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USA maloobchod (USD mid.)

Primyslova vyroba v USA ukaze rust, ktery je indikovan zvySenim predstihovych
indikatori. Maloobchodni trzby v USA vykazi mezimésiéni vysledek blizko nuly.
Optimismus finanénich trhi po oznameni Bidenovo plant na fiskalni impuls slabne.

Vyrobnimu sektoru v USA se dari, maloobchod Slape vodu
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Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Polsko Zaznam z posledniho zasedani CB 13:00

USA Ceny prumyslovych vyrobcu (%, m/m) 13:30 Pro 0,1 0,4
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 13:30 Pro 0,8 0,8
Maloobchodni trzby (%, m/m) 13:30 Pro -1,1 0,1 0,0
Maloobchodni trzby bez aut (%, m/m) 13:30 Pro -0,9 0,3 -0,2
Vyuziti kapacit (%) 14:15 Pro 73,3 73,5 73,6
Pramyslova produkce (%, m/m) 14:15 Pro 0,4 0,3 0,5
Divéra v ekonomiku podle Michigan. Univ. (b.) 15:00 Led P 80,7 79,5

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

Rist predstihovych indikatord a nizky stav zasob je predzvésti dal$iho nardstu
prumyslové vyroby USA za prosinec. V témze obdobi probihajici vanoéni nakupy budou
tentokrat silné v pfipadé on-line obchodl, zatimco trzby kamennych obchodl byly
pravdépodobné pod tihou pandemie vyrazné slabsi. V souhrnu trh po listopadovém poklesu
o1,1 % m/m C€eka v prosinci mezimésicni stagnaci maloobchodnich trzeb a analytici SG
predpokladaji zvySeni o 0,1 % m/m. Finanéni trh dnes bude jesté vstrebavat plan fiskalni
expanze ve vysi 1,9 bilionu USD, ktery véera nastinil Joe Biden. Zda se, Ze trh pfed jeho
oznamenim zapocital vice optimismu, nez kolik pozdéji Biden dodal, a vidime tak klesajici
akciové trhy. Je otazkou, kolik z chystaného planu skute¢né projde Kongresem, nebot na
néktera opatreni bude potfebovat ¢ast republikanskych hlast. Do tGvah investor( se rovnéz vice
dostavaji ocekavani budouciho zvySeni dani administrativou Demokratd.

Nalada na globalnich trzich bude nadale ovliviiovana spekulacemi na podobu fiskalniho
baliku. Opomijet nesmime ani pretrvavajici stimuly politiky ménové, pficemz Fed slovy Jeroma
Powela vCera jasné pfipomnél, ze je pfili§ brzo na jakékoliv Uvahy ohledné Ustupu z ultra-
uvolnéné ménové politiky. Stfednédobé vyhlidky jsou stale pozitivni kvili probihajici vakcinaci.
Nicméné v pribéhu letos$niho roku mizZeme byt svédky vyraznych korekci na trzich zejména
v situaci, kdy trh za¢ne spekulovat na Ustup ze silné stimula¢nich hospodarskych politik.

Pro ¢eskou korunu by urcity ustup globalniho optimismu mohl v situaci relativné Spatné
pandemické situace znamenat divod k oslabeni. Z regionalniho kalendafe dnes zaujme
zvefejnéni zapisu z jedndni polské centralni banky. Ta koncem roku intervenovala proti
polskému zlotému, ale jeji komunikace neni od té doby jasna. Polsky zloty letos opét pomalu
proti euru posiluje, ale trh vnima riziko opétovné intervence NBP.

Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 15. ledna 2021, 08:00
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Némecké HDP lepsSi nez se ¢ekalo

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (GMT) Obdobi Ptedchozi Aktualni Trh
Madarsko CPI (%, m/m) 08:00 Pro -0,2 2,7 0,4
CPI (%, yly) 08:00 Pro 2,7 0,3 2,8
Némecko HDP, NSA (%, y/y) 09:00 2020 0,6 -5,0 -5,2
Podil salda verfejnych financi na HDP (%) 09:00 2020 1,5 -4,8 -6,0
USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k9.1. 784 965 789
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stfedoevropsky ¢as = GMT+1

