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Kalendar je dnes poloprazdny, pozornost tak bude opét poutat brexitova saga. Po
neuspéSném jednani o harmonogramu schvalovani provadéciho zakona k brexitové
dohodé, bude Evropska rada resit, zda Britanii schvali odklad do 31. 1. 2020. Z dat bude
zvefejnéna pouze spotiebitelska dlvéra z eurozény. Ta mirné poklesne. Nad
dlouhodobym historickym primérem se v$ak udrzi.

Duvéra spotiebiteld v eurozéné zistava na solidnich urovnich

Kalendar dnesnich udalosti na globalnich trzich Cas (BST) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna  Spotrebitelska davéra (b.) 15:00 F(l’j A -6,5 -6,8 -6,8
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stifedoevropsky letni ¢as = BST+1

Rijnova spotiebitelska diivéra v eurozéné pravdépodobné mirné poklesne. | tak ale stale
zlstava nad dlouhodobym historickym primérem. Nahrava ji nizka inflace, rostouci mzdy i
uvolnéna fiskalni politika. Diky témto faktorlim vzrostl v leto$nim roce redlny disponibilni pfijem
domacnosti 0 2,4 % y/y. To by mélo vést ke stabilizaci (nebo dokonce poklesu) miry uspor,
ktera od druhé poloviny loriského roku nepretrzité rostla, coz by se mélo odrazit v dal$im rdstu
spotieby domacnosti.

Euro mirné ztraci

Prehled véerejsich udalosti ve svété Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh

USA Fed index primyslové aktivity v Richmondu (b.) 15:00 Rij -9,0 8,0 -7,0
Prodeje stavajicich nemovitosti (%, m/m) 15:00 Zar 1,3 -2,2 -0,7

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1
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Euro véera mirné oslabovalo. Zadna zajimavéjsi data zvefejnéna nebyla, a tak investofi
vyckavali, jak dopadne jednani v britském parlamentu. To dle ocekavani skoncilo
neuspéchem. V prvnim hlasovani navrh provadéciho zakona, ktery by mél implementovat
brexitovou dohodu do britského prava, prosel. Harmonogram pro jeho schvalovani ale britsti
poslanci odmitli. Ke schvaleni slozitého dokumentu by totiz méli jen tfi dny. Boris Johnson na
situaci reagoval pozastavenim vyjedndvani o provadécim zakonu, pohrozil predCasnymi
volbami i urychlenim pfiprav na nefizeny brexit. Evropska rada bude nyni muset rozhodnout,
zda vyhovi zadosti Velké Britanie o odklad do 31. ledna 2020. O ten o vikendu zazadal Boris
Johnson. Zarover fekl, Ze pokud EU pristoupi na odklad, bude usilovat o pred&asné volby. Séf
opozi¢nich labourist( v8ak na jeho slova nijak nereagoval. Nejpravdépodobnéjsim scénarfem se
tedy v soucasné dobé jevi odklad brexitu o dalsi tfi mésice. Trh by takovouto zpravu mohl
vnimat ve vysledku pozitivné. Spole&na evropska ména na vysledek hlasovani reagovala mirnym
oslabenim z 1,115 na 1,112 USD/EUR.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 23. fijna 2019, 08:24
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Madarska centralni banka ponechala sazby beze zmény

Prehled véerejsich udalosti na regionalnich trzich Cas (BST) Obdobi Ptedchozi Aktualni Trh
Polsko Stavebni vyroba (%, y/y) 09:00 Zar 2,7 6,7
Madarsko Zakladni urokova sazba (% p.a.) 13:00 0,90 0,90 0,90
Depozitni sazba (% p.a.) 13:00 -0,05 -0,05 -0,05
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Madarska centralni banka ponechala trokové sazby beze zmény, tak jak se ocekavalo.
K dal§imu uvolnéni ménové politiky podle naseho nazoru pfistoupi az v prosinci, kdy bude mit
k dispozici novou inflaéni zpravu. Pfi této prilezitosti ocekavame, Ze dale rozsiti svlj program
FX swapl, v ramci kterého poskytuje bankam likviditu v domaci méné (o 100 mld. HUF na
400-600 mid. HUF). To, spole¢né se zhorsujici se situaci ve vnéjSim prostredi, povede k dalSimu
oslabovani forintu ze sou€asnych urovni okolo 330 HUF/EUR na 335 HUF/EUR na konci
letoSniho roku. Na vcerejSi zasedani madarské centralni banky forint v podstaté nereagoval.
V zavéru obchodniho dne ale zac¢al posilovat a v celodennim srovnani skoncil o 0,1 % silngjsi
na urovni 329,5 HUF/EUR.

