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Obchodni valky a propad vyrobni aktivity v USA srazeji akciové trhy. Trump opét tlaci na
Fed, aby uvolnil ménovou politiku, a dolar slabne. Dnesni kalendar pfrinese jen potvrzeni
prohloubeni poklesu cen vyrobctl v eurozéné.

Pramyslové ceny v eurozéné klesaiji
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Kalenda¥ dnesnich udalosti na globalnich trzich Gas (GMT) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

VB PMI ze stavebnictvi (b.) 09:30 Lis 44,2 44,0 44,5
Jednotkové mzdové naklady (%) (%, y/y) 09:30 2Q 2,1

Eurozéna  Ceny primyslovych vyrobct (%, m/m) 10:00 Rij 0,1 -0,1 0,0
Ceny primyslovych vyrobcti (%, y/y) 10:00 Rij -1,2 -2,1 -1,8

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

Dnesni kalendaf mnoho nového nenabizi. V eurozoné bude zvefejnén vyvoj cen v primyslu za
fijen. Ty se pravdépodobné v fijnu dale mirné snizily a jejich meziroéni pokles by se mél dle
nasich odhad( prohloubit na 2,1 %. Finanéni trhy tak budou absorbovat posledni negativni
vyvoj v obchodnich valkach a horsi data z USA a vy¢kavat na nadchazejici udalosti jako je
schlize Euroskupiny, na data ztrhu prace USA a ISM index z oblasti sluzeb a také na
predvolebni debaty v Britanii &i zasedani OPEC.

Vyrobni aktivita v USA klesa

Prehled véerejsich udalosti na globalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
Italie PMI ze zpracovatelského pramyslu (b.) 08:45 Lis 47,7 47,6 47,5
Francie PMI ze zpracovatelského primysilu, (b.) 08:50 Lis F 51,6 51,7 51,6
Némecko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 08:55 Lis F 43,8 441 43,8
Eurozéna  PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:00 Lis F 46,6 46,9 46,6
USA ISM index z pramyslu (b.) 15:00 Lis 48,3 48,1 49,2
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = GMT+1

Nepfijemné piekvapeni véera finanénimu trhu pfipravil ISM index nakupnich manazert
v USA, kdyz klesl na 48,1 bodu, zatimco se ¢ekalo zlepSeni na 49,2 bodu. K tomu se pfridal
tweet presidenta USA Donalda Trumpa, ve kterém oznamil, ze USA znovu zavedou cla na
dovoz hliniku a oceli z Argentiny a Brazilie. Dale Trump neopomnél opét nabadat Fed ke snizeni
urokovych sazeb. Nasledné a shodou okolnosti s blizicim se setkani prezidentl Francie a USA,
vydala americka administrativa zpravu o tom, ze zvazuje zavést cla na dovoz francouzskych
produktll odhadem ve vy$i 2,4 mld USD. Jde o reakci na jiz schvalenou digitalni dan.

Cinska média uvedla, ze vlada pfipravuje seznam ,nevérohodnych entit*, jez by mohl vést
k sankcim na nékteré americké spolegnosti. Jde o signal toho, jak se spory o lidska prava v Ciné
mohou oddalit dosazeni obchodni dohody.

Naopak v eurozéné véera potésilo zvefejnéni finalniho indexu nakupnich manazeru
eurozéné, ktery byl revidovan vzhdru na 46,9 bodu z plvodnich 46,6 b. Do znaéné miry tomu
pomohla revize PMI indexu v Némecku.

Ctéte, prosim, dlezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 03. prosince 2019, 07:52
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Stredni Evropa bez novych dat

V Polsku dnes zasedne centralni banka, ale rozhodnuti padne az zitra. Jinak je dnesni regionalni
kalendar prazdny.

Aktivita ve vyrobé v regionu vys$si, az na CR

Piehled véerejsich udalosti na regionalnich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktudlni Trh
Madarsko PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) 08:00 Lis 52,0 53,0 52,7
Polsko PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 08:00 Lis 45,6 46,7 46,3
CR PMI ze zpracovatelského primysilu (b.) 08:30 Lis 45,0 43,5 45,5
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = GMT+1

Ceska koruna véera vigi euru mirné oslabila po zpravé o neéekaném poklesu éeského indexu
PMI. Nicméné pozdéji pod vlivem ostatnich regiondlnich mén, jejichz indexy vyrobni aktivity
vykazaly zlepSeni, mirné posilila. Vice k Eeskému indexu PMI zde: http://bit.ly/2qVbTPu.
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 02 December