Na finanénim trhu béhem vcéerejSka prevladal optimismus ziveny o¢ekavanim ohledné
dalSiho stimulaéniho balicku USA. JiZz pred jeho oznamenim, ale zacal tento optimismus
vyprchavat a to se nezménilo ani po Bidenovo vystoupeni. Nelze mluvit vylozené o zklamani,
kdyz oznamena mamuti suma ve vysi 1,9 bilionu je blizko spekulaci. Nicméné optimismu bylo
zapocitano zfejmé pfilis a trh nyni spekuluje, jaka ¢ast se Bidenovi skute¢né podafi prosadit.
Nové zvefejnéna data o vyvoji trhu prace v USA vykdzala rist poétu zadosti o podporu
v nezameéstnanosti nad odhady a signalizovala tak potfebu dal$iho stimulu, nezli naopak.

Prijemné prekvapilo zverejnéni HDP v Némecku, kdyz za cely rok 2020 bylo vykazano
shizeni o 5,0 %, zatimco trh éekal pokles o 5,2 %. Pro samotné ¢tvrté Etvrtlet to implikuje
mezikvartani stagnaci ekonomiky, zatimco se ¢ekal pokles. To je dobra zprava i pro ekonomiku
Ceskou. Nicméné némecka i Ceska ekonomika jsou nadale suzovany protipandemickymi
omezenimi, takze vysledky za prvni Ctvrtleti budou pravdépodobné slabé. Zpresnéna data o
vyvoji HPD Némecka za Q4 budou zvefejnéna koncem meésice a mohou doznat vyraznych
zmén. Zajimavou zpravou vcerejSka bylo, Ze hlavni ekonom ECB Philip Lane na poslednim
setkani ¢elil odporu dalsich tvdrcd ménové politiky, kdyZ navrhoval vyraznéjsi uvolnéni ménové
politiky, nez ktery byl nakonec pfijat.

Clen bankovni rady CNB Vojtéch Benda véera v rozhovoru vyjadfFil, Ze s ohledem na
odekavané oziveni a s virou, ze otkovani pujde dobfe, ek, ze ve druhé poloviné letosniho
roku zaéne CNB diskutovat o tom, kdy zaéne zvySovat Grokové sazby. Souc¢asné ale dodal,
Ze situace je nepredvidatelna a CNB je pripravena reagovat i opaénym smérem. Ceska koruna
véera neméla vyraznéjsi trend a setrvala pobliz arovné 26,16 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
26.30 4.555 362.1
26.26 4.542 360.9
26.23 4.530 359.8
26.19 4.517 358.6
26.16 4.504 357.4
T T T T 1 26.12 T T T T " 4.492 T T T T , 356.2
08.01. 11.01. 12.01. 14.01. 15.01. 08.01. 11.01. 12.01. 14.01. 15.01. 08.01. 11.01. 12.01. 14.01. 15.01.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Monday 11 January

