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HDP (Q4 19=100)

Dnesni den piinese predbézné odhady HDP za Q3 z obou biehti Atlantiku. Tuzemsky Udaj
podle nas ukaZe na zvolnéni rlistového tempa oproti H1 24 na +0,2 % g/q. Trapici
se némeckou ekonomiku by mély kompenzovat ostatni velké ekonomiky eurozény
a ve vysledku by tak celkovy udaj mél ukazat na malé zrychleni rustu na 0,3 % g/q oproti
0,2 % v predchazejicim ctvrtleti. Naproti tomu ale na druhém birehu Atlantiku by to mél
zastinit pokracujici silny riist americké ekonomiky, ktery v Q3 pravdépodobné zrychlil
na 3,4 % g/q v anualizovaném vyjadreni (vs 3,0 % g/q v Q2). Mimo statistiky HDP budou
zverejnény i diléi statistiky Fijnové inflace z jednotlivych ¢lenskych zemi, a to z Némecka
a Spanélska.

Vyvoj evropskych ekonomik ve tretim letoSnim Etvrtleti

Kalendar dnes$nich udalosti na financnich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
CR HDP (%, q/q) 09:00 3QA 0,4 0,2 0,4
HDP (%, y/y) 09:00 3QA 0,6 1,2 1,4
Némecko HDP, SA (%, q/q) 10:00 3QP -0,1 0,0 -0,1
HDP, NSA (%, y/y) 10:00 3QP 0,3 0,2 0,1
HDP, WDA (%, y/y) 10:00 3QP 0,0 -0,2 -0,3
Eurozona Duvéra v ekonomiku (b.) 11:00 ﬁl"j 96,2 96,6 96,3
HDP, SA (%, a/q) 11:00 3QA 0,2 0,3 0,2
HDP, SA (%, y/y) 11:00 3QA 0,6 0,9 0,8
USA ADP report (tis.) 13:15 Rij 143 98
HDP (%, g/q, anual.) 13:30 3QA 3,0 3,4 3,0
Osobni spotieba (%, q/q, anual.) 13:30 3QA 2,8 3,6 3,3
Némecko Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 ﬁl’j P -0,1 0,2 0,2
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 ﬁl’j P 1,8 2,2 2,1
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Ceska ekonomika podle nas v Q3 vzrostla o 0,2% qg/q, coz by znaéilo zpomaleni
z nadéjného rustového tempa z prvni poloviny roku (+0,4 % q/q). K rlstu v Q3 by méla
pfispét spotfeba vlady, fixni investice a dale rostouci spotfeba domacnosti, byt vzhledem
k pomalejSimu tempu zvySovani realnych mezd postrada spotfebitelska poptavka impuls
k prudkému oziveni. Na druhé strané by to mél kompenzovat negativnim pfispévkem Cisty vyvoz.
Obnoveni stalejSiho a silnéjSiho ristu tuzemského hospodarstvi ale zfejmé& nenastava.
V leto$nim roce o¢ekavame, ze rGst HDP dosahne 0,8 % a v pfistim roce zrychli na 1,5 %.
To by mélo stale znacit pomérné slaby rast, coz ¢aste€né souvisi i s trapici se ekonomikou
naseho hlavniho obchodniho partnera, Némecka. Potvrzeni naSeho o€ekavani ohledné slabé
tuzemské ekonomiky by zfejmé vice utvrdilo pokracovani postupného sniZzovani urokovych
sazeb na nadchazejicich zasedanich CNB. Vice jsme psali zde: https:/bit.ly/CEQ 4024 CZ.

Ekonomika eurozény podle naseho odhadu v Q3 vzrostla o 0,3 % q/q navzdory stagnaci
v Némecku. Oproti druhému ctvrtleti by tak rist o jednu desetinu zrychlil. Podilet by se na tom
mély predevsim Spanélsko (+0,5 % g/q), Francie (+0,4 %) a ltalie (+0,2 %). Struktura bude
zvefejnéna az 6. prosince. Z jejiho hlediska ale oéekavame, Ze k rastu pfispéla zejména silngjsi
domaci poptavka s pfispévkem 0,5 pb k mezi¢tvrtletnimu riistu, spotfeba domacnosti a fixni
investice shodné 0,2 pb a spotfeba vlady zbylych 0,1 pb. Na druhé strané by to mél vyvazovat

Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokon¢eni: 30. fijna 2024, 08:03
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CR: Ruist HDP (% y/y, pb)

zaporny prispévek cistého vyvozu vlivem vys$Sich importd. Podobné jako u nas cekame,
Ze hlavnim tahounem rlstu v dalSich &tvrtletich bude spotfeba domacnosti.

