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Spotrebitelska divéra by dle Michiganského indexu mohla v éervnu opét vzrist. Finanéni
trh bude ale jesté vstrebavat rist inflace v USA nad odhady. V regionu zaznam z minulého
zasedani polské centralni banky ukaze, jak vazné jeji vedeni zvazuje zvyseni urokovych
sazeb.

Spotrebitelska dlivéra v USA na vzestupu

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Polsko Zaznam z posledniho zasedani CB 13:00

USA Duvéra v ekonomiku podle Michigan. Univ. (b.) 15:00 CerP 82,9 84,2
Duvéra podle Michigan. University, soug. sit. (b.) 15:00 CerP 89,4 91,3
Duvéra podle Michigan. University, oGekavani (b.) 15:00 Cer P 78,8 78,7
U. of Mich. 1 Yr Inflation 15:00 CerP 4,6
U. of Mich. 5-10 Yr Inflation 15:00 Cer P 3,0

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

Z dnes zvefejnénych dat zaujme predevsim vyvoj Michiganské dlvéry spotiebitelll. Zde
se C¢eka zlepseni, a to kvlli hodnoceni sou¢asné situace, coz by implikovalo pokra¢ovani ristu
spotieby domacnosti rychlej§im tempem. Finanéni trh ale bude pravdépodobné stale jesté
vstiebavat véerejsi informace zejména o vyvoji inflace. Ackoliv, jak uvadime nize prekvapila
opét o néco rychlej§im narlstem, stale prevliada presvédceni, ze toto inflaéni vzedmuti bude
kratkodobého charakteru. Napfiklad za poslednim mezimési¢nim rlistem cen stélo z celé jedné
tfetiny zdrazeni ojetych aut, pfiCemz v tomto segmentu je setrvalejSi zdrazovani souc¢asnym
tempem nepravdépodobné. Od centrdlnich bank se proto ¢&ekd pomalejsi Ustup
z ultrauvolnénych ménovych politik, ¢ehoz dokladem je i vCerej$i zasedani ECB.

Ve stfedoevropském regionu bude stat za povsimnuti zaznam z posledniho jednani polské
centralni banky. Na ném byly ponechany urokové sazby beze zmény, ale i zde je oCekavan
jejich brzky rlst, takze by zaznam mohl o smysleni NBP vice napovédét. Indikace zvyseni
polskych urokovych sazeb by mohla pozitivné ovlivnit i sazby ¢eské a potaZzmo povzbudit
posileni Ceské koruny.

Inflace v CR pod odhady, v USA nad odhady
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Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas (BST) Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Francie Pramyslova produkce (%, m/m) 07:45 Dub 1,0 -0,1 0,6
Prdmyslova produkce (%, y/y) 07:45 Dub 14,4 43,9 44,9
CR CPI (%, m/m) 08:00 Kvé 0,5 0,2 0,4
CPI (%, yly) 08:00 Kvé 3,1 2,9 3,1
Eurozéna ECB depozitni sazba (%) 12:45 -0,5 -0,5 -0,5
USA CPI (%, m/m) 13:30 Kvé 0,8 0,6 0,5
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, m/m) 13:30 Kvé 0,9 0,7 0,5
CPI (%, yly) 13:30 Kvé 4,2 5,0 4,7
CPI bez potravin a pohonnych hmot (%, y/y) 13:30 Kvé 3,0 3,8 3,5
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Stredoevropsky ¢as = BST+1

Inflace v USA piekvapila v kvétnu vy$Sim ristem, nez se éekalo, kdyZz mezimésicné ceny
povyrostly o 0,6 % a meziroéni tempo rdstu cen zrychlilo na 5,0 % z predchozich 4,2 %. Tak
vysoko byla naposledy pfed padem banky Lehman Brothers v roce 2008. Dolar po zvefejnéni
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dat mirné oslabil na 1,219 USD/EUR, zatimco dluhopisové vynosy jen nepatrné zkorigovaly
pokles poslednich dnd. Akciové trhy v USA i Evropé mirné rostly.