Tuesday 03 December

Wednesday 04 December

Thursday 05 December

Friday 06 December

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 Euro area
Markit Eurozone Manufacturing PMI PPI MoM Markit Eurozone Services PMI Employment QoQ Industrial Production SA MoM
Nov F 46.6 46.6 46.6 ||Oct 0.1 -0.1 0.0 Nov F 515 51.5 515 ||8QF 0.1 0.1 - Oct -0.6 0.3 0.2
Lagarde testifies before the PPI YoY Markit Eurozone Composite PMI Employment YoY Industrial Production WDA YoY
European Parliament Oct -1.2 -2.1 -1.8 Nov F 50.3 50.3 50.3 ||3QF 1.0 1.0 - Oct -4.3 -3.3 -3.6
Eurogroup meeting Gross Fix Cap QoQ
3Q 56 09 03
Markit/BME Germany Unemployment Change Govt Expend QoQ Trade Balance
Manufacturing PMI Nov 97.9 12.0 -- Markit Germany Services PMI 3Q 0.4 0.1 0.4 Oct -5551  -4800  -4800
Nov F 43.8 43.8 43.8 Nov F 51.3 51.3 51.3 ||Household Cons QoQ
Markit/BME Germany Composite PMI |[3Q 0.2 0.2 0.3
NovF 492 492 492 ||GDPSAQoQ
Markit France Manufacturing PMI 3QF 0.2 0.2 0.2
NovF 516 516 516 GDP SA YoY
Markit France Services PMI 3QF 1.2 1.2 1.2
NovF 529 529 529
Markit Italy Manufacturing PMI Markit France Composite PMI
Nov 47.7 47.2 47.5 Nov F 52.7 52.7 52.7 ||Factory Orders MoM
Oct 1.3 -0.3 0.5
Factory Orders WDA YoY
Markit Spain Manufacturing PMI Markit Italy Services PMI Oct -5.4 -5.7 -4.8
Nov 46.8 45.9 46.5 Nov 52.2 50.8 51.2
Industrial Output SA Yo
Markit Spain Services PMI Oct 0.8 -0.5 -0.3
Nov 52.7 51.4 51.9 ||Industrial Production MoM
Oct -0.8 -0.3 -0.3
Unit Prev SG Cons (|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Markit UK PMI Manufacturing SA Markit/CIPS UK Construction PMI | |Markit/CIPS UK Services PMI BBC debate: Johnson Vs Corbyn
Nov F 48.3 48.3 48.3 ||Nov 44.2 44.0 445 ||Nov F 48.6 48.6 48.6
Markit/ CIPS UK Composite PMI
Nov F 48.5 48.5 48.5
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
ISM Manufacturing ISM Non-Manufacturing Index Trade Balance Change in Nonfarm Payrolls
Nov 48.3 49.2 49.2 Nov 54.7 54.8 545 |[Oct -52.5 -495 -48.8 ||Nov 128 173 190
Unemployment Rate
Nov 3.6 3.6 3.6
Average Hourly Earnings MoM
Nov 0.2 0.3 0.3
Average Hourly Earnings YoY
Nov 3.0 3.0 3.0
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons || Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

Sunday 08 December

Foreign Reserves

Nov 3105 3097 3100
Imports YoY

Nov -6.5 -2.5 -2.6
Trade Balance

Nov 43.0 47.4 45.2
Exports YoY

Nov -0.9 0.5 0.6
Exports YoY CNY

Nov 2.1 3.9 --
Imports YoY CNY

Nov -3.5 0.9 -
Trade Balance CNY

Nov 301.3 336.0 --

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

Other Countries

Monday 02 December Tuesday 03 December Wednesday 04 December Thursday 05 December Friday 06 December
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic Poland Czech Republic
Markit Czech Republic PMI Mfg Poland Base Rate Announcement Retail Sales YoY
Nov 45.0 45.7 455 4-Dec 1.5 1.5 1.5 Oct 8.2 2.8 2.8
Retail Sales ex Auto YoY

ot 73 35 40

Average Real Monthly Wage YoY

3Q 4.3 4.2 4.2
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea
Trade Balance RBA Cash Rate Target GDP SA QoQ CPI YoY
Nov 5341 5400 5275 ||3-Dec 0.75 0.75 0.75 |I13Q 0.5 0.5 0.5 Nov 0.4 0.7 0.7
Exports YoY GDP YoY CPI Core YoY
Nov -14.8 -9.7 -9.7 3Q 1.4 1.6 1.6 Nov 0.7 0.6 0.7
Imports YoY
Nov 146 -122 -119
CPI MoM Trade Balance
Nov 0.2 -0.2 0.1 Oct 7180 6000 6500
CPI YoY Retail Sales MoM
Nov 0.0 0.5 0.7 Oct 0.2 0.4 0.3
CPI Core YoY
Nov 08 07 08

