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Sazkové platformy favorizuji D. Trumpa, ...
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Americké volby maji vyrazny dopad i na korunova aktiva

Do déni na finanénich trzich v poslednich tydnech vyrazné promlouvaji nadchazejicich
prezidentské volby v USA, které se uskuteCni jiz pFisti Utery. Podle sazkovych burz jako
Predictlt nebo Polymarket zaCaly koncem zafi vyrazné stoupat $ance na vyhru D. Trumpa,
zatimco prézkumy vefejného minéni pfisuzuji obéma kandidatiim podobnou pravdépodobnost

vyhry. Mira citlivosti na tento vyvoj se v8ak u rliznych tfid aktiv lisf.

...prizkumy vefejného minéni jsou vSak zhruba vyrovnané (%).
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Pozn.: Implikované pravdépodobnost (%) zvoleni kandidéta dle platforem Predictllt a Polymarket.  Pozn.: Volebni preference (%) - RealClearPolitics Poll Average.
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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

Velmi silné s rozdilem mezi $anci na zvoleni mezi obéma kandidaty na platformé Predictit
v poslednich tydnech koreluji vynosy americkych vladnich dluhopist. U desetileté
splatnosti od prelomu zafi a Fijna, kdy se misky vah zagaly pfiklanét k D. Trumpovi, vzrostl vynos
o zhruba pdl procentniho bodu na téméf 4,3 procenta. To mlZe souviset s o néco vyssim
otekavanym ekonomickym rlstem i inflaci v pfipadé& jeho zvoleni ve srovnani s K. Harrisovou.
Kratkodobé by vynosy dluhopist mohly podle nas korigovat v pfipadé, Ze vitézny kandidat
neovladne zaroven i Kongres. Co se ale tyka fiskalni politiky, programy obou kandidat{ implikuji
pokracujici prohlubovani federalniho dluhu. V nasledujicich letech proto vnimame riziko dalsiho
narlstu vynosl americkych dluhopisl bez ohledu na vysledek voleb.

PrestoZe zvyS$eni vynosti korunovych statnich dluhopisi jen lehce zaostalo za tim v USA,
strednédobé by jejich dalSimu ristu méla branit konsolidace tuzemskych vefejnych
financi. Ty se stale mohou ,,chlubit® relativné nizkym zadluzenim, a od letoska téz deficitem
vefejnych financi pod tfemi procenty HDP, navic s legislativné zakotvenym pfislibem jeho
dalsiho zmirriovani.
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Vnimani D. Trumpa jako vice prordstového, ale i vice Na devizovém trhu se dafi americkému dolaru, naopak mény
proinflaéniho kandidata pfispiva k narGstu vynost dluhopist. rozvijejicich se trhli (EM) jsou pod vyprodejnim tlakem.
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Pozn.: JMP-EM = index mén rozvijejicich se trhi; indexy na pravé ose maji bazi 26. 8. 2024 = 100.

Na devizovém trhu se v poslednich tydnech dafilo americkému dolaru, naproti tomu mény
rozvijejicich se trhli se dostaly pod vyprodejni tlak. Koruna ztratila k euru od zacatku zafi
vice nez procento a v paru s dolarem prfes tfi procenta. Riziko jejiho daldiho oslabeni je
v souvislosti s volbami spojeno hlavné se scénafem jednoznacného vitézstvi republikanského
kandidata, tedy vCetné vétSiny v Kongresu. V ostatnich pfipadech pfedpokladame spi§e mirné
posilovani mén rozvijejicich se trhll spojené s odlivem kapitélu z dolarovych aktiv. Do¢asné
pomaha korunu chranit pred dalsim oslabenim rozsifeny Urokovy diferencial. V pfistim roce by
mél koruné v paru s eurem pomoci rovnéz rychlej$i rlist tuzemské ekonomiky ve srovnani
s eurozénou.

Rozsifeny urokovy diferencidl pomaha chranit korunu pred Tuzemska ekonomika by méla rst vyrazné rychleji nez

dal$im oslabenim. eurozéna.
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Pozn.: Rozdil Bloomberg konsenzu pro riist HDP: eurozéna-CR.

Kde se zatim ,,Trump trades” naopak tak jednoznac¢né neprojevuji, je akciovy trh. Obecné
by avizovana celni politika D. Trumpa méla byt pozitivni hlavné pro akcie mensich firem, které
nejsou tolik napojeny na zahraniéni obchod. Tento vliv ale patrné pfebiji probihajici vysledkova
sezoéna, kterd vyzniva pozitivné hlavné pro velké korporace.
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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 nékupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfiebira zaruku za jejich piesnost a Uplnost, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni 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 tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivata, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercéni 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 predstavuji Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy 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 investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miiZe 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 néstroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podmingno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny 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 emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim 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.



