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Zasedani ECB nepfinese zménu ménové politiky, centralni bankéri ale zvysi odhad
ocekavaného HDP pro letosni rok. V dalSich mésicich predpokladame navyseni programu

nakupu aktiv. Od tuzemskeé inflace, ktera v poslednich mésicich prekvapovala vySSim
rustem, se za srpen véeobecné ¢eka zpomaleni.

Inflace v CR by méla zpomalit

Kalendai dnesnich udalosti na financnich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR CPI (%, m/m) 08:00 Srp 0,4 0,0 0,0
CPI (%, yly) 08:00 Srp 3,4 3,2 3,3
Eurozéna ECB: repo sazba (%) 12:45 0,00 0,00 0,00
ECB: marginalni zapujéni facilita (%) 12:45 0,25 0,25 0,25
ECB: depozitni sazba (%) 12:45 -0,50 -0,50 -0,50
USA Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 13:30 Srp 0,6 0,2 0,2
PPI bez potraviny a energie (%, m/m) 13:30 Srp 0,5 0,2 0,2
Ceny pramyslovych vyrobcu (%, y/y) 13:30 Srp -0,4 -0,3
PPI bez potraviny a energie (%, y/y) 13:30 Srp 0,3 0,3
Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) 13:30 k 5. zafi 881 850
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky letni ¢as = BST+1

Hlavni udalosti dneSka bude zasedani Evropské centralni banky. Ta ponecha velmi
pravdépodobné urokové sazby beze zmény, ale nezajimavé to nebude. S ohledem na vyvoj
v poslednich mésicich c¢ekame revizi HDP smérem vzhlru zejména diky lepSimu vyvoji spotreby
domacnosti. Inflaéni vyhled naproti tomu pravdépodobné zlstane nekomfortné nizko pod cilem
ECB. V souvislosti s pfedchozim posilenim eura proti dolaru jsme v minulych tydnech z ECB
slySeli hlasy jdouci proti hodnoté eura a je mozné, ze néco obdobného zazni znovu. Euro proti
dolaru od kvétna posililo cca o 10 %. My pocitame s tim, Ze vzhledem k inflaénimu vyhledu ECB
v horizontu do konce roku pfistoupi k navyseni nakupu aktiv o 500 miliard EUR, kdyz median
odhadd Bloomberg ¢ini 350 mid EUR. To by mélo pUlsobit v neprospéch eura, nicméné pro
zarijové zasedani zde zménu nec¢ekame. Podrobnéji nase predpoklady ohledné ménové politiky
eurozony diskutujeme zde https://bit.ly/3hgGZoQ. V horizontu jednoho roku naddle poc&itame
s dal$im oslabenim dolaru proti euru, k Cemuz pfispéje i pfedchozi zména v inflanim cili Fedu.

V GR bude hlavnim dne$nim tdajem vyvoj inflace za srpen. Nage o&ekavanim je blizko trhu,
kdy? &ekame zpomaleni inflace na 0,0 % m/m a 3,2 % y/y. Podobna je i prognéza CNB. Trh
¢eka 0,0 m/m % a 3,3 % y/y. Zpomaleni ¢ekame predevsim v pfipadé jadrové inflace, ktera
nezahrnuje ceny potravin a energii a kterd v prfedchozich mésicich prekvapovala vyssim ristem.

Ctéte, prosim, dilezité upozornéni na posledni strané! Datum a ¢as dokonc¢eni: 10. zafi 2020, 08:11
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Piehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh

Madarsko CPI (%, m/m) 08:00 Srp 1,1 0,0 0,0
CPI (%, y/y) 08:00 Srp 3,8 3,9 3,9

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

Akciové trhy v Evropé i USA po predchozim poklesu véera rostly. Dolar proti euru oslabil o
0,4 % na 1,182 USD/EUR. Koruna véera proti euru opét mirné oslabila k hladiné
26,56 CZK/EUR, ale pozdéji s oslabenim dolaru a rGstem akcii zkorigovala zpét
k 26,50 CZK/EUR, pficemz korunové urokové sazby se dale snizovaly. Dvoulety korunovy IRS
klesl pod 0,50 %, na za¢atku zafi byl na 0,58 %.

