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Divéra v americkou ekonomiku se drzi na vysokych Urovnich
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USD/EUR

Kalendar ekonomickych udalosti toho dnes mnoho nenabidne. Ve Spojenych statech
bude dnes zvefejnéna divéra podle Michiganské univerzity. Ta by se méla udrzet na
vysokych urovnich. V regionu nas ¢ekaji pouze polské maloobchodni trzby, které vykazi
solidni rust.

Kalendar je chudy, vystacit si musime s americkou d(ivérou

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Priedchozi SG/KB Trh
USA Duvéra podle Michiganské univerzity 16:00 Cve 98,8 98,2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Dnes bude zvefejnéna pouze divéra v americkou ekonomiku podle Michiganské
univerzity. Ta se stdle drzi pobliz nejvyssich Urovni od roku 2000. Predstihové indikatory maji
posledni dobou tendenci pfijemné prekvapovat. V pondéli to byla prdmyslova aktivita z okoli
New Yorku, véera prizkum primyslové aktivity Filadelfského Fedu. Dnes zvefejnéna statistika
by tak mohla byt dalSi v fadé, ktera dolaru zvedne nebo alespor nezhorsi naladu.
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Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang!

Piehled véerejsich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Ptedchozi Aktudlni Trh

USA Vyhled podnikateld z okoli Philadelphie 13:30 Cve 0,3 21,8 5,0
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k13.7. 209 216 216

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Britsti poslanci se v€era zasadili o to, aby vladé znesnadnili pfipadny odchod z EU bez
dohody. Schvdlili, Ze sou¢asna schiize parlamentu potrva az do 31. fijna. Reagovali tak na
spekulace, Ze by Boris Johnson mohl ukondit stavajici schiizi parlamentu a za¢atek nové odlozit
az na listopad a v mezidobi nechat opustit Britanii z EU bez dohody.

Trhy véera na chvili rozvifily spekulace o tom, ze by ECB mohla zménit zpusob inflaéniho

Spolec¢na evropska ména toho véera moc nepredvedla. V celodennim hodnoceni skoncila
beze zmény na Urovni 1,122 USD/EUR. Pres technickou podporu 1,120 USD/EUR se ji prorazit
nakonec nepodafrilo. B€hem asijské seance naopak jesté 0,2 % ztratila a dnes rano otevira na
1,126 USD/EUR.

Datum a ¢as dokonceni: 19. ¢ervence 2019, 08:26
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Polskému maloobchodu se dari

Kalendar dnesnich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

Polsko Maloobchodni trzby (% m/m) 09:00 Cer -3,0 2,1
Maloobchodni trzby (% y/y) 09:00 Cer 7,3 6,1
Maloobchodni trzby redlné (%, y/y) 09:00 Cer 5,6 3,9

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

V regionu dnes budou zverejnény pouze polské ¢ervnové maloobchodni trzby. Ty by mély
vykdzat solidni meziro¢ni rlist na drovni 6,1 %. Polsti spotfebitelé téZi z rostoucich mezd i
zaméstnanosti. To by mélo maloobchodnikiim nahravat i ve zbytku leto$niho roku. Na domaci
plidé 7adna data zvefejnéna nebudou, pfili§ nevypomiize ani zahraniéni kalendar. Ceka nas tedy
spiSe prazdninové poklidné obchodovani.

Regionalni mény zkorigovaly své ztraty

Prehled véerejsich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Polsko Pramyslova produkce (%, m/m) 09:00 Cer 0,0 -5,9 -1,3
Priimyslova produkce (%, y/y) 09:00 Cer 7,7 -2,7 2,0
Ceny primyslovych vyrobcu (%, m/m) 09:00 Cer 0,2 -0.4 -0,5
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) 09:00 Cer 1,4 -0.6 0,7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Zatimco ve stiedu se regionalni mény ocitly pod mirnym vyprodejnim tlakem, ve ¢tvrtek
se tento trend otocil a cely region mél tendenci spiSe posilovat. Zisky vSak nepresahovaly
0,1 %. Ceska koruna posilila zpét pod trover: 25,60 CZK/EUR a &tvrteéni obchodovani uzavirala
na 25,59 CZK/EUR. Polska prdmyslova produkce dopadla vyrazné hlfe, nez se ¢ekalo. Byl
zatim jednak niZsi pocet pracovnich dni, ale i slabsi zahraniéni poptavka. Polsky zloty ale na
data nijak zasadné nereagoval a ve srovnani s pfedchozim dnem skoncil o 0,1 % silngjSi na
4,264 PLN/EUR, madarsky zloty posilil na 325,9 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.65 4.275 327.0
25.62 4.270 326.6
25.59 4.265 326.2
25.56 4.260 325.8
25.53 4.255 325.4
T T T T 1 25.50 4.250 325.0
12.07. 15.07. 16.07. 18.07. 19.07. 12.07. 15.07. 16.07. 18.07. 19.07. 12.07. 15.07. 16.07. 18.07. 19.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Technicka analyza