Lehce posilovala i éeska koruna a polsky zloty. Ceska koruna si pripsala 0,1 % na
25,56 CZK/EUR. Za posilovanim domaci mény mohou stat spekulace, Ze listopadové zvySeni
domacich urokovych sazeb neni zcela neredlné. Odlozeni hrozby nefizeného brexitu by pro
takovyto krok mohlo vytvofit prostor. Nasim hlavnim scénafem zlstava stabilita Urokovych
sazeb. Rizika jsou v§ak vychylena ve sméru vysSich Urokovych sazeb.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.85 4.310 334.0
25.79 4.300 332.8
25.73 4.290 331.6
25.67 4.280 330.4
25.61 4.270 329.2
25.55 4.260 328.0

16.10. 23.10. 16.10. 17.10. 20.10. 22.10. 23.10. 16.10. 17.10. 20.10. 22.10. 23.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 21 October Tuesday 22 October Wednesday 23 October Thursday 24 October Friday 25 October
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area Euro area
ECB Bank Lending Survey Consumer Confidence Markit Eurozone Manufacturing PMI GfK Consumer Confidence
OctA -6.5 -6.8 -6.8 Oct P 45.7 46.0 46.0 ||Nov 9.9 9.8 9.8
Markit Eurozone Services PMI IFO Business Climate
OctP 516 523 520 ||oct 946 942 945
Business Confidence Markit Eurozone Composite PMI IFO Expectations
Oct 106 105 105 Oct P 50.1 50.7 50.4 |[Oct 90.8 90.1 91.0
Manufacturing Confidence ECB Main Refinancing Rate IFO Current Assessment
Oct 102 101 101 24-Oct 0.00 0.00 0.00 |[Oct 98.5 98.1 98.0
ECB Marginal Lending Facility
24-Oct 0.25 0.25 0.25
ECB Deposit Facility Rate
24-Oct -0.5 -0.5 -0.5
Markit/BME Germany
Manufacturing PMI
Oct P 41.7 42.6 42.0
Markit Germany Services PMI
Oct P 51.4 52.2 51.8
Markit/BME Germany Composite PMI
Oct P 48.5 49.4 48.8
Markit France Manufacturing PMI
Oct P 50.1 50.0 50.0
Markit France Services PMI
Oct P 51.1 52.7 51.6
Markit France Composite PMI
Oct P 50.8 52.0 50.9
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
BOE's Haldane Speaks on PSNB ex Banking Groups, GBP/bn
Diversity in Frankfurt Sep 6.4 9.7 9.8
CBI Trends Total Orders
Oct -28 -25
CBI Business Optimism
Oct -32 -30
\Vote on Queen's speech
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Existing Home Sales Durable Goods Orders U. of Mich. Sentiment
Sep 5.49 5.45 5.46 Sep P 0.2 0.2 -0.6 OctF 96 96 96
Existing Home Sales MoM Durables Ex Transportation
Sep 13 -0.8 -0.5 Sep P 0.5 0.2 -0.3
New Home Sales
Sep 713 685 710
New Home Sales MoM
Sep 7.1 -3.9 -0.4
Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Trade Balance
Sep -1435 162.6 54.0
Trade Balance Adjusted
Sep -130.8 -1734 -178.1
Exports YoY
Sep -8.2 -3.7 -3.6
Imports YoY
Sep -11.9 -4.3 -2.8

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

Other Countries

Monday 21 October Tuesday 22 October Wednesday 23 October Thursday 24 October Friday 25 October
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Key Rate
25-Oct 7.00 6.75 6.75

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
IBGE Inflation IPCA-15 MoM Overnight Rate Target Current Account Balance Outstanding Loans MoM
Oct 0.09 0.07 0.10 |}|23-Oct  2.00 1.75 1.75 ||Sep -4274 -5079 -3150 [[Sep 11 0.7 --
IBGE Inflation IPCA-15 YoY Total Outstanding Loans

Ot 322 270 273 mMexico _|E O

Economic Activity IGAE YoY

Aug 03 07 -

Unemployment Rate NSA Economic Activity IGAE MoM
Sep 3.74 3.84 - Aug -0.1 1.0 --
Unemployment Rate SA Bi-Weekly CPI

Sep 3.57 3.58 - 15-Oct  0.13 0.47 -

Bi-Weekly CPI YoY
15-Oct  3.01 3.09 -
Bi-Weekly Core CPI
15-Oct 0.12 0.16 --

Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea

Export Orders YoY Unemployment Rate Industrial Production YoY GDP SA QoQ

Sep -8.3 -4.6 -4.6 ||Sep 3.7 3.7 3.7 ||Sep 23 25 0.7 [[3QP 1.0 0.5 0.5
GDP YoY
3QP 2.0 21 2.0

