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Americky trh nemovitosti vykaze slabsi vysledky ve srovnani s rekordnim prosincem. | tak
mu nadale pomaha neobvykle teplé poéasi. Polsky trh prace zlistava v rekordni kondici.
Rast mezd stile prevysuje vétSinu zemi v regionu a zaméstnanost pokracuje v rustu.
Negativni éisla z Némecka a zpravy z Ciny posilaji euro k nejslabs$im hodnotam viéi
dolaru za necelé tfi roky.

Americky trh nemovitosti koriguje predchozi skokovy narust

Kalendar dnesnich udalosti na finan¢nich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Polsko Pramérné hrubé mzdy (%, m/m) 09:00 Led 7,2 -5,8
Primérné hrubé mzdy (%, y/y) 09:00 Led 6,2 7

USA Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 13:30 Led 0,1 0,1 0,1
Pocet nové zahajenych staveb (tis.) 13:30 Led 1608 1390 1400
PPI bez potravin a energii (%, m/m) 13:30 Led 0,1 0,1 0,2
Pocet nové zahajenych staveb (%, m/m) 13:30 Led 16,9 -13,0 -12,9

Zdroj: SG Cross Asset Research, US Census

USD/EUR

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

Ocekavame vyrazny propad lednovych nové zahajenych staveb v USA. Po prosincovém
rekordnim narlstu o 17 % to vSak nelze povazovat za negativni zpravu. Naopak Ize povazovat
za pozitivni revizi predchozich Cisel vzhledem k atypicky teplému pocasi v zimnich mésicich.
Polsky trh prace vykaze dal$i meziro¢ni narlst mezd, mezimési¢né vSak trh oCekava vyrazny
pokles. Na viné v§ak budou sezdnni faktory.

Koruna umazava predchozi zisky

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi Aktualni Trh

Eurozéna  Pocet noveé registrovanych aut v EU27 (%, y/y) 07:00 Led 21,7 -7,5

Némecko ZEW index - o¢ekavani do budoucna (b.) 10:00 Unor 26,7 8,7 21,5
ZEW index - hodnoceni sou¢asné situace (b.) 10:00 Unor -9,5 -15,7 -10,0

USA Duvéra ve zprac. primyslu v okoli New Yorku (b.) 13:30 Unor 4,8 12,9 5,0
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Ctéte, prosim, dlilezité upozornéni na posledni strang!

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

Némecky ZEW index za unor poklesl vyrazné pod o¢ekavani trhu. Hlavni slozka oCekavani
spadla o osmnact bod( na 8,7 b. Index tak opét umazava své zisky ze zavéru minulého roku,
kdy se vyfesila situace kolem brexitu a obchodnich vélek. Siteni koronaviru v Ciné se tak
vyrazné negativnéji promitd do ocekavani finanénich trhd, nez se plvodné predpokladalo.

Pocet nové registrovanych aut v cele Evropské unii v lednu poklesl o 7,5 % ve srovnani
s predchozim rokem. Jedna se tak o prvni pokles od srpna minulého roku. Ceské republika si

udrzela zapornou nulu, zatimco némeckeé registrace se propadly o 7,3 %. Horsi €isla ve srovnani
s tuzemskou ekonomikou vykazaly i ostatni sousedni staty.

Koruna a polsky zloty se véera vezly na negativni viné s eurem. VSechny tfi zminéné mény

v pribéhu dne oslabily zhruba o tfi desetiny. Zpravy z Némecka prohloubily jiZz tak negativni
sentiment vyvolany revizi prodeji spole¢nosti Apple, ktera snizila svlj vyhled kvili koronaviru

Datum a ¢as dokonceni: 19. Unora 2020, 08:12
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v Ciné&. Asijské i evropské akciové trhy véera otevrely v Servenych &islech a Urokové sazby si
pfipsaly nékolikabodovy pokles. Vysledkem tak je nejslabsi euro vici dolaru od dubna 2017 a

oslabeni regionalnich mén.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.06 4.217 340.7
25.00 4.268 339.3
24.94 4.260 338.0
24 .88 4.251 336.7
24.82 4.243 335.4
24.76 4.234 334.1
11.02. 12.02. 13.02. 17.02. 19.02. 11.02. 12.02. 13.02. 19.02. 11.02. 19.02.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg
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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 Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev SG Cons Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area 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 Com posite 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 -10
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 Comp osite PMI
Feb P 51.1 516 508
CPI FOI Index Ex Tobacco
Jan 102.5 102.8 -
CPI EU Harmonized YoY
Jan F 0.5 0.5 0.5
Unit Prev SG Cons ||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 |[lJan 0.0 -0.3 0.4 ||san 0.7 0.5 0.6 |[|FebP 53.9 534 534
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 1.5 in New York
Retalil Price Index
Jan 291.9 289.4 290.1
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 SG Cons ||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
PPl 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

