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Domaci ekonomicky kalenda F dnes nabizi p fedbézny odhad b feznové inflace a unorové
maloobchodni trzby. R st spot Febitelskych cen se podle naSeho odhadu v meziro  €nim
vyjad feni snizil z tnorovych 2,7 % yly na 2,4 % yly. Malo obchodni trzby by m ély ukazat,
Ze stale relativn & slaba spot febitelska d Gvéra brzdi oziveni poptavky domacnosti.

V zamofi bude zverejnén bfeznovy po et nové vytvo fenych pracovnich mist
v nezem édélském sektoru (NFP report). V podve ¢er pak na téma ekonomického vyhledu
vystoupi Séf Fedu J. Powell. P Festoze tedy dneSek na data rozhodn €& chudy nebude,
investo fi se budou pravd épodobn é nadale zmitat v nejistot & spojené s eskalaci obchodni
valky. Cekat se nyni bude p fedeviim na to, zda vyjednavani povedou ke zmirn énf

oznamenych cel ze strany USA, nebo naopak p  Fijdou od dot €enych stat G cla odvetna.

Tvorba pracovnich mist v USA zatim zlstava silna

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

Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) 08:00 Unor -7,0 1,5 3,4
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) 08:00 Unor -2,6 -0,4 1,5

CR CPI (%, m/m) 09:00 BreP 0,2 -0,2 0,0
CPI (%, yly) 09:00 BreP 2,7 2,4 2,6
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 09:00 Unor 2,8 3,8 3,5

USA Nova pracovni mista v nezemédélském sektoru (tis.)  14:30 Bre 151 170 140
Mira nezaméstnanosti (%) 14:30 Bre 4.1 4.1 4.1
Prdmérné hodinové vydélky (%, m/m) 14:30 Bre 0,3 0,3 0,3
Vystoupeni: J. Powell (Fed) 17:25
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

V €R dnes bude zvefejnéna predbézna bieznova inflace. Oekdvame, Ze v meziroénim
vyjadfeni se snizi z Unorovych 2,7 % na bfeznovych 2,4 %. To by bylo 0,2 procentniho bodu
pod prognézou CNB. V disledku nizsich cen ropy a silngj§iho kurzu koruny vGéi dolaru,
v meziro¢nim vyjadfeni podporeném efektem srovnavaci zakladny, pravdépodobné vyrazné
poklesly ceny pohonnych hmot. O&ekavame také mirny mezimeésiéni pokles cen potravin, kdyz
stéle vidime prostor pro korekci prudkého lednového néarGstu. Dynamika jadrovych cen byla
v lednu a Unoru silnd, protoze se pravdépodobné projevil vliv tradiéniho roéniho precenéni na
zacatku roku. V bfeznu vSak oCekavame mirné zpomaleni jadrové inflace z 2,5 % na 2,4 %
meziro¢né, jelikoz poptavka domacnosti zlistava podle nas utlumena a spotrebitelsky sentiment
na prelomu roku poklesl. O¢ekavame, Ze celkova i jadrova inflace zlistanou po zbytek letosniho
a v pristim roce v toleranénim pasmu CNB. Vice zde: https:/bit.ly/preCPl Mar25 CZ.

Maloobchodni trzby za unor potvrdi, Ze stéle relativné slaba spotiebitelska dtvéra limituje
rust poptavky domacnosti. Po lednovém zpomaleni spotfebitelskych vydajd oGekavame, ze
se jejich rlstovy trend obnovil, i kdyz podle nasich ocekavani pljde jen o mirné oZiveni.
Odhadujeme, Ze mezimési¢ni narlst celkovych maloobchodnich trzeb i maloobchodnich trzeb
bez automobill za unor ¢inil 0,4 %. Pfedpokladame, Ze maloobchodni trzby mimo automobilovy
primysl vzrostly meziro¢né o 2,7 % v NSA vyjadieni a o 3,8 % ve WDA vyjadreni (letosni tnor
mél o jeden pracovni den méné nez loni). Prudky pokles spotrebitelského sentimentu na za¢atku
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roku sice pravdépodobné oZiveni spotfebitelskych vydajl zcela nezastavi, ale mize mu ubrat
na sile, kdyz spotrebitelé v prostfedi vySsi nejistoty mohou tvofit opatrnostni uspory.

