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Obnovovani spotirebitelské poptavky v tuzemské ekonomice probiha pouze pozvolné.
Potvrdit by to podle nas mély ¢ervencové statistiky maloobchodnich trzeb. Na globalnich
trzich dnes budou pod drobnohledem predevsim data z amerického trhu prace v podobé
ADP reportu a tydennich zadosti o podporu v nezaméstnanosti. Jiz zitra je totiz na
programu zverejnéni ocekavaného poctu nové vytvorenych mist v nezemédélském
sektoru (NFP) za srpen.

Trhy v zamof¥i vyhlizi data z trhu prace

Kalenda¥ dnesnich udalosti na financnich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh

Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) 08:00 Cve 3,9 -3,3 -1,7
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) 08:00 Cve -11,8 -3,2 -1,9

CR Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 09:00 Cve 4,4 4,2 3,9

Némecko PMI ve stavebnictvi (b.) 09:30 Srp 40,0

Eurozéna Maloobchodni trzby (%, m/m) 11:00 Cve -0,3 0,2
Maloobchodni trzby (%, y/y) 11:00 Cve -0,3 0,2

USA ADP report (tis.) 14:15 Srp 122 144
Produktivita mimo zemédélsky sektor (%, a/q) 14:30 2QF 2,3 2,5 2,5
Jednotkové mzdové naklady (%, anual. g/q) 14:30 2QF 0,9 0,8 0,8
Nové zadosti o podporu v nezam. (tis.) 14:30 k 31.8. 231 230
PMI ve sluzbach (b.) 15:45 Srp F 55,2 55,0
Kompozitni PMI (b.) 15:45 Srp F 54,1 53,9
ISM ze sluzeb (b.) 16:00 Srp 51,4 51,4 51,4

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

Oziveni domaci spotiebitelské poptavky v posledni dobé ztraci na sile. Prestoze tuzemské
maloobchodni trzby bez aut v Servnu vzrostly 0 0,7 % m/m, dynamika tfimési¢nich klouzavych
primér se dale snizila. Pro ¢ervenec ocekavame, Ze maloobchodni trzby bez aut vzrostly
realné o0 0,3 % m/m, coz by znamenalo stale slabou dynamiku. Do budoucna by k oziveni
spotiebitelské poptavky mél prispivat pokracuijici rdst redlnych mezd. Jeho tempo ovéem zatim
pfili§ neoslfiuje, kdyZ tento tyden zvefejnéné mzdové statistiky za druhé Ctvrtleti zaostaly za
odhady (vice zde: https://bit.ly/Wages 2Q24 CZ). Celkové podle nas slabnouci dynamika
maloobchodnich trzeb, trzeb ve sluzbach, zhorsujici se spotiebitelsky sentiment a za nasi

progndzou zaostavajici mzdovy rlst naznacuiji, Ze oziveni tuzemské spotfebitelské poptavky
bude v nejblizSich mésicich nerovhomérné a spise pozvolné.

CR: Maloobchodni trzby bez aut CR: ekonomicka d(ivéra (primér=100) USA: nova pracovni mista
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USD/EUR

V zamo¥i budou pred zitfejSim NFP reportem sledovana hlavné data z trhu prace. Kromé
tradiéniho tydenniho poc¢tu novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti bude zvefejnén
i srpnovy ADP report. Jeho schopnost predvidat vysledek NFP reportu sice v posledni dobé
neni nikterak vysoka, trhy vSak o¢ekavaji u obou statistik v srpnu zlep$eni. Jakékoliv zklamani
by tedy mohlo opét posilit obavy o recesi americké ekonomiky.