Zverejnéni inflace za srpen v Madarsku splnilo odhady analytikd. Spotrebitelské ceny
mezimésicneé stagnovaly a v mezirocnim srovnani €inily 3,9 % po pfedchozich 3,8 %.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.58 4.473 361.8
26.51 4.455 360.6
26.44 4.436 359.3
26.37 4.418 358.1
26.30 4.400 356.8
26.24 T T T T n 4.381 355.6

03.09. 04.09. 07.09. 09.09. 10.09. 03.09. 04.09. 07.09. 09.09. 10.09. 03.09. 04.09. 07.09. 09.09. 10.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar svétovych makroekonomickych dat

Ranni zprava

Monday 07 September Tuesday 08 September Wednesday 09 September Thursday 10 September Friday 11 September
Unit Prev SG Cons ||Unit Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev SG Cons
Euro area Euro area _ Euro area Euro area
Sentix Investor Confidence Employment QoQ Bank of France Ind. Sentiment ECB Main Refinancing Rate Eurogroup
Sep -13.4 -7.8  -11.0 ||2QF -2.8 -2.8 - Aug 99 99 - 10-Sep  0.00 0.00 0.00

Employment YoY ECB Marginal Lending Facility
20F 29 29 - 10-Sep 025 025 025
Industrial Production SA MoM Gross Fix Cap QoQ ECB Deposit Facility Rate CPI EU Harmonized MoM
Jul 8.9 2.7 4.5 2Q -1.8 -12.8 -12.7 10-Sep -0.50 -0.50 -0.50 |[AugF -0.2 -0.2 -0.2
Industrial Production WDA YoY Household Cons QoQ CPI EU Harmonized YoY
Jul 117 -9.0 7.0 ||2Q 46 124 122 (France  [|’NM90 -0.1 -0.1 -0.1
Govt Expend QoQ Industrial Production MoM
2q 04  -37 30 Jul 127 3.0 49
GDP SA QoQ Industrial Production YoY Unemployment Rate Quarterly
2QF -12.1 -12.1 -12.1 Jul -11.7 -9.3 -8.4 2Q 8.9 9.5 8.5
GDP SA YoY Manufacturing Production MoM
2QF  -150 -15.0 -15.0 Jul 144 34 BMlspain
Manufacturing Production YoY Industrial Output SA YoY
Jul <25 <100~ |lou 14 -12.4 107
Trade Balance Industrial Production MoM
Jul 155 159 155 2y M 14 15 38
Exports SA MoM Industrial Production MoM CPI MoM
Jul 14.9 29 4.5 Jul 8.2 1.9 3.5 Aug F 0.0 0.0 0.0
Imports SA MoM Industrial Production WDA YoY CPI YoY
Jul 7.0 3.2 3.2 Jul -13.7 -11.4 -9.8 Aug F -0.5 -0.5 -0.5
CPI EU Harmonised MoM
France ____________| AugF 00 00 00
Private Sector Payrolls QoQ CPI EU Harmonised YoY
2QF -0.6 -0.6 -0.6 Aug F -0.6 -0.6 -0.6
Total Payrolls
2Q -2.0 -2.0 -
Trade Balance
Jul -7955m _ -4000 -
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
RICS House Price Balance Monthly GDP (MoM)
Aug 12 25 Jul 8.7 5.9 6.9
Monthly GDP (3M/3M)
Jul -19.1 -7.8 -7.4
Industrial Production MoM
Jul 9.3 7.0 4.2
Industrial Production YoY
Jul -12.5 -6.2 -8.6
Manufacturing Production MoM
Jul 11.0 7.0 5.0
Manufacturing Production YoY
Jul -14.6 -8.8 -10.4
Construction Output MoM
Jul 23.5 15.0 11.5
Construction Output YoY
Jul -24.8 -14.7 -16.4
Index of Services MoM
Jul 7.7 5.0 7.0
Index of Services 3M/3M
Jul -19.9 -8.4 -7.7
Trade Balance GBP/Mn
Jul 5336 3050.0
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
Aug 0.6 0.2 0.2 ||Aug 0.6 0.2 0.3
PPI Ex Food and Energy MoM CPI Ex Food and Energy MoM
Aug 0.5 0.2 0.2 Aug 0.6 0.2 0.2
CPI YoY
Aug 1.0 1.1 1.2
CPI Ex Food and Energy YoY
Aug 1.6 1.5 1.6
CPI Index NSA
Aug 259.1 259.3 259.6
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Exports YoY CNY PPI YoY 10-15 September