Zasedani Evropské centralni banky neprineslo zménu v nastaveni ménové politiky.
Urokové sazby byly ponechany beze zmény, a nezménilo se ani vyjadieni ohledné planovaného
objemu programu nakupu aktiv. V nové prognéze ECB doslo k navySeni HDP pro roky 2021 a
2022 na 4,6 % a 4,7 % z predchozich 4,0 % a 4,1 %. Progndza inflace byla zvySena na 1,9 %
pro letoSek a 1,5 % pro pfisti rok z dfive prognézovanych 1,5 % a 1,2 %.

Zatimco americka inflace prekvapila vkvétnu vy$Sim ristem, rist d&eskych
spotrebitelskych cen se vyvijel umirnénéji, nez se ¢ekalo a mezio¢ni tempo rdstu cen
zpomalilo na 2,9 % z pfedchozich 3,1 %. Hlavnim dlvodem pomalejsiho ristu cen bylo zlevnéni
potravin. Na druhou stranu jadrova inflace v mezimési¢nim vyjadrfeni zrychlila na 0,4 % (témér
5 % anualizovang) a z tohoto dlivodu si nemyslime, Ze by toto ¢islo vyrazné omezilo ochotu
&lend bankovni rady CNB zadit se zvySovanim trokovych sazeb spige dfive. Vice o inflaci viz
nas komentar zde https://bit.ly/2Snkqs0. Ceska koruna rano po zvefejnéni inflace oslabila k
25,45 CZK/EUR, ale béhem dne ztraty umazala posilenim na 25,35 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.50 4.491 349.2
25.46 4.481 348.4
25.43 4.471 347.5
25.39 4.461 346.6
25.36 4.451 345.7
25.32 r r r r " 4.441 344.8
04.06. 07.06. 08.06. 10.06. 11.06. 04.06. 07.06. 08.06. 10.06. 11.06. 04.06. 07.06. 08.06. 10.06. 11.06.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trh

posledni zav ér 10. 06. 21 denni zm éna mésicéni zména  vynos od 31. 05.21 vynos od 31 12. 20
CZK/EUR 2534 -0,2% -09% -0,3% -35%
CZK/USD 20,81 -0,2% -10 % 0,1% -3,1%
USD/EUR 1218 0,0 % 0,1% -0,4% -04%
USD/JPY 109,4 0,0% 0,6 % 0,0 % 59 %
USD/CNY 63,93 0,1% -04% 0,4 % -2,1%
GBP/USD 1417 0,4 % 0,2% -0,3% 38%
GBP/EUR 0,860 -0,4% 0,0 % -0,1% -4,0 %
CHF/EUR 1090 -0,2% -04 % -0,9% 0,7%
CHF/USD 0,895 -0,2% -0,6 % -0,4 % 11%
NOK/EUR 10,072 0,0% 0,5% -10% -4,0 %
SEK/EUR 10,04 -0,2% -0,7% -0,9% 0,0 %
PLN/EUR 4,471 -0,1% -2,0% -0,2% -2,1%
PLN/USD 3,671 -0,1% -2,1% 0,2% -17 %
HUF/EUR 3458 -0,2% -33% -0,4% -4,7 %
HUF/USD 284,0 -0,2% -35% 0,1% -43%
RUB/EUR 87,60 -0,4% -29% -25% -34%
RUB/USD 7194 -0,4% -3,0% -2,0% -3,0%
TRY/EUR 10,270 -19% 2,1% -11% 13,0%
TRY/USD 8,421 -2,1% 19% -0,8% 1B,3%

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zav ér 10. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread v Gtéi GER (bb)