Dolar oslabil, stredoevropsky region v plusu

Piehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh

Némecko PMI z oblasti sluzeb (b.) 09:55 Srp F 51,4 51,2 51,4
Kompozitni PMI (b.) 09:55 Srp F 48,5 48,4 48,5

Eurozéna  PMI z oblasti sluzeb (b.) 10:00 Srp F 53,3 52,9 53,3
Kompozitni PMI (b.) 10:00 Srp F 51,2 51,0 51,2
Ceny priimyslovych vyrobct (%, m/m) 11:00 Cve 0,6 0,8 0,3
Ceny priimyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Cve -3,3 -2,1 -2,5

Polsko Rozhodnuti NBP: klicova sazba (%) 5,75 5,75 5,75

USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 14:30 Cve -73,0 -78,8 -79,0
Pocet volnych pracovnich pozic — JOLTS (tis.) 16:00 Cve 7910 7673 8100
Tovarni objednavky (%, m/m) 16:00 Gve -3,3 5,0 4,7
Tovarni objednavky bez dopravy (%, m/m) 16:00 Cve 0,1 0,4
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Zdroi: Bloombera

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

Pired ocekavanym patec¢nim NFP reportem za srpen v USA byl véera zverejnén pocet
volnych pozic JOLTS za c¢ervenec. Pokles na 7673 tis. oproti o¢ekdvanym 8100 tis., pfi
soucasné revizi pfedchoziho mésice z plvodnich 8184 tis. na 7910 tis., byl pro trhy viditelnym
zklamanim. V Cervenci vSak doslo k znaénému zhorSeni i u NFP reportu. Od té doby publikovana
data dal8i vyrazné ochlazovani trhu prace spi$e nepotvrzovala. To je pravdépodobné i divod
pro¢ trhy oéekavaji v srpnu v pfipadé NFP urcité zlepSeni.

Data z Evropy vyznéla smi§ené. Ve finalnim éteni byly nepatrné smérem dolt revidovany

srpnové PML. V eurozoné jako celku i tak vlivem pfiznivé situace ve sluzbach kompozitni index
dosahl 51 bodU (oproti plivodnim 51,2 b.). V Némecku v8ak vzhledem k nadale $patné naladé
ve zpracovatelském primyslu celkovy PMI skonéil viditelné pod hranici 50 bodl (na 48,4 b.),
ktera je predélem mezi zhorSovanim a zlepSovanim situace. V proinflaénim sméru naopak
prekvapily ceny priimyslovych vyrobct (PPl) v eurozoné, jejichz mezimésiéni dynamika se
v Cervenci zvysilaz 0,6 % v ervnu na 0,8 %. Naproti tomu trzni konsenzus o¢ekaval zpomaleni
na 0,3 %. Pfes prekvapivé vyrazny mezimésicni nardst byly PPl oproti loiskému Cervenci stéle
niz8i o 2,1 %. Celkové tedy inflaéni tlaky z primarnich okruhl v eurozéné zlstavaji relativné
utlumené.