RBI Repurchase Rate
5-Dec 5.15 4.90 4.90

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

Svétoveé devizové trh

Ranni zprava

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 trhy

posledni zavér 02. 12. 19

25,55
23,07
1,108
109,0
70,39
1,293
0,856
1,099
0,992
10,149
10,57
4,288
3,872
332,0
299,8
71,10
64,21
6,366
5,747

posledni zavér 02. 12. 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

Svétové trhy IRS

1,62
1,22
1,50
-0,61
-0,53
-0,28
1,60
1,64
1,82
1,40
1,76
2,05
0,31
1,18
1,94

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

denni zména (bb)

mési¢ni zména
0,1 %
0,9 %
-0,8 %
0,7 %
0,0 %
0,0 %
-0,7 %
-0,1 %
0,7 %
0,0 %
-1,0 %
0,9 %
1,7 %
1,2 %
2,0 %
0,3 %
1,1 %
-0,2 %
0,6 %

mésiéni zména (bb)
33,0

16,5

8,2

4,3

8,4

10,1

4,8
10,0
10,9
-3,4

3,8

7,6
-1,5

30,1

8,6

vynos od 30. 11. 19
0,0 %
-0,6 %
0,5 %
-0,3 %
0,1 %
0,0 %
0,5 %
-0,2 %
-0,8 %
-0,1 %
0,2 %
-0,6 %
-1,1 %
-0,7 %
-1,3 %
0,4 %
-0,2 %
0,5 %
0,0 %

spread viaéi GER (bb)
222,8
174,8
178,0

221,3
2171
210,0
201,3
228,9
232,6

92,7
170,7
222,1

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

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

-0,6

denni zména spreadu

posledni zavér 02. 12. 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

Prehled urokovych sazeb

2,18
1,89
1,54
-0,32
-0,19
0,12
1,63
1,61
1,75
1,69
1,69
1,74
0,40
0,79
1,37

ménovépoliticka sazba (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

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

bb)

O/N sazba (%)
1,88
-0,47
1,73
-0,25
0,71
-0,70
1,45
-0,25
-0,08
1,70
7,60

mésiéni zména (bb)
12,5

18,5

17,5

3,7

6,9

8,3

3,0
8,5
9,9
-4,8
-6,5
-6,3
3,0
8,0
10,0

3M BOR (%)
2,18
0,06
1,91
0,07
0,79
-0,72
1,82
0,07
0,17
1,61
6,78

spread viéi EUR (bb)
249,9
207,6
141,2

195,0
179,9
162,3
201,4
187,1
161,7

72,4

97,1
124,7

2Y swap (%)
2,18
-0,34
1,65
-0,03
0,80
-0,67
1,98
0,22
0,40
1,69
5,92

-0,5
-0,7
-3,3
-0,4
-0,4
-3,4

2,6

1,6
-1,4

10Y swap (%)
1,53
0,12
1,77
0,11
0,95
-0,21
1,95
0,61
1,39
1,74
5,58

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

Svétové akciové trhy

Ranni zprava

posledni zavér 02. 12. 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

27 783
3114
8 568
3627
5787

12 965
7 286
1082
2122

43 370

343
9903
1433

108 004

23 530
26 445
2876

posledni zavér 02. 12. 19 (CZK)

denni zména

-1,0 %
-0,9 %
1,1 %
-21 %
-2,0 %
-21 %
-0,8 %
0,1 %
-1,7%
-0,8 %
0,0 %
0,2 %
-0,4 %
1,0 %
1,0 %
0,4 %
0,1 %

denni zména

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

tydenni zména

vynos od 30. 11. 19
-1,0 %
-0,9 %
-1,1 %
-21 %
-2,0 %
-21 %
-0,8 %

0,1 %
1,7 %
-0,8 %

0,0 %

0,2 %
-0,4 %

1,0 %

1,0 %

0,4 %

0,1 %

mési¢ni zména

vynos od 31. 12, 18
19,1 %
24,2 %
29,1 %
20,8 %
22,3 %
22,8 %

8,3 %
9,6 %
-6,8 %
10,8 %
0,3 %
34,1 %
34,1 %
18,3 %
17,6 %
2,3 %
15,3 %

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

133,0
103,6
509,5
831,0
289,0
790,5
79,8
230,5
704,0
14500
60,0
644,0

posledni zavér 02. 12. 19 (CZK)

