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Po vcéerejSim americkém svatku a prazdném ekonomickém kalendafi bude dnes
pozornost investort smérovat k némeckému ZEW indexu oéekavani finanénich investora.
Kli¢ovou otazkou je, jak moc s dlivérou zamaval koronavirus.

Koronavirus prerusil trend zlepsujici se nalady v Némecku

Kalenda¥ dnesnich udalosti na financnich trzich Gas (GMT) Obdobi Piedchozi SG/KB Trh

Eurozéna  Pocet noveé registrovanych aut v EU27 (tis.) 07:00 Led 21,7

Némecko ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.) 10:00 Unor 26,7 24,0 21,5
ZEW index - hodnoceni sou¢asné situace (b.) 10:00 Unor -9,5 -11,0 -10,0

USA Duvéra ve zprac. pramyslu v okoli New Yorku (b.) 13:30 Unor 4,8 5,0

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

Némecky ZEW index od&ekavani investori zaznamenal se vstupem do leto$niho roku
nejlepsi vysledek od poloviny roku 2015. Naladu zvedlo opadnuti rizik obchodnich valek a
brexitu. Unorové &islo ale bude poznamenano $ificim se koronavirem a pravé dnesni &islo
odhali, nakolik je tato hrozba brana finanénimi analytiky vazné. Finanéni trhy se z koronaviru
rychle oklepaly, akciové trhy v USA opétovné atakuji historickd maxima. Pfipadné velké
zklamani bude opétovné znamenat Spatnou zpravu pro euro.

Koruna na uvod tydne atakovala mnohaleta maxima

VéerejSek byl poznamenan svatkem ve Spojenych statech a zavienymi americkymi trhy.
Navic nebyl zvefejnén jediny relevantni ekonomicky indikator ani z jednoho brehu Atlantického
oceanu. Euro vici dolaru tak po cely véerejsi den oscilovalo v Uzkém pasmu mezi 1,0830 az
1,0850 USD/EUR.

Ani stredoevropské mény se véera nepohybovaly v jednoznaéném trendu. Zatimco polsky
zloty oslaboval, madarsky forint a ¢eska koruna opét posilovaly. Tuzemska ména se opétovné
pokousela testovat mnohaletda minima, kterych dosahla v zavéru minulého tydne. Pod
24,78 CZK/EUR se ale v€era kurz nedostal. Koruna nadale profituje z atraktivniho Urokového
diferencidlu. Ve prospéch vysSich trZznich sazeb stdle hraje zvySujici se inflace (viz
http://bit.ly/38t1Cu7) a jestrabi vystup centralni banky (viz http://bit.ly/39zL10J).

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.06 4.277 340.7
25.00 4.268 339.3
24.94 4.260 338.0
24.88 4.251 336.7
24.82 4.243 335.4
T T T T , 24.76 . . : : . 4.234 T T T T 3341
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Monday 17 February Tuesday 18 February Wednesday 19 February Thursday 20 February Friday 21 February
Unit Prev Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Euro area
Eurogroup ZEW Survey Expectations Consumer Confidence Markit Eurozone Manufacturing PMI
Feb 26.7 24.0 20.4 Feb A -8.1 -8.3 -8.0 Feb P 47.9 47.7 47.5
ZEW Survey Current Situation Special European Council Markit Eurozone Services PMI
Feb -9.5 -11.0 -11.0 Feb P 52.5 52.6 52.3
Markit Eurozone Composite PMI
FebP 513 513 510
GfK Consumer Confidence CPI YoY
Mar 9.9 9.7 9.8 Jan 1.4 1.4 1.4
CPI MoM
JnF 10 10 -0
CPI EU Harmonized MoM CPI Core YoY
Jan F -0.5 -0.5 -0.5 Jan F 1.1 1.1 1.1
CPI EU Harmonized YoY
JnF 16 16 16
CPI MoM Markit/BME Germany Manuf PMI
Jan F -0.4 -0.4 -0.4 Feb P 45.3 45.0 44.8
CPI YoY Markit Germany Services PMI
Jan F 1.5 1.5 1.5 Feb P 54.2 53.6 53.8
CPI Ex-Tobacco Index Markit/BME Germany Comp PMI
Jan 104.4 103.9 103.9 ||Feb P 51.2 50.9 50.7
Markit France Manufacturing PMI
Feb P 51.1 50.0 50.7
Markit France Services PMI
Feb P 51.0 52.0 51.3
Markit France Composite PMI
Feb P 51.1 51.6 50.8
CPI FOI Index Ex Tobacco
Jan 102.5 102.8 -
CPI EU Harmonized YoY
Jan F 0.5 0.5 0.5
Unit Prev Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Output Per Hour YoY CPIH YoY Retail Sales Ex Auto Fuel MoM Markit /CIPS UK Manufacturing PMI
4Q P 0.1 -- - Jan 1.4 1.8 1.7 Jan -0.8 1.0 0.9 Feb P 50.0 51.0 49.7
Average Weekly Earnings 3M/YoY [|CPI MoM Retail Sales Ex Auto Fuel YoY Markit/CIPS UK Services PMI
Dec 3.2 3.1 3.0 Jan 0.0 -0.3 -0.4 Jan 0.7 0.5 0.6 Feb P 53.9 53.4 53.4
Weekly Earnings ex Bonus 3M/YoY [|CPI YoY PSNB ex Banking Groups GBP/bn
Dec 3.4 3.3 3.3 Jan 1.3 1.7 1.6 Jan 4.8 -12.5 -11.4
ILO Unemployment Rate 3Mths CPI Core YoY BOE's Tenreyro Speaks on Panel
Dec 3.8 3.8 3.8 Jan 1.4 1.6 15 in New York
Retail Price Index
Jan 2919 2894 290.1
RPI MoM
Jan 0.3 -0.8 -0.6
RPI YoY
Jan 2.2 2.3 2.5
PPI Input NSA MoM
Jan 0.1 -0.9 -0.4
PPI Input NSA YoY
Jan -0.1 -0.7 -0.1
PPI Output NSA MoM
Jan 0.0 -0.1 0.1
PPI Output NSA YoY
Jan 0.9 0.8 1.0
PPI Output Core NSA MoM
Jan -0.1 -0.1 0.1
PPI Output Core NSA YoY
Jan 0.9 0.5 0.8
CBI Trends Total Orders
Feb -22 -- -19
Unit Prev Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
PPI Final Demand MoM Existing Home Sales
Jan 0.1 0.1 0.1 Jan 5.54 5.35 5.48
Housing Starts Existing Home Sales MoM
Jan 1608 1390 1400 Jan 3.6 -3.4 -1.2
PPI Ex Food and Energy MoM
Jan 0.1 0.1 0.2
Housing Starts MoM
Jan 16.9 -13.0 -12.9

