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Némecky primysl za srpen nenadchnul, ale ani nezklamal, a stabilitu oéekavame i od éisel
z Francie ¢i Iltalie. Data némeckého zahrani¢niho obchodu potvrdi potize némeckych
producentt na klicovych exportnich trzich. Z geopolitiky budeme sledovat pokraéujici
jednani mezi Cinou a USA a situaci v Turecku. Z domova se doékame zafijové inflace. Ta

se prozatim drzime naseho scénare stabilnich trokovych sazeb.

Tarify zvedaji Ameri¢anim ceny

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
Némecko Bilance zahrani¢niho obchodu, mid. EUR 07:00 Srp 21,4 17,8 18,8
Bilance bézného uctu, mid. EUR 07:00 Srp 221 17,9
Exporty SA (%, m/m) 07:00 Srp 0,7 -0,4 -1,0
Importy SA (%, m/m) 07:00 Srp -1,5 1,1 0,5
Francie Pramyslova produkce (%, m/m) 07:45 Srp 0,3 0,0 0,3
Priimyslova produkce (%, y/y) 07:45 Srp -0,2 -0,4 0,1
ltalie Primyslova produkce (%, m/m) 09:00 Srp -0,7 0,1 0,1
Pramyslova produkce, WDA (%, y/y) 09:00 Srp -0,7 -1,9 -1,8
USA CPI (%, m/m) 13:30 Zar 0,1 0,1 0,1
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 13:30 Zar 0,3 0,2 0,2
CPI (%, yly) 13:30 Zar 1,7 1,8 1,8
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 13:30 Zar 2,4 2,5 2,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Némecky zahrani¢ni obchod ¢eli pokracéujici nejistoté projevujici se zejména na exportni
strané. Némecti vyvozci Celi geopolitickym problémdm ¢&i potizim se slabnouci zahraniéni
poptavkou primarmé ze svych tradiénich exportnich destinaci jako je Cina, Turecko, Velka
Britanie ¢i Spojené staty. Naopak poptavka z okolnich zemi eurozény zlstava robustni. To plati
i o domaci némecké poptavce, vysledkem ¢ehoz je vy$Si dovozni dynamika a celkové nizsi
ocekavany prebytek zafijové bilance zahrani¢niho obchodu.

Americké spotiebitelské ceny, zejména pokud se podivame na vyvoj jadrové slozky,
v poslednich mésicich celkem vyznamné rostou. Kromé napjatého trhu prace a vyssich
vydélkd Ameri¢and se na tomto vyvoji podepisuje zavadéni cel na dovoz zboZi do Spojenych
statl. U ¢inskych dovoz( se jednalo o Sokové zavedeni cel v kvétnu a zafi. Meziro¢ni dynamika
jadrové inflace tak ziejmé v zafi dale zrychlila, stejné jako celkova inflace. Ta ale Urovriové
zGstava nize, primarné kvali niz8im cenam pohonnych hmot.

Euro v€era nepatrné vyse

Zdroj: Bloomberg

SOCIETE
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Piehled véerejsich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Ptedchozi Aktudlni Trh
Francie Indikatory davéry (Bank of France, b.) 07:30 Zar 99 96 99
USA Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 15:00 Srp 7217 7051 7250
Velkoobchodni prodeje (%, m/m) 15:00 Srp 0,3 0,2
Velkoobchodni zasoby (%, m/m) 15:00 Srp F 0,4 0,0 0,4
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 10. fijna 2019, 07:59
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Spole¢na evropska ména si véera mirné polepsila, a to hned se vstupem evropskych
obchodnikdl na trh. Po cely zbytek véerej$iho dne se pak kurz drzel stabilni. Ekonomicky
kalendar byl nezajimavy, trh se Zadnych vyznamnéjsich impulst nedockal.

Tuzemské inflaci se pfrilis zpomalit nechce

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

CR CPI (%, m/m) 08:00 Zar 0,1 -0,4 -0,4
CPI (%, yly) 08:00 Zar 2,9 2,8 2,9

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

Za zari predpokladame nepatrné zpomaleni ristu spotiebitelskych cen, za kterym by
ovS§em mél byt predevsim vyvoj cen potravin za drobného pfispéni poklesu cen u Cerpacich
stanic. Jadrova inflace ovSem pravdépodobné stale roste podobnym tempem jako
v predchozich mésicich. Inflace v CR tak zlistava nad cilem i prognézou CNB a prozatim nejevi
ochotu zpomalovat.