CZGB 2Y 115 0,2 84 1833 11
CZGB 5Y 162 0,7 6,2 2251 2,0
CZGB 1Y 169 -15 -4.7 041 -0,3
GER 2Y -0,69 -0,9 0,1

GER 5Y -0,63 -13 -3,7

GER 10Y -0,26 -12 -4.4

UST 2Y 0,14 0,0 -10 82,8 09
UST 5Y 0,71 0,0 -7.2 134,0 13
UST 0Y 143 0,0 -17,0 68,8 12
PLGB 2Y 0,38 -5,6 25,0 106,4 -47
PLGG 5Y 124 -4,0 257 186,5 -2,7
PLGB Y 178 -5,6 6,8 203,3 -44
HUGB 3Y 169 0,2 46,7 2379 11
HUGB 5Y 190 -12 26,8 252,6 0,1
HUGB oY 2,73 -31 25 298,5 -19

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zav ér 10. 06. 21 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread v taéi EUR (bb)

CzK2Y 133 -10 100 1817 -04
CZK5Y 176 05 -33 2055 14
CZK oY 176 0,8 -15 1685 815
EUR 2Y -0,48 -0,6 -09

EUR 5Y -0,30 -0,9 -28

EUR 10Y 0,07 -2,8 -44

USD 2Y 0,22 -0,3 -31 701 03
USD 5Y 0,81 -14 -54 10,6 -05
USD 10Y 144 -2,8 -2,0 37,0 -0,1
PLN 2Y 0,78 -6,3 143 126,2 5,7
PLN 5Y 141 -75 10 170,3 -6,6
PLN 10Y 180 -5,7 -105 72,5 -3,0
HUF 2Y 174 14 410 2224 20
HUF 5Y 2,25 04 294 2552 13
HUF 0Y 2,60 -2,0 100 252,0 0,7
Prehled urokovych sazeb

ménov épolitickd sazba O/N sazba (%) 3M BOR (%) 10Y swap (%)

CzK 0,25 0,20 0,42 133 176
EUR (depo) -0,50 -0,54 -0,55 -0,51 0,08
USD (horni limit) 0,25 0,07 0,12 0,22 141
JPY 0,10 -0,15 0,07 -0,04 0,07
GBP 0,10 0,09 0,08 0,32 0,99
CHF -0,75 -0,57 -0,75 -0,65 0,00
NOK 0,00 0,01 0,22 0,93 174
SEK 0,00 -0,12 -0,04 0,02 0,74
HUF 0,60 0,23 093 173 2,60
PLN 0,10 0,07 0,11 0,78 180
RUB 8,25 5,21 6,14 6,29 5,80

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trh

denni zm éna

posledni zav ér 10. 06. 21

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

34 466
4239
14020
4096
6 546
15571
7088
1180
2237
48 475
367
11365
1677
1457
28 959
28739
361

0,1%
0,5%
0,8%
0,0%

-0,3%
-0,1%

0,1%
-0,1%
0,8 %
0,6 %
0,0%

0,1%
0,2%
05%
0,3%
0,0%
0,5%

denni zm éna

mési éni zména ynos od 31. 05. 21 ynos od 31. 12. 20

-0,8 %
12%
4,6 %
18 %
25%
11%
-0,5%
6,1%
5,7%
8,7 %
-0,1%
-2,6 %
6,8 %
-0,3%
-19%
0,5%
53 %

-0,2%
0,8 %
20%
14 %
15%
10 %
0,9 %
15%
0,2%
45 %
-0,1%
-0,6 %
50%
25%
0,3%
-14 %
-0,1%

mési ¢ni zména

2,6%
29%
8,8 %
1553%
79%
135%
9,7%
14.8%
2,7%
1553%
0,6 %
159 %
20,9 %
-14 %
55%
55%
4,0%

roéni zména

posledni zav ér 10. 06. 21 (CZK)

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta M oneyBank

02 Czech Republic

Philip M orris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

PX

429
6375
857,8
282,0
7945

78,8
2945
1448,0
818
5945
435,0

posledni zav ér 10. 06. 21 (CZK)