ocekavame mezictvrtletni stagnaci. Riziko technické recese, respektive poklesu a navazani
na predchozi pokles 0 0,1 % g/q v Q2 24, je ale zfejmé. Tamni ekonomika viceméné koketovala
s recesi posledni dva roky. Na jejim slabém vykonu se odrazi jak cyklické (slabéa poptavka
z Ciny), tak i strukturaini problémy v souvislosti s vysokymi cenami energii & ztratou
konkurenceschopnosti tamniho priimyslu. V Némecku budou rovnéz zvefejnéna inflacni data
za fijen, ve Ctvrtek by pak mél nasledovat udaj za eurozénu. Tamni inflace by se v meziro¢nim
vyjadieni méla zvysit na 2,1 % oproti zafijovym 1,8 %, a to pfedevSim vlivem odeznéni
pFiznivého efektu niz8i srovnavaci zakladny, ktery pfispél k poklesu inflace v zafi pod 2 %.
Podobny efekt bude mit vliv i na celkovy udaj z eurozony.

Eurozéna: HDP dle slozek (%, g/q, pb) USA: Ruast HDP (%, y/y)

7.5

5.0

25

0.0

-25

-5.0

12 15.0
%yoy
o8 I
100
—
04 .
| 50
0.0 ~—
— 0o

-0.4

-0.8

22 23 24 25 Q32023 Q12024 Q32024 ‘ o X
= HDP [Ji] Ostatni  Cisty vyvoz [l] Zasoby | | Fixni investice —Consumption Investment 100 Real GDP % ===final Sales to Dom. Purchasers
Spotreba viady [ll Spotreba domacnosti mm— Government Spending Inventory Change 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
[ Net Trade GDP
Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni  Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics

banka

USD/EUR

T T T T 1 1
2310. 24.10. 27.10. 29.10. 30.10.

1.085

1.083

1.081

1.079

1.077

075

Zdroj: Bloomberg

V USA by predbézny odhad HDP mél ukazat na pokracujici silny rist tamni ekonomiky.
Ve Q3 podle nas dokonce zrychlil na 3,4 % qg/q v anualizovaném vyjadfeni. Vyznamné by k tomu
méla opét prispét spotfeba domacnosti (+3,6 % g/q, anual.), ktera ke konci Q3 vyrazné posilila,
coz se pozitivné zfejmé podepide i na zavéreCném Ctvrtleti. Pozitivné by mély pfispét i investice
do zafizeni, nicméné vzhledem k stavkam v oblasti vyroby leteckych zafizeni by se tohle
v zavérecném Ctvrtleti opakovat nemuselo. Silny rist americké ekonomiky a nadale robustni trh
prace by mély byt ddvodem pro pouze obezfetné snizovani sazeb amerického Fedu.

Smisena americka data trhy pfriliS nerozhodila

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni  Trh

Némecko  Spotiebitelska divéra GfK (b.) 08:00 Lis -21,0 -18,3 -20,5

USA Zahrani¢ni obchod (mid. USD) 13:30 Zar -94,2 -108,2 -96,0
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 15:00 Zar 7861 7443 7900
Spotiebitelska divéra podle Conf. Board (b.) 15:00 ﬁl’j 98,7 108,7 99,5

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

Data z americké ekonomiky v€era spiSe zklamala. Bilance zahrani¢niho obchodu skondcila
v zafi ve vyraznéjSim deficitu (-108,2 mld. USD vs konsensus -96 mid.). Pocet volnych
pracovnich pozic (JOLTS) skoncil oproti konsensu také nize. Mira propousténi ale zUstala
KliC¢ovym udajem z tamniho trhu prace ale bude az fijnovy NFP report zvefejnény v patek,
od kterého si slibujeme slab$i rist zaméstnanosti oproti zafi, byt negativni vliv by mély mit stavky
¢i hurikan. Spotfebitelska davéra v USA (dle Conf. Boardu) pak vyrazné vzrostla na 108,7 b.
v Fijnu, zatimco konsensus ¢ekal mirngjsi narlist na 99,5 b.

Sentiment na trzich momentalné ovliviiuje i probihajici vysledkova sezéna v USA
€i zvySena nejistota pred americkymi prezidentskymi volbami pristi tyden (5.11.). Americky
dolar vlivem horsich dat ke konci dne odevzdal ¢ast svych rannich zisklli a sméfoval zpét