Koruna uprostred tydne regionalnim Iizrem

Piehled véerejsich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Ptedchozi Aktualni Trh
Madarsko Bilance zahrani¢niho obchodu (mil. EUR) 08:00 Srp P 204 37 -50
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Ceské koruné se véerejsi obchodovani pfili§ nevydafrilo. Béhem dopoledne kurz vystrelil
pres hladinu 25,80 CZK/EUR aZ ke 25,87 CZK/EUR, aby v odpolednich hodinach koruna své
ztraty z velké ¢asti korigovala. Proti tomu polsky zloty spiSe stagnoval, madarsky forint dokonce
lehce posiloval. Za do¢asnym oslabenim ¢eské mény nelze hledat néjaky novy fundament, spise
se jednalo o faktor technické povahy spocivajici v realizaci vétsi klientské objednavky.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.90 4.390 336.5
25.86 4.374 335.5
2581 4.358 334.5
2577 4.342 3335
2572 4.326 332.5
2568 4.310 331.5

03.10. 10.10. 03.10. 04.10. 07.10. 09.10. 10.10. 03.10. 04.10. 07.10. 09.10. 10.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 07 October Tuesday 08 October Wednesday 09 October Thursday 10 October Friday 11 October
Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons [|Unit Prev Cons
Euro area Euro area
Sentix Investor Confidence Industrial Production SA MoM Eurogroup Trade Balance CPI MoM
Oct -11.1 -12.0  -13.0 [|Aug -0.6 -0.2 -0.2 Aug 21.4 17.8 18.6 |[[Sep F 0.0 0.0 0.0
Industrial Production WDA YoY Exports SA MoM CPI YoY
Aug -4.2 -4.6 -4.2  [|Bank of France Ind. Sentiment Aug 0.7 -04 -1.0 ||Sep F 1.2 1.2 1.2
Factory Orders MoM Sep 99 99 99 Imports SA MoM CPI EU Harmonized MoM
Aug 27 08 04 Aug 45 11 01 [[sepF 01 -01 01
Factory Orders WDA YoY Trade Balance CPI EU Harmonized YoY
Aug 56 -59  -69 ||laug  -4607 -4400 - SepF 09 09 09
Industrial Production MoM
Alg 03 00 03
Industrial Output SA YoY Industrial Production YoY CPI Core MoM
Aug 0.8 -0.3 0.4 Aug -0.2 -0.4 0.2 Sep 0.2 0.7 0.0
Industrial Production MoM Manufacturing Production MoM CPI Core YoY
Aug 0.4 -0.1 0.1 Aug 0.3 0.5 - Sep 0.9 1.3 0.9
Manufacturing Production YoY CPI MoM
Aug -0.3 -0.2 -0.2 Sep F 0.0 0.0 0.0
CPI YoY
SepF 01 01 01
Industrial Production MoM CPI EU Harmonised MoM
Aug -0.7 0.1 0.2 Sep F 0.4 0.4 0.4
Industrial Production WDA YoY CPI EU Harmonised YoY
Aug -0.7 -1.9 -1.8 |lsepF 0.2 0.2 0.2
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BRC Sales Like-For-Like YoY RICS House Price Balance
Sep -0.5 -0.8 Sep -4 -6
BOE's Carney Speaks on Climate Monthly GDP (MoM)
Change in Tokyo Aug 0.3 -0.2 0.0
Monthly GDP (3M/3M)
BOE's Tenreyro Speaks on Panel Aug 0.0 0.1 0.1
in Frankfurt Industrial Production MoM
Aug 0.1 -0.2 -0.1
Industrial Production YoY
Aug -0.9 -1.1 -0.9
Manufacturing Production MoM
Aug 0.3 -0.2 -0.1
Manufacturing Production YoY
Aug -0.6 -0.7 -0.7
Construction Output MoM
Aug 0.5 -1.0 -0.3
Construction Output YoY
Aug 0.3 -0.7 -0.2
Index of Services MoM
Aug 0.3 -0.2 0.0
Index of Services 3M/3M