Tuesday 12 January

Wednesday 13 January

Thursday 14 January

Friday 15 January

Unit Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons ||Unit Prev Cons
Euro area _ Euro area Euro area
Sentix Investor Confidence Bank of France Ind. Sentiment Industrial Production SA MoM Account of the ECB monetary CPI MoM
Jan 2.7 3.1 2.0 Dec 96 98 97 Nov 2.1 0.2 0.3 policy meeting in December Dec F 0.2 0.2 0.2
Industrial Production WDA YoY CPI YoY
B Nov 38 13 32 DecF 05 -05 05
Industrial Output SA YoY GDP NSA YoY CPI EU Harmonised MoM
Nov 16 -3.4 2.2 2020 0.6 51  -51 [[DecF 0.1 0.1 0.1
Industrial Production MoM Industrial Production MoM Budget Maastricht % of GDP CPI EU Harmonised YoY
Nov 1.0 -0.4 0.2 Nov 1.3 -0.2 0.2 2020 1.5 -5.3 -6.0 Dec F -0.6 -0.6 -0.6
Industrial Production WDA YoY
Nov 21 34 e |
CPI EU Harmonized MoM
Dec F 0.2 0.2 0.2
CPI EU Harmonized YoY
Dec F 0.0 0.0 0.0
CPI MoM
Dec F 0.2 0.2 0.2
CPI YoY
Dec F 0.0 0.0 0.0
CPI Ex-Tobacco Index
Dec 103.86 104.06 104.07
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
BoE MPC member Tenreyro speaks ||[BRC Sales Like-For-Like YoY RICS House Price Balance Industrial Production MoM
Dec 7.7 - Dec 66 61 Nov 1.3 1.0 0.5
BoE MPC member Broadbent Industrial Production YoY
speaks Nov -5.5 -3.6 -4.2
Manufacturing Production MoM
Nov 1.7 1.0 1.0
Manufacturing Production YoY
Nov -71 -4.8 -4.8
Construction Output MoM
Nov 1.0 2.0 0.8
Construction Output YoY
Nov -7.5 -6.6 -7.7
Index of Services MoM
Nov 0.2 -8.0 -5.7
Index of Services 3M/3M
Nov 9.7 1.9 25
Monthly GDP (MoM)
Nov 0.4 -6.2 -4.6
Monthly GDP (3M/3M)
Nov 10.2 2.6 3.4
Trade Balance GBP/Mn
Nov -1738 -1618
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
CPI MoM Retail Sales Advance MoM
Dec 0.2 0.3 0.4 Dec -1.1 0.1 0.0
CPI Ex Food and Energy MoM Retail Sales Ex Auto MoM
Dec 0.2 0.1 0.1 Dec -0.9 0.3 -0.1
CPI YoY Capacity Utilization
Dec 1.2 1.3 1.3 Dec 73.3 73.5 73.5
CPI Ex Food and Energy YoY Industrial Production MoM
Dec 1.6 1.6 1.7 Dec 0.4 0.3 0.5
CPI Index NSA
Dec 260.23  260.5 260.4
Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
PPl YoY Exports YoY CNY
Dec -1.5 -0.7 -0.7 Dec 14.9 9.5 6.8
CPI YoY Imports YoY CNY
Dec -0.5 0.3 0.0 Dec -0.8 0.0 -0.7
Exports YoY
11-15 January Dec 21.1 16.0 15.0
Money Supply M1 YoY Imports YoY
Dec 10.0 11.0 10.2 Dec 4.5 6.0 5.1
Money Supply M2 YoY Trade Balance CNY
Dec 10.7 10.5 10.7 Dec 507.1 491.2 466.4
New Yuan Loans CNY Trade Balance
Dec 1430 1200 1250 Dec 75.43 74.2 72.0
Aggregate Financing CNY
Dec 2130 2300 2168
1-Yr Medium-Term Lending
Facility Rate
Jan-15 2.95 2.95 -
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
15. ledna 2021 | 3
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Tydenni kalendar makroekonomickych dat

Other Countries

Monday 11 January Tuesday 12 January Wednesday 13 January Thursday 14 January Friday 15 January
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |(|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
Czech Republic
Retail Sales YoY
Nov -4.0 -7.3 -7.8
Retail Sales ex Auto YoY
Nov -0.9 -4.8 -4.8
CPI MoM
Dec 0.0 0.2 0.0
CPI YoY
Dec 2.7 2.6 2.6
Current Account Monthly CZK
Nov 7.8 21.5 24.5
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons
Industrial Production SA MoM IBGE Inflation IPCA MoM Retail Sales MoM
Nov 2.0 1.0 - Dec 0.89 1.21 1.24 Nov 0.9 0.3 0.6
Manuf. Production NSA YoY IBGE Inflation IPCA YoY Retail Sales YoY
Nov -1.3 -1.0 - Dec 4.31 4.37 4.40 Nov 8.3 5.5 4.8
Industrial Production NSA YoY
Nov — -33 36 - ﬂ_
Gross Fixed Investment
Oct -16.0 -13.8 -
Unit Prev SG Cons |[|Unit Prev SG Cons |(|Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons ||Unit Prev SG Cons
South Korea
CPI YoY BoK 7-Day Repo Rate
Dec 6.9 5.6 5.0 15-Jan 0.50 0.50 0.50

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg
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Financ¢ni trhy