k 1,08 USD/EUR. Oproti euru ale byl stale siln&jsi o 0,2 %. Stfedoevropské mény ze zacatku
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dne oslabovaly. Ceské koruné& a polskému zlotému se nicméné podafilo korigovat, a nakonec
i mirné posilit. Madarsky forint ale zGstal v sevieni nepfiznivého sentimentu a dale oslaboval
nad 400 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.39 4.359 406.0
25.35 4.348 404.7
25.30 4.338 403.4
25.26 4.327 402.1
25.21 4.316 400.8
T T T T 1 25.17 ; ; ; ; . 4.306 T T T T 1 399.4
23.10. 24.10. 27.10. 29.10. 30.10. 2310, 24.10. 27.10. 29.10. 30.10. 23.10. 24.10. 27.10. 29.10. 30.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finan¢éni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 29. 10. 24 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 24 vynos od 31. 12. 23
CZK/EUR 25,35 -0,1 % 0,9 % 0,5 % 2,7 %
CZK/USD 23,46 0,0 % 4,1 % 3,7 % 51 %
USD/EUR 1,081 -0,1 % -3,1 % -3,1 % -2,3 %
USD/JPY 153,4 0,0 % 7,7 % 7,2 % 8,9 %
USD/CNY 71,30 0,0 % 1,7 % 1,6 % 0,4 %
GBP/USD 1,300 0,2 % -2,9 % -3,0 % 1,8 %
GBP/EUR 0,831 -0,3 % -0,2 % -0,1 % -4,1 %
CHF/EUR 0,938 0,2 % -0,2 % -0,4 % 1,0 %
CHF/USD 0,868 0,3 % 3,0 % 2,8 % 3,4 %
NOK/EUR 11,853 -0,3 % 1,1 % 1,0 % 5,9 %
SEK/EUR 11,52 0,1 % 2,2 % 2,0 % 3,7 %
PLN/EUR 4,341 -0,2 % 1,6 % 1,4 % -0,1 %
PLN/USD 4,017 -0,1 % 4,8 % 4,6 % 2,3 %
HUF/EUR 405,3 0,2 % 2,1 % 2,0 % 6,0 %
HUF/USD 375,1 0,2 % 5,4 % 5,3 % 8,5 %
RUB/EUR 105,33 0,2 % 1,2 % 1,5 % 51 %
RUB/USD 97,46 1,0 % 4,4 % 4,8 % 8,9 %
TRY/EUR 37,081 0,0 % -2,7 % -2,8 % 13,4 %
TRY/USD 34,287 0,0 % 0,3 % 0,3 % 16,0 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 29. 10. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vici GER (bb)

CZGB 2Y 3,59 2,8 23,2 145,0 -1,4
CZGB 4Y 3,77 5,2 37,6 161,2 -0,5
CZGB 10Y 4,20 7,3 44,7 186,6 2,2
GER 2Y 2,14 4,2 6,6

GER 5Y 2,16 5,7 20,7

GER 10Y 2,34 5,1 20,4

UST 2Y 410 0,0 53,7 195,4 -4,2
UST 5Y 4,08 0,0 57,6 192,2 -5,7
UST 10Y 4,25 0,0 50,4 191,7 -5,1
PLGB 2Y 4,88 0,4 19,0 273,6 -3,8
PLGG 5Y 5,55 3,1 64,0 338,7 -2,6
PLGB 10Y 5,90 4,5 63,8 356,0 -0,6
HUGB 3Y 6,51 13,3 97,5 436,5 9,1
HUGB 5Y 6,58 11,1 102,7 441,8 5,4
HUGB 10Y 6,91 4,2 82,0 457,6 -0,9

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 29. 10. 24 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vici EUR (bb) (bb)
CZK 2Y 3,52 2,8 35,5 123,1 1,4
CZK 5Y 3,61 4,7 52,5 132,0 3,4
CZK 10Y 3,79 4,6 52,9 139,5 4,8
EUR 2Y 2,29 1,4 -2,3
EUR 5Y 2,29 1,3 5,9
EUR 10Y 2,40 -0,2 4,0
usD 2y 3,88 -4,6 52,4 158,9 -6,0
UsD 5Y 3,73 -4,3 53,1 144,3 -5,6
USD 10Y 3,77 -3,0 47,4 136,7 -2,8
PLN 2Y 5,16 5,5 33,0 287,1 41
PLN 5Y 4,97 7,3 64,0 268,2 5,9
PLN 10Y 5,14 6,7 67,5 273,9 6,9
HUF 2Y 6,51 4,0 117,0 4221 2,7
HUF 5Y 6,59 0,0 126,0 430,5 -1,3
HUF 10Y 6,83 -3,0 110,0 443,2 -2,8
Prehled urokovych sazeb
ménoveépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 4,25 4,25 4,08 3,562 3,80
EUR (depo) 3,25 3,20 3,06 2,563 2,40
USD (horni limit) 5,00 4,88 4,85 4,15 4,04
JPY 0,25 0,16 0,45 0,50 0,95
GBP 5,00 5,05 5,30 4,06 3,91
CHF 1,00 0,84 1,12 0,34 0,57
NOK 4,50 4,50 4,69 4,20 3,94
SEK 3,25 3,18 2,85 2,09 2,41
HUF 6,50 6,30 6,45 6,59 6,99
PLN 5,75 5,60 5,75 5,16 5,16