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

Other Countries

Monday 17 February Tuesday 18 February Wednesday 19 February Thursday 20 February Friday 21 February
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
GDP SA QoQ Trade Balance Natl CPI YoY
4Q P 0.4 -1.0 -1.0 Jan -154.6 -1579.6 -1684.8 Jan 0.8 0.6 0.7
GDP Annualized SA QoQ Trade Balance Adjusted Natl CPI Ex Fresh Food YoY
4Q P 1.8 -4.0 -3.8 Jan -102.5 -505.8 -568.0 Jan 0.7 0.9 0.8
GDP Nominal SA QoQ Exports YoY Natl CPI Ex F. Food, Energy YoY
4Q P 0.6 -0.7 -0.6 Jan -6.3 -4.5 -7.0 Jan 0.9 1.0 0.8
GDP Deflator YoY Imports YoY Natl CPI Ex Food, Energy YoY
4Q P 0.6 1.2 1.1 Jan -4.9 -1.3 -2.0 Jan 0.5 0.7 -
GDP Private Consumption QoQ Core Machine Orders MoM
4Q P 0.5 -2.6 -2.0 Dec 18.0 -1.1 -8.9
GDP Business Spending QoQ Core Machine Orders YoY
4Q P 1.8 -06  -1.6 Dec 5.3 7.3 -1.3
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons

14-18 February 5-Year Loan Prime Rate

Total social financing (CNYbn) Feb 4.80 4.70 4.75
Jan 2,100 4,200 4200 1-Year Loan Prime Rate
New yuan loans (CNYbn) Feb 4.15 4.05 4.05
Jan 1,140 3,100 3,100
Money Supply M2 YoY
Jan 8.7 8.5 8.6
Money Supply M1 YoY
Jan 4.5 2.5 4.8

Monday 17 February Tuesday 18 February Wednesday 19 February Thursday 20 February Friday 21 February
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 Current Account Balance
Feb 0.71 0.16 -- Jan -5691 -12324 -
IBGE Inflation IPCA-15 YoY
Feb 4.34 4.15 --
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Wage Price Index QoQ Export Orders YoY
4Q 0.5 0.5 0.5 Jan 0.9 -13.5 -7.3
Wage Price Index YoY
Q22 22 22

Employment Change

Jan 289 -116  10.0
Participation Rate

Jan 66.0 65.9 66.0
Unemployment Rate

Jan 5.1 52 5.2

Indonesia

Bank Indonesia 7D Reverse Repo
Feb-20  5.00 5.00 4.75

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

Svétoveé devizové trh

posledni zavér 17. 02. 20

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 01. 20

vynos od 31. 12. 19

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

22,92
1,083
109,9
69,81
1,301
0,833
1,063
0,981
10,020
10,51
4,260
3,933
335,7
310,0
68,74
63,46
6,551
6,047

Svétové dluhopisové trhy

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

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

posledni zavér 17. 02. 20 (%)

1,88
1,64
1,59
-0,65
-0,62
-0,40
1,43
1,42
1,58
1,59
1,87
2,21
1,02
1,63
2,32

posledni zavér 17. 02. 20 (%)

2,27
2,00
1,72
-0,38
-0,30
-0,05
1,46
1,42
1,54
1,82
1,89
1,97
1,15
1,57
1,97

Prehled urokovych sazeb

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

RUB

ménovépoliticka sazba (%)