Svétové devizové trh

posledni zavér 14. 01. 21 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 12. 20 vynos od 31. 12. 20
CZK/EUR 26,15 0,0 % -0,8 % -0,4 % -0,4 %
CZK/USD 2149 0,0 % -0,9 % 0,1% 0,1%
USD/EUR 1217 0,0 % 0,1% -0,5% -0,5 %
USD/JPY 103,7 0,0 % -0,3 % 0,3% 0,3 %
USD/CNY 64,75 0,1% -12 % -0,8 % -0,8 %
GBP/USD 1369 04 % 27 % 0,3% 0,3 %
GBP/EUR 0,889 -0,4 % -2,5% -0,8 % -0,8 %
CHF/EUR 1078 -0,1% 0,1% -0,3% -0,3 %
CHF/USD 0,886 -0,1% 0,0 % 0,1% 0,1%
NOK/EUR 10,281 -0,3 % -3,1% 2,1% -2,1%
SEK/EUR 10,10 -0,4 % -11% 0,5% 0,5 %
PLN/EUR 4,544 0,2% 24 % -0,5% -0,5 %
PLN/USD 3,735 0,2% 23% 0,0 % 0,0 %
HUF/EUR 359,2 -0,4 % 15 % -10 % -10 %
HUF/USD 2953 -04 % 15 % -0,5% -0,5 %
RUB/EUR 88,95 -0,8 % -0,9 % -19 % -19 %
RUB/USD 73,13 -0,8 % -10 % -14 % -14 %
TRY/EUR 8,963 -0,6 % -6,5 % -14 % -14 %
TRY/USD 7,356 -0,7 % -6,7 % -10 % -10 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 14. 01. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 0,24 -10 13,9 97,1 12
CZGB 5Y 0,80 -01 -7,0 153,8 34
CZGB 1Y 135 0,5 0,1 189,5 33
GER 2Y -0,73 -2.2 44
GER 5Y -0,74 -35 58
GER 10Y -0,55 -2,8 7,0
UST 2Y 0,4 0,0 24 86,6 22
UST 5Y 0,48 0,0 12,6 1224 35
UST 0Y 113 0,0 23,6 67,9 28
PLGB 2Y 0,05 -0,5 2,7 77,7 17
PLGG 5Y 0,38 04 -9,2 me 39
PLGB 0Y 120 -0,3 -10,4 1751 25
HUGB 3Y 0,98 02 19,3 710 24
HUGB 5Y 139 2,0 0,2 213,3 55
HUGB 1Y 2,25 75 6.4 2804 20,3

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 14. 01. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb) (bb)
CZK2Y 0,58 0,0 -6,5 10,9 09
CZK5Y 0,97 -10 -4,8 %26 08
CZK 10Y 121 -15 3,0 ua7 43
EUR 2Y -0,53 -0,9 14
EUR 5Y -0,46 -18 3,6
EUR 0Y -0,24 -58 53
USD 2Y 0,21 -10 15 74,3 -0,1
USD 5Y 0,53 -2,0 13 99,6 -0,3
USD 10Y 110 -0,6 20,3 134,3 52
PLN 2Y 0,23 08 -9,5 76,2 16
PLN 5Y 0,65 2,3 -6,5 mi 4,0
PLN 00Y 118 3,0 2,0 42,2 8.8
HUF 2Y 0,87 2,0 6,5 40,2 29
HUF 5Y 127 45 15,0 731 6,2
HUF 0Y 178 55 17,0 202,2 1n3
Prehled urokovych sazeb
CZK 0,25 0,23 0,36 0,58 121
EUR (depo) -0,50 -0,55 -0,55 -0,54 -0,24
USD (horni limit) 0,25 0,0 0,24 0,21 im
JPY 0,10 -0,20 0,08 -0,06 0,05
GBP 0,10 0,09 0,03 0,08 0,49
CHF -0,75 -0,71 -0,76 -0,72 -0,27
NOK 0,00 -0,6 0,53 0,64 134
SEK 0,00 -0,2 -0,03 -0,03 0,40
HUF 0,60 043 0,75 0,86 172
PLN 0,10 0,00 oM 0,23 118
RUB 8,25 4,52 4,88 4,38 4,77

