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Jedinym zajimavym ¢&islem dne$niho dne je americka inflace za dnor. Rist cenové
hladiny v USA na poéatku nového roku je jednim z vyznamnych argumentt spravnosti

ocekavani, ze americka centralni banka jiz pristi tyden pristoupi ke zvysSeni urokovych
sazeb. Regionalni kalendar je dnes prazdny.

Americka inflace po lednovém Soku svou dynamiku zmirni

1.245

1.241

1.237

1.233

129

1.25
0503. 06.03. 07.03. 0803. 1203. 1303.

Zdroj: Bloomberg

SOCIETE
GENERALE
GROUP

Kalendaf# dnesnich udalosti na globalnich trzich CGas (GMT) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

USA CPI (%, m/m) 12:30 Unor 0,5 0,1 0,2
CPI bez cen potravin a energii (%, m/m) 12:30 Unor 0,3 0,2 0,2
CPI (%, yly) 12:30 Unor 2,1 2,2 2,2
CPI bez cen potravin a energii (%, y/y) 12:30 Unor 1,8 1,8 1,8

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = GMT+1

Lednovy prudky vzestup americké cenové hladiny vydésil trhy. Plati, Ze leden je z pohledu
cenové dynamiky nejvolatilngj§im mésicem v roce. Unor pak patii mezi druhy nejvolatilngjsi.
Predpokladame, Ze rist spotiebitelskych cen béhem leto$niho druhého mésice zvolnil,
podobné jako tomu bylo loni. Meziro¢ni inflaci navic pravdépodobné udrzi na uzdé vysoka
srovnavaci zakladna.

Dolar na uvod tydne lehce silng;jsi

Americkému dolaru se zejména v pribé&hu véerejsi evropské seance dafrilo. Zisky v8ak
nebyly nijak vyrazné. Kurz se nedostal pod hodnotu pate¢niho odpoledne, kdy byla
zvefejnéna data z amerického trhu prace. V pribéhu americké seance ale zelené bankovky
své predchozi zisky vymazaly. Obecné plati, Zze dolar je v klestich na strané jedné pfiznivych
makroekonomickych dat, ktera vyusti v dal$i zvySovani uUrokovych sazeb, a nepfiznivé
geopolitické situace na strané druhé, kdyz prezident Trump rozdmychdava protekcionistické
nalady.

Nizké inflacni vyhlidky srazi polsky zloty

Na stredoevropskych devizovych trzich panovala na poc¢atku tydne spiSe pesimisticka
nalada. Nejvétsich ztrat v€era dosahl polsky zloty, kdyz si odepsal vice nez tfetinu procenta.
Na trhu je stale patrny dozvuk holubiéi rétoriky po zasedani centrdlnich bankéf( v minulém
tydnu. VcerejSi zvefejnéni snizeného inflacniho vyhledu pro rok 2018 (z 2,3 % na 2,1 %)
signalizuje, Ze sazby v Polsku by klidn& mohly zlstat nezménéné az do roku 2020. My
nicméné i nadale véfime, Ze na konci roku polské sazby pljdou nahoru.

Ztraty zlotého a castecné i forintu zabranily tomu, aby si ¢eska koruna polepSila a
vyraznéji zkorigovala ztraty z minulého tydne. | kdyZ se kurz snazil dostat pod hladinu
25,45 CZK/EUR, definitivné se tuto hladinu prolomit nepodafilo.

Stejné jako véera bude i dnesni regionalni ekonomicky kalendai prazdny. Lze tak
ocekavat spiSe obchodovani technického charakteru v koridoru 25,40-50 CZK/EUR.

Ctéte, prosim, ddleZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 13. bfezna 2018, 07:48
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Technicka analyza
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EUR/CZK: Inverted Head and Shoulders points towards possibility of a short term recovery. (2. biezna 2018,

13:32 CET)
EUR/CZK: weekly chart

EUR/CZK: weekly chart
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EUR/CZK is witnessing
signs of price stabilization
after testing the pivotal level
of 25.10/25.00 representing
the 76.4% retracement from
2011 lows. The pair earlier
formed a weekly bullish
engulfing at those levels and
current weekly close will be
watched closely as it
appears to be forming a
similar pattern this week

too.
Shorter term, the pair could

bullish
enqulfing

be evolving within an
inverse head and shoulders
suggesting possibility of a
recovery. It is currently
probing the confirmation