EUR/CZK: Only a corrective rebound (5. ¢ervence 2019, 13:57 CEST)

EUR/CZK: weekly chart

Ranni zprava

Coordinator Global
Technicals

Stephanie Aymes
(44) 207 762 5898
stephanie.aymes@sgcib.com

A
EUR/CZK earlier breached
the upsloping channel since
February 2018 and has met
an interim objective for the
down move at 25.40/30
representing the lows of last
September and a projection
according to Elliot wave
principles. Short term, the
pair is probing a steeper

2

26.40/48
6.20

channel limit at 25.50/25.57,
also the graphical levels
representing the lows of
April/May. This will be an
immediate resistance while
broader  channel lower
bound at 25.64 should
contain short-term upside. In
the event of a break below
25.40/30, EUR/CZK could
unfold a deeper down move
towards 25.19 and perhaps
even towards the lows
formed last year at
25.10/25.00. This should be a

2595

25.10/25.00

pivotal support.

€06 Inc. @ 2019 Allrights reserved worldwide. htps//winw.cg.com
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EUR/USD: Limited pullback likely (9. gervence 2019, 9:47 CEST)

EUR/USD (hourly chart)

EUR/USD has faltered after

1.1450/63

giving a temporary break
above the 200-DMA (now at |
1.1335). The recovery has
fallen short of the key hurdle |
of 1.1450/63 denoting peak |
of March. This must be
reclaimed for a large
rebound. Shorter term, it is
staging a pullback however
trough formed in May at
1.11/1.1042 is a critical
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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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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 15 July

Tuesday 16 July

Wednesday 17 July

Thursday 18 July

Friday 19 July

Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
EP vote on Commission President ||CPI Core YoY
Jun F 11 1.1 1.1
CPI MoM
n 01 01 o1
CPI FOI Index Ex Tobacco CPI YoY
Jun 102.7  102.9 - Jun F 1.2 12 12
CPI EU Harmonized YoY
Jun F 0.8 0.8 0.8
ZEW Survey Current Situation
Jul 7.8 6.0 3.0
ZEW Survey Expectations
Jul 211 -180 -23.0
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Average Weekly Earnings 3M/YoY [[CPIH YoY Bank of England Bank Liabilites/ PSNB ex Banking Groups GBP/bn
May 3.1 3.2 3.1 Jun 1.9 1.8 1.8 Credit Conditions Surveys Jun 5.1 3.9 3.9
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY [(CPI MoM
May 3.4 3.5 35 Jun 0.3 -0.1 0.0 Retail Sales Ex Auto Fuel MoM
ILO Unemployment Rate 3Mths ) CPI YoY Jun -0.3 0.8 -0.2
May 3.8 3.8 3.8 Jun 2.0 1.9 2.0 Retail Sales Ex Auto Fuel YoY
CPI Core YoY Jun 2.2 3.7 2.7
Jun 1.7 1.7 1.8
Retail Price Index
Jun 289.2 289.3 289.5
RPI MoM
Jun 0.3 0.0 0.1
RPI YoY
Jun 3.0 2.8 2.9
PPI Input NSA MoM
Jun 0.0 -1.8 1.0
PPI Input NSA YoY
Jun 1.3 -0.8 0.0
PPl Output NSA MoM
Jun 0.3 -0.1 0.1
PPI Output NSA YoY
Jun 1.8 15 1.7
PPI Output Core NSA MoM
Jun 0.1 0.2 0.1
PPI Output Core NSA YoY
Jun 2.0 1.8 1.7
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
Jun 0.5 0.2 0.2 Jun 1269 1230 1260
Retail Sales Ex Auto MoM Housing Starts MoM
Jun 0.5 0.2 0.1 Jun -0.9 -3.0 -0.7
Retail Sales Control Group
Jun 0.5 0.4 0.3
Industrial Production MoM
Jun 0.4 0.1 0.1
Capacity Utilization
Jun 78.1 78.0 78.1
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Trade Balance Natl CPI YoY
Jun -967.1 4129  406.0 [|Jun 0.7 0.6 0.7
Trade Balance Adjusted Natl CPI Ex Fresh Food YoY
Jun -609.1 -203.1 -140.9 ||Jun 0.8 0.6 0.6
Exports YoY Natl CPI Ex Fresh Food, Energy YoY
Jun -7.8 -5.1 -5.4 Jun 0.5 0.6 0.5
Imports YoY
Jun -1.5 -0.7 -0.2
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Fixed Assets Ex Rural YTD YoY
Jun 5.6 5.4 5.6
Industrial Production YoY
Jun 5.0 5.3 5.2
Retail Sales YoY
Jun 8.6 8.6 8.5
GDP YoY
2Q 6.4 6.2 6.2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
19. Cervence 2019 | 4
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 15 July Tuesday 16 July Wednesday 17 July Thursday 18 July Friday 19 July