Indonesia

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
24-Oct  5.25 5.25 5.00

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

23. fiina 2019 | 4



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum

Financni trhy

Svétoveé devizové trh

Ranni zprava

posledni zavér 22. 10. 19

CZK/EUR 25,56
CZK/USD 22,94
USD/EUR 1,114
USD/JPY 108,6
USD/CNY 70,77
GBP/USD 1,295
GBP/EUR 0,860
CHF/EUR 1,102
CHF/USD 0,989
NOK/EUR 10,178
SEK/EUR 10,73
PLN/EUR 4,269
PLN/USD 3,832
HUF/EUR 329,0
HUF/USD 295,3
RUB/EUR 70,87
RUB/USD 63,62
TRY/EUR 6,464
TRY/USD 5,801

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 22. 10. 19 (%)

CZGB 2Y 1,40
CZGB 5Y 1,10
CZGB 10Y 1,43
GER 2Y -0,65
GER 5Y -0,62
GER 10Y -0,39
UST 2Y 1,59
UST 5Y 1,59
UST 10Y 1,76
PLGB 2Y 1,50
PLGG 5Y 1,74
PLGB 10Y 1,99
HUGB 3Y 0,38
HUGB 5Y 0,96
HUGB 10Y 1,92

Svétové trhy IRS

posledni zavér 22. 10. 19 (%)

CZK 2Y 2,09
CZK 5Y 1,75
CZK 10Y 1,38
EUR 2Y -0,36
EUR 5Y -0,25
EUR 10Y 0,04
USD 2Y 1,64
USD 5Y 1,60
USD 10Y 1,72
PLN 2Y 1,72
PLN 5Y 1,72
PLN 10Y 1,74
HUF 2Y 0,38
HUF 5Y 0,71
HUF 10Y 1,31

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

CzK 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 mési¢ni zména

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

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

2,8 0,0
1,2 -2,0
0,6 2,4
0,4 6,5
-1,0 9,7
-2,0 13,3
0,0 -8,9
0,0 -1,4
0,0 3,9
-1,0 2,0
-4,8 -8,3
-5,7 -5,6
-1,5 6,7
-5,3 3,3
-7,3 0,0

denni zména (bb)

mésiéni zména (bb)

-2,3 12,5
-0,5 16,5
-0,8 5,8

0,6 5,4
-0,8 11,6
-2,7 16,0
-0,7 -8,6
-0,6 0,4
-1,6 6,5
-2,5 -0,5
-3,8 1,5
-3,3 2,0
-1,4 3,4
-5,5 5,5
-3,1 12,5

O/N sazba (%) 3M BOR (%)

1,85 2,18
-0,49 0,06
1,88 1,94
-0,25 0,07
0,71 0,79
-0,81 -0,77
1,58 1,80
-0,23 -0,07
0,13 0,21
1,55 1,61
7,00 7,08

vynos od 30. 09. 19
-0,9 %
-3,0 %

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

spread viaéi GER (bb)
205,2
1721
181,9

224,8
220,3
214,9
215,2
235,5
237,4
103,8
157,3
230,7

spread viéi EUR (bb)
244,4
200,4
133,1

199,9
185,1
167,8
207,9
197,4
169,1

73,7

95,9
126,1

2Y swap (%)
2,10
-0,37
1,61
-0,12
0,80
-0,70
1,90
0,02
0,38
1,72
5,89

vynos od 31. 12. 18
-0,7 %
21 %
-2,7 %
-1,0 %
2,9 %
1,6 %
-4,2 %
21 %
0,6 %
2,8 %
5,5 %
-0,5 %
2,3 %
2,5 %
5,4 %
-10,8 %
-8,3 %
6,6 %
9,6 %