24.25/23.90

level at 25.45; a break above [

will lead to further up move [
initially towards 25.60/65,
the upper limit of the )
descending channel. The
pattern’s potential stands at
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EUR/USD: Limited downside. (12. biezna 2018, 9:10 CET)

EUR/USD: weekly chart

EUR/USD revisited previous
highs and projections at |
1.2540/98, also the median F
of a multi month channel |
and has now come up |
against recent lows of
1.22/1.2154. This has
remained a resilient support. |
Short term a pullback has
been witnessed however |
crossing 1.2465/80 is F
important for further §
rebound.
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Zdroj: SG Cross Asset Research

Dulezité upozornéni: Doporuéeni v &asti Technicka analyza je zaloZeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a muize se lisit od fundamentélniho nazoru KB (popfipadé SG)

prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu &i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 12. 03. 18

CZK/EUR 25,46
CZK/USD 20,65
USD/EUR 1,233
USD/JPY 106,5
USD/CNY 6,331
GBP/USD 1,390
GBP/EUR 0,887
CHF/EUR 1,168
CHF/USD 0,948
NOK/EUR 9,563
SEK/EUR 10,165
PLN/EUR 4,205
PLN/USD 3,411
HUF/EUR 311,9
HUF/USD 253,0
RUB/EUR 70,11
RUB/USD 56,86
TRY/EUR 4,742
TRY/USD 3,846

Svétové dluhopisové trhy

denni zména
0,0 %
-0,1 %
0,1 %
0,0 %
-0,1 %
0,3 %
-0,2 %
-0,2 %
-0,3 %
-0,2 %
0,2 %
0,3 %
0,2 %
0,1 %
0,0 %
0,4 %
0,3 %
0,8 %
0,7 %

mésiéni zména

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

vynos od 28. 02. 18 vynos od 31. 12. 17

0,2 % -0,3 %
-0,8 % -2,8 %
1,0 % 2,6 %
-0,2 % -5,4 %
0,0 % -2,7 %
0,8 % 2,8 %
0,2 % -0,2 %
1,3% -0,2 %
0,3 % -2,7 %
-0,6 % -2,8 %
0,7 % 3,4 %
0,7 % 0,7 %
-0,3 % -1,8 %
-0,6 % 0,4 %
-1,6 % -2,1 %
2,1 % 1,3 %
1,1 % -1,2 %
2,2 % 41 %
1,3 % 1,5%

posledni zavér 12. 03. 18 (%)

CZGB 2Y 0,47
CZGB 5Y 1,05
CZGB 10Y 1,95
GER 2Y -0,57
GER 5Y 0,01
GER 10Y 0,63
UST 2Y 2,26
UST 5Y 2,64
UST 10Y 2,87
PLGB 2Y 1,57
PLGG 5Y 2,52
PLGB 10Y 3,31
HUGB 3Y 0,83
HUGB 5Y 1,43
HUGB 10Y 2,64

Svétové trhy IRS

denni zména (bb)
0,0
-0,6
-0,1
-1,6
-1,8
-1,6
0,0
0,0
0,0
-0,5
-1,0
-0,7
1,3
-1,2
-1,9

ni zména (bb)

-9,3
-2,5
4,3
0,4
-8,9
-12,5
18,7
7,6
1,0
-18,1
-25,7
-25,7
19,8
3,5
13,2

spread vuéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)

104,2 1,6
103,6 1,2
1314 1,5
283,4 1,6
262,3 1,8
223,6 1,6
214,6 1,1
250,4 0,8
267,3 0,9
140,2 2,9
141,7 0,6
200,8 -0,3

posledni zavér 12. 03. 18 (%)

CzK 2y 1,28
CZK 5Y 1,66
CZK 10Y 1,87
EUR 2Y -0,13
EUR 5Y 0,45
EUR 10Y 1,07
USD 2Y 2,58
USD 5Y 2,79
USD 10Y 2,92
PLN 2Y 1,95
PLN 5Y 2,46
PLN 10Y 2,94
HUF 2Y 0,30
HUF 5Y 1,10
HUF 10Y 2,08

Prehled urokovych sazeb

denni zména (bb)
0,5
0,0
-1,0
-0,5
-0,8
0,3
1,7
0,6
-0,5
-0,5
-2,0
-2,0
-2,0
-5,3
-6,7

ni zména (bb)