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

maximum za

poslednich

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

minimum za
poslednich

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

objem obchodu -1D
(v ks)

58,3 %
36,0 %
-7,5 %
-5,5 %
-0,7 %
-12,6 %
1,9 %
-6,2 %
-20,7 %
-3,2 %
3,6 %
9,0 %

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

133,0
103,6
509,5
831,0
289,0
790,5

79,8
230,5
704,0
14500

60,0
644,0

52 tydni

135,0
113,0
572,5
912,9
315,0
964,5
80,7
249,6
890,0
15920
70,9
652,0

52 tydni
73,0
62,0

505,0
681,0
271,0
728,0
70,0
208,5
666,0
13100
56,9
512,0

119335
157435
136446
28200
8018
153995
2593789
41836
200
683
89755
21144

praméru
13,4 %
13,4 %
71 %
41 %
14,3 %
11,3 %
25,0 %
8,6 %
1,5%
8,6 %
33,9 %
442 %

posledni zavér 02. 12. 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)

60,8
56,0
1462,5
16,9
5862,0
1790,0
1906,0
1771
24,3
44,7

denni zména

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

mésiéni zména
-1,5 %
-0,4 %
-3,4 %
-6,6 %
0,6 %
0,2 %
-11,9 %
-1,7 %
-3,8 %
-3,7 %

vynos od 30. 11. 19
-0,9 %
1,4 %
-0,1 %
-0,7 %
0,3 %
1,1 %
-1,6 %
0,3 %
-3,5 %
-2,2 %

vynos od 31. 12, 18
14,3 %
23,2 %
14,0 %

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

4,3 %
-2,6 %

-18,1 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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KB EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM

Hlavni ekonom a vedouci Ekonomického a strategického vyzkumu

Jan Vejmélek, Ph.D., CFA
(420) 222 008 568

jan_vejmelek@kb.cz

Ekonomové Finanéni trhy
Michal Brozka Jana Steckerova FrantiSek Taborsky
(420) 222 008 569 ﬁ (420) 222 008 524 " (420) 222 008 598

» michal_brozka@kb.cz . jana_steckerova@kb.cz ), frantisek_taborsky@kb.cz

Akciovy analytik

Bohumil Trampota
(420) 222 008 560
Ve bohumil_trampota@kb.cz

SKUPINA SG VE STREDNIi A VYCHODNi EVROPE

Hlavni ekonom Rosbank Hlavni ekonom BRD-GSG

Evgeny Koshelev Flori ibocor

(7) 495 725 5637 (40) 213 016 869

evgeny.Koshelev@rosbank.ru florian.libocor@brd.ro

Ekonom BRD-GSG Akciovy analytik Ekonom Rosbank
loan Mincu Laura Simion, CFA 3 Anna Zaigrina

(40) 213 014 472 a (40) 213 014 370 ‘ (7) 495 662 1300
george.mincu-radulescu@brd.ro A N laura.simon@brd.ro S anna.zaigrina@rosbank.ru

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky
Klaus Baader
(852) 2166 4095

klaus.baader@sgcib.com

Eurozona Velka Britanie
Michel Martinez Anatoli Annenkov Yvan Mamalet - Brian Hilliard
(33) 14213 3421 (44) 20 7762 4676 (44) 20 7762 5665 g, (44) 20 7676 7165
"y michel.martinez@sgcib.com anatoli.annenkov@sgcib.com yvan.mamalet@sgcib.com brian.hilliard@sgcib.com
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(212) 278 4496 = (91) 80 2802 4381 (91) 80 6716 8266 oy (82) 2195 7430
| stephen.gallagher@sgcib.com dev.ashish@socgen.com kunal.kundu@sgcib.cz ‘Y. suktae.oh@sgcib.com
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Wei Yao Michelle Lam Takuji Aida ﬂ Arata Oto
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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 zpUsobenou 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, protozZe 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(i, 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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