Aug 0.2 0.2 0.2
Trade Balance GBP/Mn
Aug -219 -1000 -1000
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
PPI Final Demand MoM CPI MoM
Sep 0.1 0.1 0.1 Sep 0.1 0.1 0.1
PPI Ex Food and Energy MoM CPI Ex Food and Energy MoM
Sep 0.3 0.2 0.2 Sep 0.3 0.2 0.2
CPI YoY
Sep 17 18 18
CPI Ex Food and Energy YoY
Sep 2.4 2.5 2.4
CPI Index NSA
Sep 256.6 257.1 257.0
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 07 October Tuesday 08 October Wednesday 09 October Thursday 10 October Friday 11 October
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
BoP Current Account Balance PPI MoM
Aug 1999.9 1853.2 2100.0 Sep -0.3 -0.1 0.0
BoP Current Account Adjusted PPI YoY
Aug 1647.1 1509.4 1682.1 Sep -0.9 -1.1 -1.1
Trade Balance BoP Basis Core Machine Orders MoM
Aug -745 -306.1 36.4 Aug -6.6 1.0 0.0
Core Machine Orders YoY
Aug 0.3 7.2 8.4
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Foreign Reserves 10-15 October
Sep 3107.2 3100 3105.6 Aggregate Financing CNY
Sep 1980 1900 1800
Money Supply M2 (% YoY)
Sep 8.2 8.1 8.3
Money Supply M1 (% YoY)
Sep 3.4 3.2 3.7
New Yuan Loans CNY
Sep 1210 1350 1350
Other Countries
Monday 07 October Tuesday 08 October Wednesday 09 October Thursday 10 October Friday 11 October
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic
Construction Output YoY Retail Sales YoY
Aug 3.7 2.8 - Aug 6.2 4.2 3.0 Sep 0.1 -0.4 -0.4
Trade Balance National Concept Retail Sales ex Auto YoY CPI YoY
Aug 0.1 2.2 -0.5 ||Aug 7.0 6.5 4.2 Sep 29 2.8 2.8
Industrial Output NSA YoY
Aug 5.6 -5.1 -2.9
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
IBGE Inflation IPCA MoM Retail Sales YoY Industrial Production NSA YoY
Sep 011 016  0.03 ||Aug 4.3 1.8 0.8 ||Aug 1.7 -1.5 -0.9
IBGE Inflation IPCA YoY Retail Sales MoM Manuf. Production NSA YoY
Sep 3.43 3.10 3.02 ||Aug 1.0 0.5 - Aug 3.0 1.2 -
Industrial Production SA MoM
Aug 04 08 -
CPI MoM
Sep -0.02 0.22 0.24
CPI Core MoM
Sep 0.20 0.28 0.28
CPI YoY
Sep 3.16 2.95 2.99
Bi-Weekly CPI
30-Sep 0.17 0.04 0.07
Bi-Weekly CPI YoY
30-Sep 2.99 2.92 291
Bi-Weekly Core CPI
30-Sep 0.19 0.08 0.08
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Exports YoY
Sep 2.6 1.8 1.1
Imports YoY
Sep -2.7 -3.4 -4.0
Trade Balance
Sep 5.98 5.76 5.81

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

Svétové devizové trh

Ranni zprava

posledni zavér 09. 10. 19

CZK/EUR 25,80
CZK/USD 23,51
USD/EUR 1,097
USD/JPY 107,6
USD/CNY 71,32
GBP/USD 1,220
GBP/EUR 0,899
CHF/EUR 1,093
CHF/USD 0,996
NOK/EUR 10,064
SEK/EUR 10,93
PLN/EUR 4,321
PLN/USD 3,937
HUF/EUR 334,3
HUF/USD 304,7
RUB/EUR 71,16
RUB/USD 64,85
TRY/EUR 6,440
TRY/USD 5,868

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 09. 10. 19 (%)

CZGB 2Y 1,26
CZGB 5Y 1,01
CZGB 10Y 1,20
GER 2Y -0,76
GER 5Y -0,76
GER 10Y -0,55
UST 2Y 1,47
UST 5Y 1,40
UST 10Y 1,58
PLGB 2Y 1,50
PLGG 5Y 1,66
PLGB 10Y 1,90
HUGB 3Y 0,38
HUGB 5Y 0,93
HUGB 10Y 1,82