-5,0
-8,0
-6,5

0,2
5,5
9,5
22,2
13,8

4,4
7,7

-20,3

-20,3
53

12,5
35

spread vuéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

140,5 1,0
121,0 0,8

80,4 1,3
271,2 2,2
234.8 1,4
184,9 -0,8
207,5 0,0
201,0 -1,2
187,4 2,3

425 1,5

65,5 -4,5
101,4 71

ménoveépoliticka sazba (%)

CzZK 0,75
EUR (depo) -0,40
USD (horni limit) 1,50
JPY 0,10
GBP 0,50
CHF -0,75
NOK 0,50
SEK -0,50
HUF 0,90
PLN 1,50
RUB 8,25

O/N sazba (%)
0,40
-0,45
1,48
0,02
0,52
-0,80
0,55
-0,55
-0,10
1,50
7,25

3M BOR (%)
0,90
0,06
2,11
0,07
0,60
-0,74
1,03
-0,44
0,03
1,61
7,41

2Y swap (%) 10Y swap (%)

1,27 1,88
-0,26 1,07
2,59 2,92
0,05 0,27
1,05 1,61
-0,48 0,50
1,49 2,35
-0,15 1,32
0,32 2,14
1,94 2,93
5,68 6,03

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

Svétové akciové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Ranni zprava

posledni zavér 12. 03. 18

denni zména

mésiéni zména

vynos od 28. 02. 18

vynos od 31. 12. 17

US Dow Jones 25179 -0,6 % 2,3 % 0,6 % 1,9 %
US S&P 500 2783 -0,1 % 4,8 % 2,5% 41 %
US Nasdaq 7 588 0,4 % 8,7 % 4,3 % 9,9 %
Euro STOXX 50 3429 0,3 % 1,8 % -0,3 % -2,1 %
CAC 40 - Francie 5277 0,0 % 2,7 % -0,8 % -0,7 %
DAX - Némecko 12418 0,6 % 1,1 % -0,1 % -3,9 %
UK FTSE 100 7 215 -0,1 % 0,5 % -0,2 % -6,2 %
PX - Cesko 1128 0,4 % 1,6 % 0,7 % 4,6 %
WIG20 - Polsko 2379 1,0 % -1,5% 0,6 % -3,4 %
BUX - Madarsko 38 823 1,1 % 1,4 % 1,9 % -1,4 %
SAX - Slovensko 335 0,0 % 0,2 % 0,0 % 0,3 %
BET - Rumunsko 8 559 1,0 % 5,5 % 1,3 % 10,4 %
RTS - Rusko 1283 -0,2 % 6,4 % -0,2 % 11,2%
ISE 100 - Turecko 118 411 1,3 % 3,1 % -0,5 % 2,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 21 824 1,7 % 21 % -1,1 % -41 %
Hang Seng - Hong Kong 31 594 1,9 % 7,2 % 2,4 % 5,6 %
Shanghai - Cina 3327 0,6 % 5,5 % 21 % 0,6 %
PX

posledni zavér 12. 03. 18 (CZK) denni zména tydenni ésiéni é roéni zména
CME 91,5 0,3 % 0,5 % -4,5 % 18,6 %
CEZ 512,5 1,8 % 3,3 % 0,3 % 17,0 %
Erste Group Bank 1077,5 -0,6 % 1,2 % 5,8 % 33,5 %
Fortuna 187,0 0,0 % 0,5 % 3,9 % 79,8 %
Kofola CeskoSlovensko 413,0 0,2 % 0,2 % 0,7 % 1,7 %
Komeréni banka 924,0 1,2% 0,4 % -1,0 % -0,6 %
Moneta Money Bank 84,7 0,1 % 0,8 % 2,0 % -0,1 %
02 Czech Republic 282,0 0,9 % 3,7 % 3,9 % 2,6 %
Pegas Nonwovens 876,0 -0,2 % -2,7 % -3,5 % 5,8 %
Philip Morris Czech Republic 17800 0,6 % 3,2 % 7,9 % 33,2 %
Stock Spirits Group 76,2 -1,4 % -6,2 % -5,1 % 39,8 %
Unipetrol 377,0 0,4 % 0,4 % -0,1 % 69,1 %
Vienna Insurance Group 678,0 -0,2 % 1,6 % -0,5 % 8,5 %

