14. Cervna 2021 | 10
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KB EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM

Hlavni ekonom a vedouci Ekonomického a strategickéh 0 vyzkumu
Jan Vejm élek, Ph.D., CFA

(420) 222 008 568

jan_vejmelek@kb.cz

Ekonomové Finan énf trhy

Michal Brozka Jana Steckerova Martin G urtler FrantiSek Taborsky
(420) 222 008 569 ﬁ (420) 222 008 524 ‘3‘ (420) 222 008 509 " (420) 222 008 598
michal_brozka@kb.cz . jana_steckerova@kb.cz - martin_gurtler@kb.cz > ") frantisek_taborsky@kb.cz

Akciovy analyti k
Bohumil Trampota
(420) 222 008 560
bohumil_trampota@kb.cz

Hlavni ekonom Rosbank
Evgeny Koshelev

(7) 495 725 5637
evgeny.Koshelev@rosbank.ru

Ekonom Rosbank - Ekonom Rosbank Ekonom Rosbank Ekonom BRD-GSG

Yury Tulinov, CFA Anna Zaigrina Evgeniy Vertiporokh loan Mincu

(7) 495 662 1300 (ext. 14-836) (7) 495 662 1300 s; (7) 495 662 1300 (ext. 14-263) (40) 213 014 472
yury.tulinov@rosbank.ru \ anna.zaigrina@rosbank.ru B evgeniy.vertiporokh@rosbank.ru george.mincu-radulescu@brd.ro

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky
Klaus Baader

(44) 20 7762 4714

klaus.baader@sgcib.com

Eurozéna Velka Britanie
Michel Martinez ﬁ Anatoli Annenkov E Yvan Mamalet P Brian Hilliard

(33) 14213 3421 (44) 20 7762 4676 " (44) 20 7762 5665 ‘@l (44) 20 7676 7165
michel.martinez@sgcib.com anatoli.annenkov@sgcib.com yvan.mamalet@sgcib.com brian.hilliard@sgcib.com
Severni Amerika Latinska Amerika Indie Korea

Stephen Gallagher M Dev Ashish Kunal Kumar Kundu a Suktae Oh

(1) 212 278 4496 = (91) 80 2802 4381 (91) 80 6716 8266 s (82) 2195 7430
stephen.gallagher@sgcib.com “ dev.ashish@socgen.com e kunal.kundu@sgcib.cz ‘Y. suktae.oh@sgcib.com
Cina Cina a okoli Japonsko

Wei Yao Michelle Lam Takuji Aida

(33) 15729 6960 (85) 22166 5721 AN (81) 36777 8063

wei.yao@sgcib.com b michelle.lam@sgcib.com " Ve takuji.aida@sgcib.com

Japonsko

Tomoya Narita

(81) 36777 8065

tomoya.narita@sgcib.com

Globalni vedouci vyzkumu, cross-

asset a kvantitativniho vyzkumu

Kokou Agbo Bloua
+44 20 7762 5433
kokou.agbo-bloua@sgcib.com

Vedouci vyzkumu dluhopisového trhuam  énovych kurz G
Guy Stear
(33) 14113 6399

guy.stear@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb Dluhopisovy trh a SSA Vedouci strategie sazeb pro USA
Adam Kurpiel Cristina Costa Subadra Rajappa

(33) 14213 6342 (33) 158985171 ""W (1) 212 278 5241
adam.kurpiel@sgcib.com " Cristina.costa@sgcib.com 4 subadra.rajappa@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 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 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 tvlrce trhu pro investini nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodU

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, 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, 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 pfedstavuiji 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 klientlm.

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 jina nez vySe uvedena 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 v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezaru¢uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pficemZ hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaru€ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzl 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 papity ve smyslu pfislusnych pravnich predpist,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stietu z&jmei pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacéni 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 stet 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 investi¢énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ureny 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 emitentdm pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaiji 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisC.

Tento dokument neni investi¢nim doporuc¢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 predpis(.

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