Data z trhu prace pfispéla k oslabeni dolaru. Po Uternim vyprodeji akciovych indext (pokles
S&P 500 0 2,1 %), ke kterému patrné prispély srpnové ISM a PMI statistiky ze zpracovatelského
pramysilu, které v obou pfipadech ukazuiji na jiz nékolik mésicU trvajici pokles vykonnosti tohoto
odvétvi, vCera oteviely zamorské akcie v ¢ernych Cislech. Do konce obchodovani vsak zisky
neudrzely, kdyZz zejména technologickeé tituly nakonec uzavrely lehce v minusu. VEerejsi data
z USA potvrdila ochlazovani amerického trhu prace. V souvislosti s tim doSlo k navySeni sazek
na uvolnéni ménové politiky Fedem, a tim i k propadu kratSich dolarovych trznich Grokovych
sazeb o zhruba 10 bb. Americky dolar v&era proti euru oslabil o 0,4 % na 1,109 USD/EUR.
Tendence k posileni byly diky tomu naopak patrné u mén stfedoevropského regionu, kde bylo
veerejsi jedinou udalosti zasedani polské centralni banky. Klicova sazba vSak v Polsku podle
ocekavani zlstala na 5,75 %. Koruna si k euru polepsila 0 0,2 % na 25,04 CZK/EUR.
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CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.14 4.308 394.8
2511 4.299 394.2
25.08 4.290 393.6
25.05 4.281 393.0
25.02 4.272 392.4
. . , . \ 24.99 ‘ ‘ ‘ : . 4.263 , , , , , 391.8
29.08. 30.08. 02.09. 04.09. 05.09. 2008. 30.08. 02.09. 04.09. 05.09. 29.08. 30.08. 02.09. 04.09. 05.09.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 04. 09. 24 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 08. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,04 -0,2 % -1,0 % 0,0 % 1,4 %
CZK/USD 22,59 -0,6 % -2,6 % -0,3 % 1,2%
USD/EUR 1,109 0,4 % 1,6 % 0,3 % 0,2 %
USD/JPY 1441 0,0 % -1,9% -1,5% 2,3 %
USD/CNY 71,14 -0,1 % -0,8 % 0,3 % 0,2 %
GBP/USD 1,315 0,4 % 2,8 % 0,2 % 3,0 %
GBP/EUR 0,843 0,0 % -1,2% 0,1 % -2,8 %
CHF/EUR 0,940 0,1 % 0,2 % 0,0 % 1,2%
CHF/USD 0,848 -0,3 % -1,4 % -0,3 % 1,0 %
NOK/EUR 11,790 -0,2 % -1,4% 0,4 % 5,3 %
SEK/EUR 11,39 0,1 % -1,3% 0,3 % 2,6 %
PLN/EUR 4,276 -0,1 % -0,3 % -0,2 % -1,6 %
PLN/USD 3,857 -0,5 % -1,9 % -0,5 % -1,8 %
HUF/EUR 393,3 -0,3 % -1,2% 0,2 % 2,8 %
HUF/USD 354,8 -0,7 % -2,7% -0,1 % 2,6 %
RUB/EUR 97,41 1,0 % 4,5 % -2,6 % -2,8 %
RUB/USD 87,51 -2,4 % 2,5 % -3,3 % -2,2%
TRY/EUR 37,748 0,5 % 4,2 % 0,3 % 15,5 %
TRY/USD 34,025 0,1 % 2,5 % -0,1 % 15,1 %

Svétové dluhopisové trh

denni zména spreadu

posledni zavér 04. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb)

CZGB 2Y 3,46 -5,7 -12,5 113,3 0,0
CZGB 4Y 3,56 -6,6 2,7 144,9 -0,6
CZGB 10Y 3,82 -10,5 5,1 159,1 -5,2
GER 2Y 2,32 -5,7 -2,9

GER 5Y 2,11 -6,0 3,3

GER 10Y 2,22 -5,3 5,0

UST 2Y 3,75 0,0 -12,6 143,1 5,7
UST 5Y 3,55 0,0 -6,7 143,8 6,0
UST 10Y 3,76 0,0 -3,5 153,1 53
PLGB 2Y 4,75 -4,0 -3,7 243,1 1,7
PLGG 5Y 5,12 -5,7 10,0 301,2 0,3
PLGB 10Y 5,34 -7,9 15,8 311,2 -2,6
HUGB 3Y 5,80 -1,1 22,6 347,8 4,6
HUGB 5Y 5,76 -2,4 17,5 365,1 3,6
HUGB 10Y 6,22 -2,6 14,8 399,6 2,7

Svétoveé trhy IRS

posledni zavér 04. 09. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi EUR (bb)