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

Svétové akciové trhy

denni zména mésiéni zména

posledni zavér 29. 10. 24

vynos od 30. 09. 24

vynos od 31. 12. 23

US Dow Jones 42 233 -0,4 % -0,2 % -0,2 % 12,1 %
US S&P 500 5833 0,2 % 1,7 % 1,2 % 22,3 %
US Nasdaq 18713 0,8 % 3,3 % 2,9 % 24,7 %
Euro STOXX 50 4 950 -0,4 % -2,3 % -1,0 % 9,5 %
CAC 40 - Francie 7 511 -0,6 % -3.6 % -1,6 % -0,4 %
DAX - Némecko 19 478 -0,3 % 0,0 % 0,8 % 16,3 %
UK FTSE 100 8 220 -0,8 % -1,2% -0,2 % 6,3 %
PX - Cesko 1643 -0,3 % 21 % 2,0 % 16,2 %
WIG20 - Polsko 2285 1,7% 4,1 % -1,7% -2,5%
BUX - Madarsko 74 226 0,1 % -0,4 % 0,4 % 22,4 %
SAX - Slovensko 303 -0,1 % -0,1 % -0,1 % -0,3 %
BET - Rumunsko 17 504 0,8 % -1,0 % -0,6 % 13,9 %
ISE 100 - Turecko 8 946 0,4 % -8,56 % -7,4 % 19,8 %
Nikkei 225 - Japonsko 38 904 0,8 % -2,3% 2,6 % 16,3 %
Hang Seng - Hong Kong 20 701 0,5 % 0,3 % -2,0 % 21,4 %
Shanghai - Cina 3286 -1,1% 6,4 % -1,6% 10,5 %
PX

posledni zavér 29. 10. 24 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 907,5 -0,9 % 3,4 % 3,1 % -8,6 %
Erste Group Bank 1256,0 1,1 % 0,2 % 1,8 % 52,8 %
Kofola CeskoSlovensko 336,0 1,5% 1,2 % 1,2 % 24,9 %
Komeréni banka 816,0 0,7 % 0,2 % 2,3 % 20,8 %
Moneta Money Bank 117,6 -1,3 % 1,9 % 58 % 31,5 %
Philip Morris Czech Republic 1606,0 -0,2 % 0,4 % 5,0 % 0,4 %
Colt CZ, Group SE 613,0 -0,8 % 1,2 % -5,0 % 10,6 %
Vienna Insurance Group 755,0 -1,4 % -2,5 % -1,0 % 23,2 %

PX

pomeér objemu

2 A maximum za nimum za objem obchodi G

posledni zavér 29. 10. 24 (CZK) 52 tydni  poslednich 52 tydnti l 1D (vks) OPchodd-1Dk6M
praméru

CEZ 123408
Erste Group Bank 1256,0 1277,5 811,0 59454 9,3 %
Kofola CeskoSlovensko 336,0 338,0 263,0 4506 8,3 %
Komeréni banka 816,0 878,0 666,0 56781 4,4 %
Moneta Money Bank 117,6 121,0 87,3 553735 13,9 %
Philip Morris Czech Republic 1606,0 1650,0 1460,0 214 5,9 %
Colt CZ, Group SE 613,0 688,0 518,0 20702 13,5 %
Vienna Insurance Group 755,0 800,0 608,0 2018 7,7 %

Komodit

posledni zavér 29. 10. 24

denni zména

mésiéni zména

vynos od 30. 09. 24

vynos od 31. 12. 23

Ropa Brent (USD/barel) 71,3 -1,2% -1,0 % -2,2% -8,1 %
Ropa WTI (USD/barel) 67,2 -0,3 % -1,4 % -1,4 % -6,2 %
Zlato (USD/trojska unce) 2774,7 0,0 % 4,4 % 5,3 % 34,5 %
Stfibro (USD/trojskéa unce) 34,5 0,0 % 9,1 % 10,6 % 44,8 %
Méd' (USD/t) 9388,0 -0,1 % -4,7 % -3,1 % 10,9 %
Hlinik (USD/t) 2659,0 0,5 % 0,5 % 1,8 % 11,5 %
Olovo (USD/t) 2004,0 -1,3 % -5,4 % -4,4 % -3,1 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 278,3 0,2 % -2,7 % -2,3 % 5,5 %
Emisni povolenky (EUR/) 67,3 1,3 % 2,3 % 3,5 % -12,2 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 0,1 % 3.7 % 4.1 % -0,8 %

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 nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, agkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni 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 tvlirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dal§ich 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 predstavuji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouZzitim 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 zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruGuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

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

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatient, aby zabranila moznému sttetu z&jm( pti tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podmingno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spogiva 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 urCeny 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 emitentlim 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 splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisQ.

Tento dokument neni investi¢nim doporucenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpis(.

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