Aug 10.4 12.8 12.4 Aug -2.4 -1.9 -1.9 Money Supply M1 YoY
Imports YoY CNY CPI YoY Aug 6.9 6.8 7.0
Aug 1.6 3.2 6.1 Aug 2.7 25 24 Money Supply M2 YoY
Exports YoY Aug 10.7 10.6 10.7
Aug 7.2 10.1 7.5 New Yuan Loans CNY
Imports YoY Aug 992.7 1300 1250
Aug -1.4 0.8 0.2 Aggregate Financing CNY
Trade Balance CNY Aug 1694 2900 2585
Aug 442.2 388.1 386.0
Trade Balance
Aug 62.3 54.9 49.7
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Tydenni kalendar regionalnich makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 07 September Tuesday 08 September Wednesday 09 September Thursday 10 September Friday 11 September
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Czech Republic Czech Republic Czech Republic
Construction Output YoY Share of Unemployed 15-65 Unemployment Rate
Jul -115 -13.2 - Aug 3.8 3.8 - Aug 3.2 3.3
Trade Balance National Concept Unemployment Rate SA
Jul 34.1 19.2 57 Aug 33 3.4
Industrial Output NSA YoY
Jul -7.0 -6.6 -6.8
Unit Prev SG Cons [[Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Gross Fixed Investment IBGE Inflation IPCA MoM Retail Sales MoM Industrial Production SA MoM
Jun -39.7 -32.0 -236 Aug 0.36 0.17 0.19 ||Jul 8.0 1.1 -- Jul 17.9 5.0 -
IBGE Inflation IPCA YoY Retail Sales YoY Industrial Production NSA YoY
Aug 2.31 237 2.39 ||Jul 0.5 1.6 - Jul -16.7  -13.2 -
Manuf. Production NSA YoY
Mexico | o185 128 -
CPI YoY
Aug 3.62 4.01 -
CPI MoM
Aug 0.66 0.36 -
CPI Core MoM
Aug 0.4 0.26 --
Bi-Weekly CPI
31-Aug  0.24 0.1 0.1
Bi-Weekly Core CPI
31-Aug  0.18 0.06 --
Bi-Weekly CPI YoY
31-Aug  3.99 4.04 3.88
Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons [|Unit Prev SG Cons
Trade Balance CPI Core YoY
Aug 5.37 6.39 6.13 ||Aug 0.14 0.1 0.28
Exports YoY CPI YoY
Aug 0.4 -0.1 0.8 Aug -0.52 -0.4 -0.41
Imports YoY
Aug -6.8 -1.7 0.7
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 09. 09. 20 denni zména mésicéni zména vynos od 31. 08. 20 vynos od 31.
CZK/EUR 26,50 -0,1% 0,7 % 0,9 % 4.2 %
CZK/USD 2245 -0,1% 04 % 2,1% -0,9 %
USD/EUR 1,180 0,1% 0,3 % -12 % 5,1%
USD/JPY 106,3 0,0 % 0,2% 0,4 % -21%
USD/CNY 68,33 -0,2 % -19 % -0,2 % -19 %
GBP/USD 1,301 -0,2 % -0,2 % 2,7 % -19 %
GBP/EUR 0,907 0,3 % 0,5 % 16 % 71%
CHF/EUR 1078 -0,3 % 0,2% 0,0 % -0,7 %
CHF/USD 0,91 -0,3 % -0,1% 12 % -5,5%
NOK/EUR 10,649 -0,6 % -0,2 % 23% 8,0 %
SEK/EUR 10,34 -04 % 0,3 % 0,3 % -15 %
PLN/EUR 4,440 -0,3 % 0,6 % 11% 4.3 %
PLN/USD 3,762 -0,4 % 0,3% 23% -0,8 %
HUF/EUR 356,8 -0,5 % 3,1% 0,4 % 7,7 %
HUF/USD 302,3 -0,5 % 28 % 16 % 25%
RUB/EUR 89,13 -0,9 % 2,6 % 04 % 27,9 %
RUB/USD 75,51 -10 % 23% 16 % 217 %
TRY/EUR 8,843 0,1% 3.4 % 0,8 % 32,3 %
TRY/USD 7491 0,1% 3,1% 2,0% 259 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 09. 20 (%) denni zména (bb) mésicéni zména (bb) spread vuéi GER (bb)
CZGB 2Y 0,18 -17 4.8 85,9 -34
CZGB 5Y 0,72 10 7,0 38,7 0,6
CZGB 1Y 112 0,2 22,8 67,5 -0,3
GER 2Y -0,68 17 0,2
GER 5Y -0,67 04 19
GER 0Y -0,46 0,5 52
UST 2Y 0,5 0,0 18 82,8 -17
UST 5Y 0,28 0,0 51 95,2 -0,4
UST 10Y 0,70 0,0 13,6 15,7 -0,5
PLGB 2Y 0,1 -0,5 -0,7 79,4 2,2
PLGG 5Y 0,70 -10 18 37,0 -14
PLGB 10Y 139 -0,3 8,6 84,2 -0,8
HUGB 3Y 110 3,5 20,2 178,2 18
HUGB 5Y 150 14 25,2 21,9 10
HUGB 10Y 2,33 19 35,3 279,0 14