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

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

denni zména (bb)

denni zména (bb)

O/N sazba (%)
2,05
-0,55
1,58
-0,15
0,70
-0,68
1,50
0,03
0,08
1,50
6,00

1,1 %
-2,3 %
-0,2 %

1,7 %
-0,1 %
-2,2%
-1,0 %

1,4 %

1,4 %
-0,5 %

0,5 %

2,9 %
-0,2 %

2,2 %

0,6 %

3,1 %

0,2 %

2,6 %

mésiéni zména (bb)

-18,6
-13,1
-20,4
-23,7
0,5
-12,4
-12,0
76,7
37,6
18,4

mésiéni zména (bb)
3,5
-8,7
-8,8
-7,2
-14,3
-19,9
-17,9
-21,9
-24,4
-7,8
-13,5
-12,5
62,0
48,0
19,5

3M BOR (%)
2,39
-0,41
1,69
0,07
0,76
-0,71
1,76
0,16
0,58
1,61
6,28

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

spread viéi GER (bb)
253,5
225,8
199,2

207,9
203,3
198,6
2241
248,9
261,4
166,8
224,8
272,0

spread viéi EUR (bb)
264,3
229,6
177,5

184,2
171,9
159,3
219,5
218,8
202,2
152,8
186,3
202,2

2Y swap (%)
2,27
-0,38
1,43
-0,05
0,73
-0,73
1,83
0,16
1,09
1,82
5,43

1,2 %
-3,5 %
1,2 %
0,3 %
-1,9 %
-1,7 %
-21 %
1,5 %
1,6 %
0,1 %
0,1 %
3,8 %
1,4 %
51 %
-1,4 %
2,3 %
-2,0 %
1,6 %

denni zména spreadu
(bb)
-0,1
-0,6
-1,0

denni zména spreadu
(bb)
1,6
2,5
5,5

10Y swap (%)
1,71
-0,05
1,50
0,02
0,82
-0,38
1,78
0,46
1,86
1,97
5,11

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 17. 02. 20

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

29 398
3 380
9731
3853
6 086

13784
7 433
1097
2121

45 338

356

10108

1543
120 792

23 523

27 960
2984

denni zména

-0,1 %
0,2 %
0,2 %
0,3 %
0,3 %
0,3 %
0,3 %

-0,5 %
0,3 %
1,0 %
0,1 %
0,1 %
0,5 %
0,5 %

-0,7 %
0,5 %
2,3 %

mésiéni zména
0,2 %
1,5 %
3,6 %
1,2%
-0,2 %
1,9 %
-3,1 %
-3,1 %
-2,5%
21 %
0,3 %
0,2 %
-5,8 %
-0,6 %
-2,2 %
-3,8 %
-3,0 %

vynos od 31. 01. 20
4,0 %
4,8 %
6,3 %
5,8 %
4,8 %
6,2 %
2,0 %
2,3 %
2,7 %
5,3 %
0,1 %
0,8 %
1,7 %
1,4 %
1,4 %
6,3 %
0,2 %

vynos od 31. 12, 19
3,0 %
4,6 %
8,5 %
2,9 %
1,8 %
4,0 %

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

posledni zavér 17. 02. 20 (CZK)

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

132,0
102,6
504,0
883,0
261,0
787,0

84,3
231,0
694,0
15500

65,8
616,5

posledni zavér 17. 02. 20 (CZK)

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

102,6
504,0
883,0
261,0
787,0
84,3
231,0
694,0
15500
65,8
616,5

posledni zavér 17. 02. 20

denni zména

0,0 %
0,2 %
0,8 %
0,5 %
-0,4 %
-1,2%
-1,4 %
11 %
0,0 %
-0,1 %
0,8 %
0,4 %

maximum za
poslednich

52 tydni

113,0
558,0
912,9
315,0
964,5
87,3
248,7
834,0
15920
70,9
666,5

denni zména

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

um za
poslednich
52 tydni

76,1
493,0
726,6
259,0
728,0

70,0
208,5
666,0

13100

58,9

535,5

mésiéni zména

mési¢ni zména
-14,8 %
0,6 %
-2,9 %
4,6 %
-5,4 %
-3,2 %
-0,6 %
-2,9 %
-1,7 %
1,6 %
1,4 %
-6,4 %

objem obchodu -1D

24021
189181
21584
5240
204811
977351
56786
378
1266
67610
859

vynos od 31. 01. 20

roc¢ni zména

vynos od 31. 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/MWh)

57,4
52,1
1581,2
17,8
5796,8
1721,0
1873,0
173,0
25,1
43,8

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

-12,0 %
-11,1 %
1,4 %
-1,6 %
-7,2%
-4,7 %
-5,2 %
-5,4 %
-1,5 %
1,6 %

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

-13,7 %
-14,8 %
3,8 %
-0,9 %
-5,7 %
-4,9 %
-2,8 %
-6,9 %
1,7 %
8,4 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Suktae Oh
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Arata Oto
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SG VYZKUM RUZNYCH TRiD AKTIV - DLUHOPISOVY TRH A MENOVE KURZY
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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, 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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