0,7%
0,5%
-0,8 %
-11%
0,9 %
0,6 %
-0,3%
-0,1%
-12 %
0.2%
0,0 %

maximum za
poslednich

tydenni zm éna
28%
0,4 %
-17 %
-04%
0,6 %
0,4 %
23%
0,0%
-0,4%
-0,3%
0,5%

minimum za
poslednich

6,8 %
54 %
5,6 %
-0,7%
16,8 %
42 %
9,7 %
-0,8 %
-0,8 %
0,3%
16,6 %

objem obchod u -
1D (v ks)

14%
32,1%
48,1%
210%
42,1%
433 %
37,9%

9,0%
16,7 %
B,7%

pomér objemu
obchod u -1D k

Avast

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta M oneyBank

02 Czech Republic

Philip M orris Czech Republic
Stock Spirits Group
Vienna Insurance Group
Ceska Zbrojovka Group

Komodi

429
6375
857,8
282,0
7945

78,8
2945
1448,0
818
5945
435,0

52 tydnii
77,0
6445
888,0
295,0
807,5
843
298,0
15780
875
619,0
4380

52 tydna
130,4
4335
4581
2120
460,0
50,2
225
1304,0
552
469,0
280,0

238323
150659
82073
6632
1554119
6506054
17208
649

54

4
1306

6M pruméru
10,4 %
6,5 %
74 %
10,5%
8,8%
38,5%
48 %
9,1%
0,3%
16%
12%

posledni zav ér 10. 06. 21

Ropa Brent (USD/barel)

Ropa WTI (USD/barel)

Zlato (USD/trojskéa 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/M Wh)

718
70,3
1898,5
28,0
9863,0
2476,0
21745
2122
53,7
65,7

denni zm éna
0,0 %
0,5%
0,0 %
0,0 %
-0,9 %
0,7%
-11%
0,5%
0,5 %
0,1%

mési éni zména ynos od 31. 05. 21 ynos od 31. 12. 20

53 %
8,3%
34%
25%
-5,0 %
-2,2%
-17%
2,9%
30%

18 %

45 %
6,0 %
-0,4 %
-0,1%
-3.8 %
-0,3%
-0,9 %
32%
4,0 %
34 %

40,3 %
449 %

0,0%

6,0 %
273%
25,1%

9,1%
26,5%
64,8 %
37,3%

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka

11. ervna 2021 | 4



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

KB EK ONOMICKY

mického a strategickéh

Hlavni ekonom a vedouci Ek
Jan Vejm élek, Ph.D., CFA
(420) 222 008 568
jan_vejmelek@kb.cz

0 vyzkumu

Finan éni trhy
FrantiSek Taborsky
(420) 222 008 598
frantisek_taborsky@kb.cz

Ekonomové
Michal Brozka
(420) 222 008 569
- michal_brozka@kb.cz

Jana Steckerova

(420) 222 008 524
. jana_steckerova@kb.cz

Martin G Urtler Y
W2 (420) 222 008 509
- martin_gurtler@kb.cz .

Akciovy analyti k

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

SKUPINA SG VE STREDNI A VYCHODNI EVROPE

Hlavni ekonom Rosbank
Evgeny Koshelev

(7) 495 725 5637

evgeny.Koshelev@rosbank.ru

Ekonom BRD-GSG
loan Mincu
(40) 213 014 472

george.mincu-radulescu@brd.ro

Ekonom Rosbank
Evgeniy Vertiporokh e

Ekonom Rosbank

F Anna Zaigrina
& e &
SG GLOBALNI EKONOMICKY K

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky

Ekonom Rosbank

Yury Tulinov, CFA

==J (7) 495662 1300 (ext. 14-836)
yury.tulinov@rosbank.ru

(7) 495 662 1300 (ext. 14-263)