PX

maximum za

minimum za

objem obchodii -1D

pomér objemu

posledni zévér 12. 03. 18 (CZK) poslednich poslednich v ks) obchodi -1D k 6M
52 tydnu 52 tydnu praméru
CME 91,5 110,0 74,1 13 384 18 %
CEZ 512,5 532,0 392,8 455 749 116 %
Erste Group Bank 1077,5 1093,5 760,1 50 937 72 %
Fortuna 187,0 199,0 100,0 4039 22 %
Kofola CeskoSlovensko 413,0 445,9 391,0 43 7 %
Komeréni banka 924,0 1013,0 882,0 133 281 102 %
Moneta Money Bank 84,7 89,6 74,5 883 551 68 %
02 Czech Republic 282,0 292,6 255,0 175 583 218 %
Pegas Nonwovens 876,0 1027,0 777,0 1335 14 %
Philip Morris Czech Republic 17800 17 840 12 950 688 86 %
Stock Spirits Group 76,2 91,5 46,5 59 921 157 %
Unipetrol 377,0 389,0 216,5 12474 14 %
Vienna Insurance Group 678,0 731,0 587,0 1635 16 %
Komodity

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)

posledni zavér 12. 03. 18

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

denni zména

64,7 0,0 %
61,4 -1,1 %
1323,1 0,0 %
16,5 0,0 %
6876,0 -0,9 %
2091,0 -1,4 %
2343,0 -1,4 %
194,5 -0,3 %
1,1 -0,3 %
34,8 -0,1 %

mésiéni zména
3,7 %
3,5 %
0,0 %
-0,1 %
1,3 %
-1,6 %
-6,9 %
2,9 %
17,0 %
4,4 %

vynos od 28. 02. 18
0,4 %
-0,5 %
0,4 %
0,7 %
-0,3 %
-1,9 %
-6,4 %
0,3 %
9,7 %
2,7 %

vynos od 31. 12. 17
-3,1 %
1,6 %
1,5 %
-2,4 %
-4,6 %
-7,8 %
-5,8 %
0,3 %
36,3 %
-8,3 %

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

Ranni zprava

Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Unit Prev SG Cons

Euro area
Eurogroup meeting

Unit Prev SG Cons

Total Payrolls

4Q 0.2 0.2
Private Sector Payrolls QoQ
4QF 0.3 0.3

Unemployment Rate Quarterly
1Q 11.2 11 11

CPI MoM

Feb F 0.1 0.2
CPI YoY

Feb F 1.1 1.1
CPI EU Harmonised MoM
Feb F 0.1 0.1
CPI EU Harmonised YoY
Feb F 1.2 1.2
CPI Core MoM

Feb -1.4 0
CPI Core YoY

Feb 0.8 1

Unit Prev SG Cons

(€15)
Monday 12 March I Tuesday 13 March I Wednesday 14 March I Thursday 15 March I Friday 16 March

Euro area
Unit SG Cons

Euro area

Prev

Industrial Production SA MoM
Jan 0.4 -0.5 -0.2
Industrial Production WDA YoY
Jan 5.2 3.9 4.7
Employment QoQ