denni zména spreadu
(bb)
2,4
2,2
2,6

0,4

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

denni zména spreadu
(bb)
-2,8
0,3
1,9

-1,2

-4,7
0,4

10Y swap (%)
1,36
0,04
1,69
0,01
0,91
-0,22
1,83
0,46
1,31
1,74
5,53

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 22. 10. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 19 vynos od 31. 12, 18
US Dow Jones 26 788 -0,1 % -0,5 % -0,5 % 14,8 %
US S&P 500 2 996 -0,4 % 0,1 % 0,6 % 19,5 %
US Nasdaq 8104 -0,7 % -0,2 % 1,3 % 221 %
Euro STOXX 50 3 605 0,1 % 0,9 % 1,0 % 20,1 %
CAC 40 - Francie 5658 0,2 % -0,6 % -0,4 % 19,6 %
DAX - Némecko 12755 0,1 % 2,3 % 2,6 % 20,8 %
UK FTSE 100 7212 0,7 % -1,8 % -2,6 % 7,2 %
PX - Cesko 1057 0,3 % -0,3 % 1,5 % 71 %
WIG20 - Polsko 2212 1,3 % 1,9 % 1,8 % -2,8 %
BUX - Madarsko 41 846 1,5 % 1,8 % 3,1 % 6,9 %
SAX - Slovensko 347 0,1 % 0,3 % 0,1 % 0,4 %
BET - Rumunsko 9623 0,4 % 1,9 % 0,5 % 30,3 %
RTS - Rusko 1388 1,7 % 0,7 % 4,0 % 29,8 %
ISE 100 - Turecko 97 886 0,6 % -2,3 % -6,8 % 7,2 %
Nikkei 225 - Japonsko 22 549 0,2 % 21 % 3,6 % 12,7 %
Hang Seng - Hong Kong 26 786 0,2 % 1,3 % 2,7 % 3,6 %
Shanghai - Cina 2954 0,5 % -1,7% 1,7% 18,5 %
PX
posledni zavér 22. 10. 19 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
Avast 123,0 3,4 % 8,8 % 8,8 % 49,1 %
CME 110,6 -1,3% 4,3 % 5,3 % 41,8 %
CEZ 522,5 0,3 % 1,4 % 1,7% -2,5 %
Erste Group Bank 804,0 0,2 % 2,3 % 0,0 % -8,5 %
Kofola CeskoSlovensko 284,0 -0,4 % -0,4 % -3,4 % -4,1 %
Komeréni banka 794,0 -0,5 % 5,4 % -2,2 % -10,8 %
Moneta Money Bank 76,0 -0,1 % 0,5 % 41 % 0,6 %
02 Czech Republic 215,5 -0,2 % 0,2 % -0,2 % -10,9 %
Pegas Nonwovens 710,0 -0,6 % 1,4 % 2,3 % -20,2 %
Philip Morris Czech Republic 13620 0,3 % 0,9 % 1,6 % -6,6 %
Stock Spirits Group 62,4 -2,0 % -2,5 % -6,4 % 6,7 %
Vienna Insurance Group 600,0 -0,3 % -0,7 % -4,9 % -0,2 %
PX
maximum za minimum za . o pomér objemu
posledni zavér 22. 10. 19 (CZK) poslednich poslednich  °Piem obchodu 1D, 46 -1D k 6M
52 tydna 52 tydna v ks) praméru
Avast 123,0 123,0 73,0 175530 19,6 %
CME 110,6 113,0 62,0 58524 6,4 %
CEZ 522,5 572,5 507,5 141196 6,5 %
Erste Group Bank 804,0 916,8 681,0 86939 12,7 %
Kofola CeskoSlovensko 284,0 315,0 271,0 3183 5,5 %
Komeréni banka 794,0 964,5 728,0 166143 11,6 %
Moneta Money Bank 76,0 80,7 70,0 874090 8,1 %
02 Czech Republic 215,5 249,6 208,5 28170 5,7 %
Pegas Nonwovens 710,0 908,0 666,0 100 0,7 %
Philip Morris Czech Republic 13620 15920 13100 509 5,6 %
Stock Spirits Group 62,4 70,9 56,6 72408 40,3 %
Vienna Insurance Group 600,0 650,5 512,0 1964 4,2 %
Komodit
posledni zavér 22. 10. 19 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 19 vynos od 31. 12, 18
Ropa Brent (USD/barel) 59,1 0,0 % -8,6 % -1,3 % 11,1 %
Ropa WTI (USD/barel) 54,2 1,6 % -6,8 % 0,2 % 19,3 %
Zlato (USD/trojska unce) 1487,7 0,0 % -1,9 % 1,0 % 16,0 %
Stribro (USD/trojska unce) 17,5 0,0 % -2,6 % 3,1 % 13,1 %
Méd' (USD/t) 5790,5 -0,2 % 0,4 % 1,7% -2,7 %
Hlinik (USD/t) 1719,0 -0,6 % -4,2 % -0,1 % -6,9 %
Olovo (USD/t) 2218,0 0,3 % 4,6 % 3,9 % 9,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 175,5 0,4 % -1,0 % 0,9 % 3,4 %
Emisni povolenky (EUR/t) 25,7 0,0 % -3,2 % 3,8 % 2,8 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 47,6 -1,2 % -5,9 % 0,3 % -12,9 %

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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