evgeniy.vertiporokh@rosbank.ru

B

Klaus Baader

(44) 20 7762 4714

klaus.baader@sgcib.com

Eurozéna

Michel Martinez

(33) 14213 3421
michel.martinez@sgcib.com
Severni Amerika
Stephen Gallagher

(1) 212 278 4496
stephen.gallagher@sgcib.com

gy

Gl

Cina

Wei Yao

(33) 15729 6960
wei.yao@sgcib.com
Japonsko

Tomoya Narita

(81) 36777 8065
tomoya.narita@sgcib.com

D

Globalni vedouci vyzkumu,
asset a kvantitativniho vyzkumu

Kokou Agbo Bloua
+44 20 7762 5433
kokou.agbo-bloua@sgcib.com

Vedouci vyzkumu dluhopisového trhu a m

Guy Stear
(33) 14113 6399

guy.stear@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb
Adam Kurpiel

(33) 14213 6342
adam.kurpiel@sgcib.com

Jorge Garayo
(44) 20 7676 7404
jorge.garayo@sgcib.com

ﬁk
Kevin Ferret
(44) 20 7676 7073
kevin.ferret@sgcib.com
:&

Vedouci strategie pro m énové kurzy
Kit Juckes

(44) 20 7676 7972

Kit.juckes@sgcib.com

Vedouci strategie rozvijejicich se trh
Phoenix Kalen

(44) 20 7676 7305
phoenix.kalen@sgcib.com

Bertrand Delgado
(1) 212 278 6918

bertrand.delaado-calderon@sacib.com

Cross-

Anatoli Annenkov
ﬁ (44) 20 7762 4676
anatoli.annenkov@sgcib.com
Latinska Amerika
H Dev Ashish
e (91) 80 2802 4381
% dev.ashish@socgen.com
Cina a okolf
Michelle Lam
(85) 2 2166 5721
} michelle.lam@sgcib.com

Velka Britanie

Brian Hilliard

(44) 20 7676 7165
brian.hilliard@sgcib.com
Korea

Suktae Oh

(82) 2195 7430
suktae.oh@sgcib.com

Yvan Mamalet

(44) 20 7762 5665
yvan.mamalet@sgcib.com
Indie

Kunal Kumar Kundu
(91) 80 6716 8266
kunal.kundu@sgcib.cz

Japonsko

i Takuiji Aida
AN (81) 36777 8063
Ve takuji.aida@sgcib.com

s I}

TIV — DLUHOPISOVY TRH A M ENOVE KURZ

énovych kurz G

Dluhopisovy trh a SSA
Cristina Costa
(33) 15898 5171

T Cristina.costa@sgcib.com
Jean-David Cirotteau
(33) 14213 7252

L jean-david.cirotteau@sgcib.com
Rohit Gaurav

(91) 80 6731 8958
k. rohit.gaurav@sgcib.com

Ménové derivaty

Olivier Korber
(33) 142133288
A‘ olivier.korber@sgcib.com

Marek D¥imal
'3 (44) 20 7550 2395
marek.drimal@sgcib.com

11. Cervna 2021

Vedouci strategie sazeb pro USA
Subadra Rajappa

(1) 212 278 5241
subadra.rajappa@sgcib.com

Shakeeb Hulikatti
(91) 80 2802 4380
= . shakeeb.hulikatti@sgcib.com

Vijay Kannan
(91) 701 044 5705

Vijay.kannan@sgcib.com

L\ Kiyong Seong
S (352) 2166 4658

o= kiyong.seong@sgcib.com

bt

5



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Ranni zprava

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 pochézeji nebo jsou zaloZzeny 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 pfesny, 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 spolenosti, 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 derivatd, 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 tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komer¢ni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy 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 uvedend osoba, neméla by své investi¢ni 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 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 rizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlize 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. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pfi 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 poZzadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stéet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, 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 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 pred jeho zvefejnénim 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
zverejnénim. Kazdy z autorll 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 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 predpist.

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