Svétové trhy IRS

posledni zavér 09. 10. 19 (%)

CzK 2y 2,02
CZK 5Y 1,58
CZK 10Y 1,18
EUR 2Y -0,45
EUR 5Y -0,39
EUR 10Y -0,12
USD 2Y 1,50
USD 5Y 1,37
USD 10Y 1,50
PLN 2Y 1,70
PLN 5Y 1,61
PLN 10Y 1,60
HUF 2Y 0,34
HUF 5Y 0,61
HUF 10Y 1,14

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK 2,00
EUR (depo) -0,50
USD (horni limit) 2,00
JPY 0,10
GBP 0,75
CHF -0,75
NOK 1,50
SEK -0,25
HUF 0,90
PLN 1,50
RUB 8,25

denni zména
0,0 %
-0,2 %
0,2 %
0,0 %
-0,2 %
-0,1 %
0,3 %
0,3 %
0,2 %
0,3 %
0,4 %
-0,1 %
-0,3 %
0,1 %
-0,1 %
-0,3 %
-0,5 %
0,8 %
0,6 %

denni zména (bb)

-6,9

O/N sazba (%)
1,85
-0,55
1,95
-0,25
0,71
-0,75
1,63
-0,23
0,03
1,65
7,60

mésiéni zména
-0,2 %
0,6 %
-0,8 %
0,5 %
0,1 %
-1,2%
0,4 %
-0,2 %
0,6 %
21 %
2,5 %
-0,4 %
0,4 %
1,3 %
21 %
-1,8 %
-1,1 %
1,2 %
2,0 %

mésiéni zména (bb)

-19,0

-27,0
-39,7

mésiéni zména (bb)

-25,8

3M BOR (%)
2,17
0,06
1,98
0,07
0,76
-0,79
1,79
-0,10
0,21
1,62
7,19

vynos od 30. 09. 19
0,0 %
-0,6 %
0,6 %
-0,5 %
-0,2 %
-0,7 %
1,4 %
0,4 %
-0,2 %
1,6 %
2,0 %
-1,2%
-1,8 %
-0,1 %
-0,8 %
0,6 %
0,0 %
4,5 %
3,8 %

spread viéi GER (bb)
201,9
176,7
174,3

222,2
216,4
213,2
225,5
241,8
245,0
113,6
169,1
236,6

spread viéi EUR (bb)
246,9
196,4
129,4

195,4
175,9
161,6
214,9
199,1
171,4

79,4

99,1
126,2

2Y swap (%)
2,03
-0,43
1,49
-0,15
0,63
-0,81
1,81
-0,16
0,33
1,70
6,08

vynos od 31. 12. 18
0,3 %
4,6 %

-4,2 %
-1,9 %
3,7 %
-4,3 %
0,1 %
-2,9 %
1,3 %
1,6 %
7,5 %
0,7 %
51 %
4,2 %
8,7 %
-10,4 %
-6,5 %
6,2 %
10,9 %