Monday 17 February

Tuesday 18 February

Wednesday 19 February

Thursday 20 February

Friday 21 February

Monday 17 February

Tuesday 18 February

Other Countries

Wednesday 19 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 Consum ption QoQ Core Machine Orders MoM

4Q P 0.5 -2.6 -2.0 Dec 18.0 -11 -8.9

GDP Business Spending QoQ Core Machine Orders YoY

4Q P 1.8 -0.6 -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

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
4Q 22 22 22

Employment Change

Jan 289 -11.6 10.0
Participation Rate

Jan 66.0 65.9 66.0
Unemployment Rate

Jan 5.1 5.2 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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Svétoveé devizové trh

posledni zavér 18. 02. 20

CZK/EUR 24,98
CZK/USD 23,12
USD/EUR 1,080
USD/JPY 109,9
USD/CNY 69,96
GBP/USD 1,300
GBP/EUR 0,831
CHF/EUR 1,061
CHF/USD 0,982
NOK/EUR 10,064
SEK/EUR 10,56
PLN/EUR 4,269
PLN/USD 3,952
HUF/EUR 335,6
HUF/USD 310,6
RUB/EUR 69,05
RUB/USD 63,91
TRY/EUR 6,554
TRY/USD 6,065

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 18. 02. 20 (%)

CZGB 2Y 1,91
CZGB 5Y 1,63
CZGB 10Y 1,60
GER 2Y -0,65
GER 5Y -0,62
GER 10Y -0,41
UST 2Y 1,4
UST 5Y 1,40
UST 10Y 1,56
PLGB 2Y 1,57
PLGG 5Y 1,82
PLGB 10Y 2,17
HUGB 3Y 0,95
HUGB 5Y 1,57
HUGB 10Y 2,26

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

denni zména (bb)
2,3
-1,4
1,0
0,6
0,2
-0,6
0,0
0,0
0,0
-2,2
-4,8
-4,2
-6,6
-5,8
-5,9

mési¢ni zména
-0,6 %
2,0 %
-2,6 %
-0,2 %
1,9 %
-0,2 %
-2,4 %
1,1 %
1,5 %
1,8 %
0,1 %
0,7 %
3,4 %
-0,2 %
2,4 %
11 %
3,8 %
0,2 %
2,9 %

mésiéni zména (bb)

vynos od 31. 01. 20
-1,0 %
1,6 %
-2,5%
1,3 %
1,2 %
-1,5%
-1,1%
-0,6 %
1,9 %
-1,4 %
-1,1%
-0,6 %
1,9 %
-0,4 %
21 %
-2,4 %
0,2 %
11 %
1,4 %

spread viaé&i GER (bb)
255,2
224,2
200,8

205,7
201,3
196,8
221,3
243,9
257,8
159,6
218,8
266,7

vynos od 31. 12. 19
-1,8 %
21 %
-3,8 %
1,2 %
0,5 %
-2,0 %
-1,9 %
-2,2 %
1,7 %
21 %
0,6 %
0,3 %
4,2 %
1,3 %
5,3 %
-0,9 %
3,0 %
-1,9 %
1,9 %

denni zména spreadu
(bb)

1,7

-1,6

1,6

-0,6
-0,2

0,6
-2,8
-5,0
-3,6
-7,2
-6,0
-5,3

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 18. 02. 20 (%)

CzZK 2y 2,24
CZK 5Y 1,95
CZK 10Y 1,68
EUR 2Y -0,38
EUR 5Y -0,30
EUR 10Y -0,06
USD 2y 1,43
USD 5Y 1,38
USD 10Y 1,49
PLN 2Y 1,80
PLN 5Y 1,85
PLN 10Y 1,92
HUF 2Y 1,05
HUF 5Y 1,48
HUF 10Y 1,91