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic
PPI Industrial MoM

Jun 0.5 -0.4 -0.2
PPI Industrial YoY
Jun 3.8 2.8 3.0
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Overnight Rate Target
31-Jul 2.50 250 2.50
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

South Korea

BoK 7-Day Repo Rate
18-Jul 1.75 1.75 1.63

Employment Change

Jun 42.3 11.8 9.0
Unemployment Rate

Jun 52 5.1 52
Participation Rate

Jun 66.0 65.9 66.0

Indonesia

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
18-Jul 6.00 5.75 5.75

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

Svétové devizové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 18.

CZK/EUR
CZK/USD
USD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
GBP/USD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR
PLN/USD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/USD
TRY/EUR
TRY/USD

Svétové dluhopisové trh

25,55
22,77
1,122
107,8
68,80
1,248
0,899
1,108
0,987
9,639
10,50
4,259
3,794
3259
290,4
70,68
62,99
6,344
5,643

denni zména
-0,2 %
-0,2 %
0,0 %
0,0 %
0,1 %
0,2 %
-0,2 %
-0,1 %
-0,1 %
0,1 %
-0,1 %
-0,1 %
-0,1 %
-0,2 %
-0,2 %
0,2 %
0,3 %
-0,6 %
-0,8 %

mési¢ni zména

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

vynos od 30. 06. 19

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

vynos od 31. 12. 18
-0,7 %
1,3 %
-2,0 %
-1,7%
0,0 %
-21 %
0,1 %
-1,6 %
0,4 %
-2,7%
3,3 %
-0,7 %
1,3 %
1,6 %
3,6 %
-11,0 %
-9,2 %
4,7 %
6,7 %

posledni zavér 18. 07. 19 (%)

CZGB 2Y
CZGB 5Y
CZGB 10Y
GER 2Y
GER 5Y
GER 10Y
UST 2Y
UST 5Y
UST 10Y
PLGB 2Y
PLGG 5Y
PLGB 10Y
HUGB 3Y
HUGB 5Y
HUGB 10Y

Svétoveé trhy IRS

1,53
1,44
1,46

-0,75

-0,64

-0,32
1,76
1,77
2,02
1,54
1,88
2,23
0,88
1,40
2,35

denni zména (bb)
1,6
-0,9
-3,9
-0,2
-1,1
-0,7
0,0
0,0
0,0
-0,6
-1,0
-3,4
0,2
-3,1
-1,6

mésiéni zména (bb)

-10,9
-7,0
11,3
1,1
44
0,3
-10,8
6,6
-3,5
1,8
5,2
11,2
1,5
-10,9
-23,8

spread vuéi GER (bb)

227,9
208,4
177,9

250,8
240,8
234,1
229,5
252,5
254,3
163,1
204,1
266,7

denni zména spreadu (bb)

1,8
0,2
-3,2

0,2
1,1
0,7

0,4
0,1

2,7
0,4

-2,0

-0,9

posledni zavér 18. 07. 19 (%)

CzK 2y
CZK 5Y
CZK 10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
USD 2Y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

1,99
1,69
1,59

-0,43

-0,28
0,13
1,85
1,81
2,00
1,74
1,83
2,04
0,53
1,00
1,70

denni zména (bb)
-1,0
-1,3
-1,3
-0,5
-1,2
-5,5
-2,0
-1,3
-0,6
0,0
-1,0
-2,3
1,0
1,0
0,4

mésiéni zména (bb)