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

Svétové akciové trh

posledni zavér 14. denni zména mésicni zména ynos od 31. 12. 20 ynos od 31. 12. 20
US Dow Jones 30992 -0,2 % 38% 13 % 13 %
US S&P 500 3796 -0,4 % 41% 11% 1%
US Nasdaq 1B 113 -0,1% 54 % 17 % 17 %
Euro STOXX 50 3641 0,7 % 3,9 % 25% 25%
CAC 40 - Francie 5681 0,3 % 28 % 2,3% 23%
DAX-Némecko 13989 04 % 58 % 2,0% 20%
UK FTSE 100 6 802 0,8 % 41% 5,3 % 53 %
PX - Cesko 1076 -0,1% 9,6 % 47 % 47 %
WIG20 - Polsko 2032 04 % 4.8 % 24 % 24 %
BUX - M adarsko 44 876 04 % 6,9 % 6,7 % 6,7 %
SAX - Slovensko 357 0,1% 0,3 % 0,3 % 0,3 %
BET - Rumunsko 10 309 04 % 77 % 51% 5,1%
RTS - Rusko 1501 0,9 % 73 % 8.2 % 8,2 %
ISE 100 - Turecko 1547 -0,8 % 14 % 47 % 47 %
Nikkei 225 - Japonsko 28 698 0,8 % 74 % 4,6 % 4,6 %
Hang Seng - Hong Kong 28 497 0,9% 8,0 % 4,6 % 4,6 %
Shanghai - Cina 3 566 -0,9 % 58 % 2,7 % 2,7 %
PX
posledni zavér 14. 01. 21 (CZK) denni zména tydenni zména mésicni zména
Avast 156,6 0,8 % 10 % 72 % -0,3 %
CEZ 5440 -0,5% 32 % 18,1% 46 %
Erste Group Bank 687,8 -0,7 % 0,7 % 21% -84 %
Kofola CeskoSlovensko 2720 2,6 % 2,9 % 15,7 % -14 %
Komer¢ni banka 70,0 -0,1% 44 % 2,5 % -2,3%
Moneta MoneyBank 719 0,0 % 23% 6,7 % -15,3 %
02 Czech Republic 260,0 0,8 % 24 % 4.8 % 12 %
Pegas Nonwovens 7740 -0,8 % -05 % -10 % 10,9 %
P hilip M orris Czech Republic 1632,0 0,8 % 13 % 3,7% 0,7 %
Stock Spirits Group 83,8 16 % 54 % 12,9 % 30,5 %
Vienna Insurance Group 5750 0,7% 14 % 8,7 % -11%
PX
e maximum za minimum za objem obchod - pomér objemu
posledni zavér 14. 01. 21 (CZK) poslednich poslednich 1D (v ks) obchodu -1D k
52 tydnu 52 tydnu 6M priméru
Avast 166,6 77,0 79,0 94835 5.8 %
CEZ 544,0 552,0 3474 249072 29%
Erste Group Bank 687.8 8910 420,6 112306 74 %
Kofola CeskoSlovensko 2720 295,0 10,0 63328 1.2 %
Komeréni banka 7100 8245 460,0 84546 5,0 %
Moneta MoneyBank 719 87,3 48,3 04172 9,0 %
02 Czech Republic 260,0 260,0 1994 55138 6,1%
Pegas Nonwovens 7740 790,0 470,0 248 17 %
P hilip M orris Czech Republic 1632,0 1654,0 1192,0 1002 #%,0 %
Stock Spirits Group 83,8 83,9 38,2 23565 12,8 %
Vienna Insurance Group 5750 659,5 385,0 7226 14 %
Komodi
posledni zavér 14. 01. 21 denni zména mésicni zména ynos od 31. 12. 20 ynos od 31. 12. 20
Ropa Brent (USD/barel) 56,0 0,0 % 2,0 % 9,5 % 9,5 %
Ropa WTI(USD/barel) 53,6 12 % 4,0 % 10.4 % 10.4 %
Zlato (USD/trojska unce) 1846,5 0,0 % 10 % 2,7 % 2,7 %
Stfibro (USD/trojska unce) 255 0,0 % 70 % -3,3 % -3,3%
Méd (USD/t) 8039,5 0,6 % 4,0 % 3.7 % 3.7%
Hlinik (USD/t) 2005,5 -0,4 % -2,0 % 13 % 13 %
Olovo (USD/t) 2030,0 -10 % 0,0 % 18 % 18 %
T.Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 176.,8 0,9 % 9,0 % 53 % 53 %
Emisni povolenky (EUR/t) 334 -04 % 8,3 % 2,6 % 2,6 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/M Wh) 50,3 -0,1% 9,6 % 5,1% 5,1%

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 tvoricich 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 p¥i poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni 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 nezaruéuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mdZze stoupat i klesat a neni
zaru¢ena 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 stetu zajm0 pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢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 ndstroji 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 emitentdm pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiCni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim 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¢énim 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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