denni zména spreadu
(bb)
-9,7
-7,5
-9,9

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

denni zména spreadu
(bb)
1,4
3,2
2,3

0,7
-1,3

1,7
-2,3
-3,6
-3,7
-1,3
-2,6
-1,0

10Y swap (%)
1,18
-0,12
1,49
-0,03
0,63
-0,40
1,64
0,21
1,13
1,60
5,69

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 09. 10. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 19 vynos od 31. 12, 18
US Dow Jones 26 346 0,7 % -1,8 % 21 % 12,9 %
US S&P 500 2919 0,9 % -2,0 % -1,9 % 16,5 %
US Nasdaq 7 904 1,0 % -2,3 % -1,2% 19,1 %
Euro STOXX 50 3462 0,9 % -0,9 % -3,0 % 15,3 %
CAC 40 - Francie 5499 0,8 % -1,6 % -3,1 % 16,2 %
DAX - Némecko 12 094 1,0 % -1,1 % -2,7 % 14,5 %
UK FTSE 100 7167 0,3 % -1,0 % -3,3 % 6,5 %
PX - Cesko 997 0,3 % -3,6 % -4,3 % 1,0 %
WIG20 - Polsko 2134 0,1 % -1,8 % -1,8 % -6,2 %
BUX - Madarsko 39 545 0,1 % -2,3 % -2,6 % 1,0 %
SAX - Slovensko 347 0,0 % 0,0 % 0,1 % 0,4 %
BET - Rumunsko 9514 0,3 % 3,0 % -0,6 % 28,9 %
RTS - Rusko 1317 0,8 % -1,7% -1,2% 23,3 %
ISE 100 - Turecko 99 649 -2,2 % -1,0 % -5,1 % 9,2 %
Nikkei 225 - Japonsko 21 456 -0,6 % 0,6 % -1,4% 7,2 %
Hang Seng - Hong Kong 25 683 -0,8 % -3,7 % -1,6 % -0,6 %
Shanghai - Cina 2925 0,4 % -3,3 % 0,7 % 17,3 %
PX
posledni zavér 09. 10. 19 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
Avast 108,0 -1,8 % -0,9 % 2,9 % 28,6 %
CME 103,0 -1,7% -1,0 % -2,5 % 26,7 %
CEZ 510,0 -0,3 % -1,0 % -1,4 % -10,3 %
Erste Group Bank 733,0 -0,5 % -2,5 % -7,6 % -17,3 %
Kofola CeskoSlovensko 286,0 -2,4 % -1,4 % -4,0 % -9,2 %
Komeréni banka 752,0 1,1 % -1,8 % -7,7 % -17,1 %
Moneta Money Bank 72,6 1,4 % 1,2% -3,5 % -10,4 %
02 Czech Republic 213,0 0,9 % 0,0 % -0,9 % -15,0 %
Pegas Nonwovens 674,0 -0,3 % -0,3 % -1,5 % -24,3 %
Philip Morris Czech Republic 13600 -0,7 % 0,4 % -0,6 % -8,0 %
Stock Spirits Group 62,4 -3,0 % -5,3 % -6,9 % 3,3 %
Vienna Insurance Group 590,0 -1,3% -2,3 % -2,7 % -7,3 %
PX
maximum za minimum za . o pomér objemu
posledni zavér 09. 10. 19 (CZK) poslednich poslednich  °Piem obchodu 1D, 46 -1D k 6M
52 tydna 52 tydna v ks) praméru
Avast 108,0 117,0 73,0 76663 8,6 %
CME 103,0 111,8 62,0 31952 3,5 %
CEZ 510,0 572,5 507,5 81236 3,6 %
Erste Group Bank 733,0 923,1 681,0 15920 2,2 %
Kofola CeskoSlovensko 286,0 317,0 271,0 27204 45,6 %
Komeréni banka 752,0 964,5 739,0 207961 15,6 %
Moneta Money Bank 72,6 81,0 70,0 2388108 22,7 %
02 Czech Republic 213,0 253,6 208,5 16316 3,3 %
Pegas Nonwovens 674,0 910,0 666,0 530 3,8 %
Philip Morris Czech Republic 13600 15920 13100 1003 9,3 %
Stock Spirits Group 62,4 70,9 56,6 18160 10,3 %
Vienna Insurance Group 590,0 650,5 512,0 565 1,1 %
Komodit
posledni zavér 09. 10. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 19 vynos od 31. 12, 18
Ropa Brent (USD/barel) 58,3 0,0 % -8,0 % -2,6 % 9,6 %
Ropa WTI (USD/barel) 52,6 -0,1 % -9,1 % -2,7 % 15,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 1505,7 0,0 % 0,4 % 2,3 % 17,4 %
Stribro (USD/trojska unce) 17,7 0,0 % -1,6 % 4,3 % 14,4 %
Méd' (USD/t) 5651,3 0,2 % -2,4 % -0,8 % -5,0 %
Hlinik (USD/t) 1744,0 -0,4 % -3,1 % 1,3 % -5,5 %
Olovo (USD/t) 2130,0 -0,7 % 1,7% -0,2 % 5,4 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 1731 -0,1 % -0,7 % -0,5 % 1,9 %
Emisni povolenky (EUR/t) 22,7 0,6 % -9,4 % -8,3 % -9,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 46,8 1,1 % -2,0 % -1,4 % -14,4 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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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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