CZK 2Y 3,40 -7,5 -1,0 78,5 -2,9
CZK 5Y 3,27 -7,8 13,3 85,8 -2,5
CzZK 10Y 3,42 -7,7 18,8 90,2 -3,4
EUR 2Y 2,61 -4,6 -13,6

EUR 5Y 2,41 -5,3 -5,4

EUR 10Y 2,52 -4,4 2,3

uUsD 2y 3,55 -11,3 -13,8 94,3 -6,8
UsD 5Y 3,25 -8,6 -8,5 84,2 -3,3
uUsD 10Y 3,29 -7,3 -6,2 77,5 -3,0
PLN 2Y 5,02 -6,5 2,3 240,5 -1,9
PLN 5Y 4,49 -7,2 10,3 208,1 -1,9
PLN 10Y 4,56 -8,5 11,8 203,7 -4,1
HUF 2Y 5,62 -8,5 10,0 301,0 -3,9
HUF 5Y 5,57 -7,0 15,5 316,1 -1,7
HUF 10Y 5,90 -8,0 18,0 338,0 -3,6
Prehled urokovych sazeb

CZK 4,50 4,45 4,35 3,40 3,43
EUR (depo) 3,75 3,67 3,45 3,02 2,47
USD (horni limit) 5,50 5,38 5,26 3,84 3,59
JPY 0,25 0,15 0,44 0,44 0,87
GBP 5,00 5,05 5,30 4,02 3,60
CHF 1,25 1,20 1,26 0,59 0,71
NOK 4,50 4,60 4,72 3,83 3,46
SEK 3,50 3,39 3,30 2,20 2,26
HUF 6,75 6,45 6,50 5,68 5,96
PLN 5,75 5,05 5,76 5,02 4,56
RUB 8,25 8,35

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 04. 09. 24

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 08. 24

vynos od 31. 12. 23

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

40 975
5520
17 084
4848
7 501
18 592
8270
1592
2403
72243
305
18 008

9 985
37 048
17 457

2784

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

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

0,0 %
-0,6 %

-0,4 %
-4,2 %
-1,1 %
-0,7 %

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

-4,7 %
3,2 %
3,0 %

-4,2 %

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

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

8,7 %
15,7 %
13,8 %

7,2 %
-0,6 %
11,0 %

6,9 %
12,6 %

2,6 %
19,2 %
-0,3 %
17,2 %

33,7 %
10,7 %

2,4 %
-6,4 %

posledni zavér 04. 09. 24 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

867,5
1209,0
321,0
768,5
110,2
1522,0
647,0
788,0

posledni zavér 04. 09. 24 (CZK)

denni

zména
-0,6 %
21 %
2,7 %
-0,5 %
-1,4 %
-0,4 %
-0,5 %
-0,4 %

maximum za

poslednich 52 tydnu

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

minimum za
poslednich 52 tydna

mési¢ni zména
-1,8 %

9,9 %

8,8 %

4,4 %

9,5 %

2,6 %

0,3 %

10,8 %

objem obchodti -
1D (v ks)

rocni zména
-6,0 %

50,4 %
17,6 %

9,6 %

32,5 %
-13,0 %
15,9 %

31,1 %

pomér objemu
obchodt -1D k 6M

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodit

867,5
1209,0
321,0
768,5
110,2
1522,0
647,0
788,0

posledni zavér 04. 09. 24

denni

1022,0
1256,5
321,0
878,0
11,4
1760,0
688,0
800,0

zména

798,0
770,6
263,0
660,5
82,3
1460,0
518,0
597,0

mési¢ni zména

256284
70078
11130
66950

173438

149
7684
3058

vynos od 31. 08. 24

pruméru
14,4 %
9,6 %
23,5 %
4.1 %
4,0 %
2,5 %
7,0 %
9,2 %

vynos od 31. 12. 23

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)

75,1
69,2
2495,7
28,3
8836,8
2396,5
2020,0
270,3
66,4
90,2

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

-4,0 %
-5,9 %
2,1 %
-1,0 %
-1,1 %
5,9 %
-0,1 %
0,0 %
-5,1 %
-6,9 %

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

-3,2 %
-3,4 %
21,0 %
18,8 %
4,4 %
0,5 %
-2,3 %
2,4 %
-13,3 %
-1,5 %

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 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 vysSe uvedend 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 rlzna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mlze 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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