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 09. 09. 20 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb) (bb)
CzZK2Y 0,49 -15 4,5 95,6 -2,6
CZK 5Y 0,79 -3,3 2,0 19,1 -53
CZK 10Y 101 -3,3 213 19,3 6,7
EUR 2Y -0,47 11 -4,5
EUR 5Y -0,41 21 25
EUR 0Y -0,19 34 3,7
USD 2Y 0,23 04 2,0 69,6 -0,7
USD 5Y 0,34 0,5 4.8 74,6 -16
USD 1Y 0,70 18 4 89,0 -16
PLN 2Y 0,26 -0,3 4.8 72,9 -13
PLN 5Y 0,63 0,2 3.3 1034 -18
PLN 00Y 107 0,0 23,3 56 -34
HUF 2Y 0,90 0,8 28,5 136,6 -0,3
HUF 5Y 128 0,0 455 168,1 -21
HUF 10Y 171 -15 45,5 89,3 -4,9
Prehled urokovych sazeb
CZK 0,25 0,23 0,34 0,50 101
EUR (depo) -0,50 -0,60 -0,49 -0,47 -0,18
USD (horni limit) 0,25 0,13 0,25 0,23 0,70
JPY 0,10 -0,25 0,07 -0,04 0,04
GBP 0,10 0,4 0,06 0,07 0,41
CHF -0,75 -0,71 -0,75 -0,68 -0,28
NOK 0,00 0,05 0,26 0,44 0,95
SEK 0,00 -0,03 -0,03 -0,06 0,33
HUF 0,60 0,08 0,63 0,95 178
PLN 0,0 -0,05 0,13 0,26 107
RUB 8,25 4,38 4,68 4,31 4,39