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

241,6
197,0
145,6

228,1
208,8
186,9
2171
210,5
190,9

96,1
128,0
157,1

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

-0,5
0,0
4,2

1,5
-0,1
4,8
0,5
0,2
3,2
1,5
2,2
5,8

Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

2,00
-0,40
2,50
0,10
0,75
-0,75
1,25
-0,25
0,90
1,50
8,25

1,85
-0,42
2,45
-0,20
0,68
-0,80
1,05
-0,18
0,13
1,60
7,60

2,16
0,06
2,28
0,07
0,77
-0,75
1,55
-0,06
0,26
1,62
7,93

1,98
-0,42
1,82
-0,09
0,74
-0,83
1,83
-0,05
0,52
1,74
6,65

1,59
0,13
1,97
0,03
0,98

0,24
1,87
0,55
1,69
2,04
6,40

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

Svétové akciové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 18. 07. 19

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

27 223
2995
8 207
3483
5551

12228
7 493
1064
2321

41 282

339
9 056
1350

101 566

21 046
28 462
2901

posledni zavér 18. 07. 19 (CZK)

denni zména

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

denni zména

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

tydenni zména

vynos od 30. 06. 19
2,3 %
1,8 %
25%
0,3 %
0,2 %

-1,4 %
0,9 %
21 %

-0,3 %
2,5 %

-0,2 %
2,7 %

-2,2 %
5,3 %

-1,1 %

-0,3 %

-2,6 %

mési¢ni zména

vynos od 31. 12, 18
16,7 %
19,5 %
23,7 %
16,0 %
17,3 %
15,8 %
11,4 %

7,8 %
2,0 %
5,5 %
0,2 %
22,7 %
26,3 %
11,3 %
5,2 %
10,1 %
16,3 %

roc¢ni zména

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank
02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group

PX

95,5
97,8
519,0
857,0
302,0
902,0
78,8
225,0
700,0
13820
62,6
605,0

posledni zavér 18. 07. 19 (CZK)

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

maximum za

poslednich

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

minimum za
poslednich

6,1 %
3,5 %
-4,9 %
2,4 %
41 %
0,2 %
2,9 %
0,0 %
-5,9 %
1,3 %
-5,9 %
2,4 %

objem obchodu -1D
(v ks)

40,4 %
12,3 %
-10,1 %
0,6 %
0,7 %
-4,6 %
1,5 %
-13,0 %
-22,6 %
-8,5 %
-7,8 %
-2,0 %

pomér objemu
obchodti -1D k 6M

Avast

CME

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

02 Czech Republic
Pegas Nonwovens
Philip Morris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Komodit

95,5
97,8
519,0
857,0
302,0
902,0
78,8
225,0
700,0
13820
62,6
605,0

52 tydni

98,0
101,0
585,0
936,5
329,0
964,5

82,8
261,9
910,0

15920

70,9

652,0

52 tydni
67,0
62,0

507,5
681,0
267,0
812,5
70,0
212,8
700,0
13 360
55,2
512,0

64359
37540
231812
73518
31304
80697
900801
14350
6060
240
10890
5061

praméru
9,0 %
3,0 %
9,8 %
8,4 %
42,8 %
6,6 %
8,6 %
2,3 %
30,9 %
1,9 %
6,4 %
9,7 %

posledni zavér 18. 07. 19

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/MWHh)

62,1
55,3
1446,1
16,3
5970,5
1854,0
2049,0
177,4
27,8
51,1

denni zména

0,0 %
-2,6 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,4 %
21 %
-1,1 %
-2,5 %
-0,4 %

mésiéni zména
-0,8 %
2,6 %
7,4 %
8,9 %
0,8 %
41 %
6,7 %
0,8 %
10,6 %
9,3 %

vynos od 30. 06. 19
-3,7 %
-5,4 %

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

vynos od 31. 12, 18
16,7 %
21,8 %
12,8 %

5,5 %
0,4 %
0,4 %
1,4 %
4,5 %
11,2 %
-6,5 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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KB EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM
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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 pfesnost 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 tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, 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 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 predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUlsobenou 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 uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover 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.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdzna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miZze stoupat i klesat a neni
zaruéena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni 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 pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. ptijala fadu opatteni, aby zabrénila moznému stretu zajm0 pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni 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 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 ndastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva 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 ureny 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 emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord 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 splfujicim 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 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 predpis(.

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