Prehled urokovych sazeb

ménovépoliticka sazba (%)

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

denni zména (bb)
-2,5
-4,5
-4,7
-0,6
-0,6
-1,5
-3,8
-4,5
-5,1
-2,0
-4,3
-4,7
-9,7
-9,0
-6,5

O/N sazba (%)
1,88
-0,46
1,58
-0,15
0,70
-0,66
1,45
0,03
0,08
1,50
6,00

mésiéni zména (bb)

-29,5
-9,7
-17,8
-17,3
52,3
39,0
13,0

3M BOR (%)
2,39
-0,40
1,69
0,07
0,76
-0,71
1,75
0,16
0,63
1,61
6,27

spread vaéi EUR (bb)
262,3
225,7
173,9

181,0
168,0
155,4
218,1
215,2
198,7
143,6
177,9
196,9

2Y swap (%)
2,24
-0,38
1,44
-0,06
0,71
-0,74
1,83
0,16
1,11
1,80
5,45

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

10Y swap (%)
1,68
-0,07
1,50
0,02
0,79
-0,41
1,78
0,46
1,93
1,92
5,13

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Svétové akciové trh

posledni zavér 18. 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

29 232
3370
9733
3837
6 057

13 681
7 382
1097
2113

45 547

356

10138

1516
119 574

23194

27 530
2985

posledni zavér 18. 02. 20 (CZK)

denni

denni zména

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

zména

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

tydenni zména

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

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

mési¢ni zména

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

21 %
1,7%
1,7%
1,2%
0,1 %
1,6 %
22%
4,5 %
-2,0 %
-2,3%
21 %

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
102,8
505,0
876,2
259,0
790,0

84,2
230,5
694,0

15420

66,7
618,0

posledni zavér 18. 02. 20 (CZK)

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

maximum za

poslednich

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

-1,0%

11 %

-0,4 %

-2,0 %

11 %
1,5 %
0,3 %
2,5%

1,7%

minimum za
poslednich

-14,8 %
0,8 %
2,7 %
3,8 %
-6,2 %
-2,8%
-0,7 %
-3,2%
1,7%
1,0 %
2,8 %
-6,2 %

objem obchodu -1D
(v ks)

48,3 %
31,5 %
-9,1 %
1,2%
-13,1 %
-16,6 %
9,6 %
-5,6 %
-16,4 %
7,8 %
-1,6 %
1,2%

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

132,0
102,8
505,0
876,2
259,0
790,0

84,2
230,5
694,0

15420

66,7
618,0

52 tydna

164,0
113,0
558,0
912,9
315,0
964,5

87,3
248,7
834,0

15920

70,9
666,5

52 tydnu
85,0
76,9

493,0
726,6
259,0
728,0
70,0
208,5
666,0
13100
58,9
5355

400927
303799
144377
20200
15391
74203
1365919
73771
27

373
16180
239

praméru
28,5 %
33,9 %
8,0 %
3,8 %
19,0 %
5,0 %
12,5%
17,9 %
0,3 %
4,8 %
4,9 %
0,5 %

posledni zavér 18. 02. 20

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)

57,3
52,1
1601,6
18,2
5746,3
1720,0
1898,0
173,8
25,1
43,0

denni zména

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

mési¢ni zména
-12,1 %
11,1 %
2,8 %
0,7 %
-8,0 %
-4,7 %
-3,9 %
-5,0 %
1,2%
-0,2 %

vynos od 31.
1,7%
1,0 %
0,8 %
0,7 %
3,5 %
-0,1 %
1,0 %
21 %
5,3 %
4,9 %

vynos od 31. 12. 19
-13,7 %
-14,8 %

52 %
1,3%
-6,5 %
-5,0 %
-1,5 %
-6,4 %
2,0 %
6,4 %

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 ndzory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skutec¢nosti. Nazory Komercni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez predchoziho upozornéni.

Komercni 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 tvlirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodi

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni 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 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdim.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplisobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en 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 zaroveri 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.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaruCuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfic¢emz hodnota investice mdze stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzli s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislu§nych pravnich predpist,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komer&ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(l, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podmin&no nebo z&vislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€¢nimi nastroji 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 uréeny vefejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto 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 spliujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zdkona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investicnim 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 predpisU.

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