4Q 0.4 0.2
Employment YoY

4Q 1.7 1.5

ECB Watchers conference with
interventions by Draghi, Constancio and
Praet

CPI MoM

Feb F 0.5 0.5 0.5
CPI YoY

Feb F 1.4 1.4 1.4
CPI EU Harmonized MoM

Feb F 0.5 0.5 0.5
CPI EU Harmonized YoY

Feb F 1.2 1.2 1.2

New German government voted in

Unit Prev SG Cons

CPI EU Harmonized MoM

Feb F 0 0
CPI EU Harmonized YoY
Feb F 1.3 1.3
CPI MoM

Feb F -0.1 0
CPI YoY

Feb F 1.2 1.2

CPI Ex-Tobacco Index
Feb 101.67 101.62

Unit Prev SG

United Kingdom

Cons

Unit Prev

Euro area

CPI Core YoY

Feb F 1 1 1
CPI YoY

Feb F 1.3 1.2 1.2
CPI MoM

Feb -0.9 0.2 0.2

CPI EU Harmonized YoY

Feb F 0.7 0.7 0.7
CPI FOI Index Ex Tobacco
Feb 1015 1016

Unit Prev SG Cons

Spring Statement by the
Chancellor Philip Hammond

United States

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI MoM Retail Sales Advance MoM Housing Starts
Feb 0.5 0.1 0.2 Feb -0.3 0.1 0.3 Feb 1326 1290 1286
CPI Ex Food and Energy MoM Retail Sales Ex Auto MoM Housing Starts MoM
Feb 0.3 0.2 0.2 Feb 0 0.2 0.3 Feb 9.7 -2.7 -3.1
CPl YoY Retail Sales Ex Auto and Gas Industrial Production MoM
Feb 2.1 2.2 2.2 Feb -0.2 0.3 0.3 Feb -0.1 0.1 0.3
CPI Ex Food and Energy YoY Retail Sales Control Group Manufacturing (SIC) Production
Feb 1.8 1.8 1.8 Feb 0 0.3 0.4 Feb 0 0.8 0.3
CPI Index NSA Capacity Utilization
Feb 247.87 248.93 248.93 Feb 775 7.7 77.7
CPI Core Index SA U. of Mich. Sentiment
Feb 255.29 255.69 255.81 Mar P 99.7 102 99.5

Cons

Unit Prev SG Cons

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
NPC Week 2: elect gov't leaders Retail Sales YTD YoY

Feb 9.4 9.5 9.8

Industrial Production YTD YoY

Feb 6.2 6.5 6.2

Fixed Assets Ex Rural YTD YoY

Feb 7.2 75 7

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

Other Countries

I Tuesday 13 March I Wednesday 14 March I Thursday 15 March I Friday 16 March

Europe
Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG

Monday 12 March

Average Gross Wages MoM

Feb 7.7 0.9 0.6
Average Gross Wages YoY
Feb 7.3 7.5 7.2
Employment MoM
Czech Republic Feb 2 0 0.2
Construction Output YoY Employment YoY
Jan -3.2 0.9 Feb 3.8 3.5 3.7
Industrial Output YoY Current Account Balance
Jan 2.7 4 5.4 Jan -1152m  480m  624m
Retail Sales YoY Trade Balance
Jan 2.2 4.3 6.3 Jan -1268m -667m  -48m
Retail Sales ex Auto YoY Exports
Jan 47 6.9 6.9 Jan 15232m 16603m 16931m
Imports
Jan 16500m 17270m 17152m
CPI Core MoM
Feb 0.1 0.1 0.1
CPI Core YoY
Feb 0.9 1 1

Czech Republic

PPI Industrial MoM

Feb 0.5 -0..1 0
PPI Industrial YoY

Feb 0.5 0.1 0.1
Current Account Monthly GZK

Jan -292b 312 29.00b

Prev SG Prev SG Prev SG Prev SG

Retail Sales YoY

Jan 3.3 4.1 4.1
Retail Sales MoM
Jan -1.5 3.2 04

Industrial Production SA MoM
Jan 0.9 0.2
Manuf. Production NSA YoY
Jan -01 21
Industrial Production NSA YoY

Jan -0.7 0.2

Asia Pacific
Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons | |Unit Prev SG Cons

CPl YoY
Feb 5.07 4.7

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

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povaZzovany 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 ddvéryhodné, nicméné
timto neprebird zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby
poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komercni banky, a.s. uvedené v tomto
dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komercni 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 investi¢ni nastroje nebo je drzet,
poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(,
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, véetné
autord tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné v tomto
dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spoleénosti tvofici s ni koncern nejsou timto
dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

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 jind nez vySe uvedena 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 investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investiCnich nastrojii nezaruCuje vykonnost budouci. Oc¢ekavana budouci vykonnost je
zaloZzena na predpokladech, které nemusi nastat. S investiCnimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna
investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni zaruc¢ena navratnost plvodni investované
¢astky. Investi¢ni ndstroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén
devizovych kurz( 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
prislugnych pravnich predpist, a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala
fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zamQ pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni, a to zavedenim
odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v
souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuiji v
souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé investidnich doporuéeni, 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 investi¢nich doporuceni ale
spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se Caste¢né podileji i vysledky obchodovani s
investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentdm pFed jejich zvefejnénim. Kazdy z autorll tohoto dokumentu
prohlasuje, Ze nazory obsaZzené 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 spliiujicim statut ,amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl
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 investiéni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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