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeréni banka
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Akciové trhy
Svétové akciové trh
posledni zavér 09. 09. 20 denni zména mésicéni zména ynos od 31. 08. 20 rynos od 31.
US Dow Jones
US S&P 500 3399 20% 14 % -29% 52 %
US Nasdaq n#42 27 % 12 % -54 % 242 %
Euro STOXX 50 3325 18 % 22% 16 % -12 %
CAC 40 - Francie 5043 14 % 3,1% 19 % -15,6 %
DAX-Némecko 13237 2,1% 4.4 % 23% -0,1%
UK FTSE 100 6013 14 % -0,3 % 0,8 % -20,3 %
PX - Cesko 901 -0,3 % -0,7 % -0,3 % -19,3 %
WIG20 - Polsko 1773 23% -24 % -15 % -17.5 %
BUX - Madarsko 35 43 0,3 % -23% 0,8 % -23,7%
SAX - Slovensko 339 0,2 % 0,0 % 0,2 % -0,3 %
BET - Rumunsko 9082 -04 % 59 % 0,9 % -9,0 %
RTS - Rusko 1201 10 % -55% -4,5 % 224 %
ISE 100 - Turecko 1100 0,9 % 3,7 % 2,0% -3,9%
Nikkei 225 - Japonsko 23033 -10 % 3,1% -0,5 % -2,6 %
Hang Seng - Hong Kong 24 469 -0,6 % -0,3% -28% -18,2%
Shanghai - Cina 3255 -19 % -3,0 % 4.2 % 6,7 %
PX
posledni zavér 09. 09. 20 (CZK) denni zména tydenni zména mésicni zména
Avast 1610 -13 % -12 % -5,8 % 53,3 %
CME 974 0,9 % 0,7 % 9,3 % -78%
CEZ 448,0 0,0 % -04 % -4,3 % -13,3 %
Erste Group Bank 540,2 0,6 % 14 % 14 % -319 %
Kofola CeskoSlovensko 21,0 -0,9 % -18 % -18 % -26,8 %
Komeréni banka 520,0 -19 % -04 % -4.2 % -36,2 %
Moneta Money Bank 53,5 -0,9 % -3,3% -34 % -28,9 %
02 Czech Republic 220,0 0,0 % -0,2% 11% 42 %
Pegas Nonwovens 740,0 -13 % M1% 8,8 % 82 %
P hilip M orris Czech Republic 13600 0,1% 13 % 2,6 % -0,6 %
Stock Spirits Group 64,3 -0,6 % -23% -2,6 % -4,0 %
Vienna Insurance Group 562,0 2,0 % 3,5 % 24 % -73%
PX

maximum za minimum za objem obchodi - pomér objemu
posledni zavér 09. 09. 20 (CZK) poslednich poslednich (v ks) obchodu -1D k
52 tydnua 52 tydnu 6M pruméru

Avast 1610 77,0 79,0 23668 13 %
CME 97 .4 13,0 50,0 23905 2,7%
CEZ 448,0 527,0 3474 17181 3,7 %
Erste Group Bank 540,2 8910 420,6 45573 2,1%
Kofola CeskoSlovensko 21,0 300,0 190,0 9235 16.1%
Komeréni banka 520,0 847,0 465,0 98949 4.9 %
Moneta MoneyBank 53,5 87,3 48,3 861134 4.6 %
02 Czech Republic 220,0 2357 199,4 1593 2,0%
Pegas Nonwovens 740,0 760,0 470,0 5101 32,3%
P hilip M orris Czech Republic 13600 16 540 1920 1291 10,0 %
Stock Spirits Group 64,3 75,5 38,2 9100 24 %
Vienna Insurance Group 562,0 666,5 385,0 3202 56 %
Komodi
posledni zavér 09. 0 denni zména mésicéni zména ynos od 31. 08. 20 rynos od 31.

Ropa Brent (USD/barel) 40,0 0,0 % -9,1% -9,8 % -39,7 %
Ropa WTI (USD/barel) 38,1 3,5 % -7,7% -10,7 % -37,7%
Zlato (USD/trojska unce) 19484 0,0 % -3,8 % -12% 279 %
St¥ibro (USD/trojska unce) 26,9 0,0 % -28% -4,8 % 50,0 %
M éd' (USD/t) 6758,5 0,9 % 71% 0,9 % 9,9 %
Hlinik (USD/t) 1784,0 -04 % 0,7 % -0,9 % -14 %
Olovo (USD/t) 18945 -0,5 % -11% -4,0 % -17 %
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) u71 0,0 % 0,2 % -4,0 % -20,8 %
Emisni povolenky (EUR/t) 27,2 15 % 3,0 % -51% 10,4 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 40,9 0,5 % 15 % 22 % 14 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky astrategicky vyzkum, Komeré&ni banka
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investié¢niho ndstroje nebo jinou
vyzvu €i pobidku k jeho nadkupu &i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a ndzory pochéazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné 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 derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investiéni 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. Komerc&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlze stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost pldvodni investované ¢astky. Investini nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzll 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 podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho Elenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancti, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroj. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva 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 verejnosti 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 autor(l 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 splrujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisd.

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 predpisu.

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