Americky ekonomicky kalendai dnes prinasi breznové statistiky z tamniho trhu prace.
Oc¢ekavame 170 tisic nové vytvorenych pracovnich mist v nezemédélském sektoru; trh pfitom
Ceka nizsich 140 tisic. Tvorba pracovnich mist tak zlstava zdrava, v podstaté na Grovni roku
2024, po slabsim zacatku letoSniho roku. Propousténi, které je obvykle znamkou recese,
zGstava velmi nizké. VEera zvefejnény pocet novych Zadosti o podporu v nezaméstnanosti
dosahl 219 tisic, coz zhruba odpovida udajim z poslednich tydnd. Ackoli se ¢asto zmiriuje v
souvislosti s aktivitou Ministerstva pro efektivitu statni spravy (DOGE) snizovani poctu
federalnich zaméstnanc(, mnoho postizenych pracovnik( mlze zdstat na vyplatnich paskach
az do zafi. Mira nezaméstnanosti by tak v bfeznu méla zlstat na tnorovych 4,1 %. Propousténi
se jiz nicméné odrazilo v poltu oznamenych vypovédi (dle v€era publikovaného udaje
Challenger Job Cuts), ktery v bfeznu v meziro¢nim srovnani vyskocil o 204,8 %, k ¢emuz
dominantné pfispiva pravé verejny sektor.

Americky dolar je nejslabsi za posledni pulrok

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktudlni Trh

Eurozéna  PMI ze sluzeb (b.) 10:00 Bre F 50,4 51,0 50,4
PMI kompozitni (b.) 10:00 Bre F 50,4 50,9 50,4
Ceny primyslovych vyrobcu (%, m/m) 11:00  Unor 0,7 0,2 0,3
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Unor 1,7 3,0 3,0
Zapis z posledniho zasedani ECB 13:30 k 6.3.

USA Pocet vypovédi — Challenger Job Cuts (%, y/y) 13:30 Bre 103,2 204,8
Bilance zahrani¢niho obchodu, SA (mld. USD) 14:30 Unor -130,7 -122,7 -123,5
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k29.3. 225 219 225
Stavajici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 k22.3. 1847 1856 1903
ISM ze sluzeb (b.) 16:00 Bre 53,5 50,8 52,9
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Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Na financénich trzich véera veskera data zastinila eskalace obchodni valky. Americka
administrativa ve stfedu vecer pfiSla s vicelroviiovym systémem reciproCnich cel, ktera se
vyrazne lisi v zavislosti na zemi (20 % na EU). Celkové byla vySe celnich sazeb spiSe negativnim
prekvapenim. Objevuji se navic zpravy, Zze Némecko i Francie budou chtit prosadit tvrdou
odvetnou reakci ze strany EU. Na finan¢nich trzich tak byla patrna silna averze k rizikovym
aktiviim. Evropské i americké akciové indexy v fadé pfipadl ztracely (S&P 500 -4,8 %, Nasdaqg
-6 %, DAX -3 %). Rostly naopak ceny (a tedy klesaly vynosy) statnich dluhopisd. Pokles
kratkodobych dolarovych sazeb pak reflektoval rostouci sdzky investorl na uvolnéni ménové
politiky amerického Fedu, kde dolarové instrumenty jiz pIné zacenuiji pro letoSek Ctyfi snizeni o
25 bb. Rostouci obavy o vykon americké ekonomiky se vyrazné odrazily i na devizovém trhu,
kde americky dolar v paru s eurem ztratil 1,7 % na 1,104 USD/EUR, a je tak nejslabs$i za posledni
palrok.

USA: nové zadosti o podporu v nezam. USA: pocet vypovédi — Challenger Job USA: ISM ve sluzbach (b.)
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Nervozita na trzich méla dopad i na mény stfedoevropského regionu, kde byl tradi¢né
nejmensi vykyv patrny u éeské koruny, ktera oslabila 0 0,4 % na 25,05 CZK/EUR. Madarsky
forint a polsky zloty ke spole¢né evropské méneé ztratily 0,9 %, resp. 1,4 % na 403,4 HUF/EUR,
resp. 4,228 PLN/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
25.10 4.234 404.2
25.06 4.220 403.1
25.01 4.205 402.0
24.97 4.191 400.9
24.92 4.176 390.8
: : : ‘ , 24.88 ‘ ‘ ‘ ‘ . 4162 : ‘ ‘ ; \ 398.7
28.03. 31.03. 01.04. 03.04. 04.04. 28.03. 31.03. 01.04. 03.04. 04.04. 28.03. 31.03. 01.04. 03.04. 04.04.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Financni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 03. 04. 25 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 03. 25 vynos od 31. 12. 24
CZK/EUR 25,05 0,4 % 0,1 % 0,4 % -0,6 %
CZK/USD 22,69 -1,3% -4,9 % -1,7% -6,8 %
USD/EUR 1,104 1,7% 5,2 % 21 % 6,7 %
USD/JPY 146,2 -2,7% -2,7% -2,5% -71 %
USD/CNY 72,82 0,2 % -0,1 % 0,3 % -0,2 %
GBP/USD 1,311 1,0 % 3,1 % 1,5% 4,7 %
GBP/EUR 0,842 0,7 % 21 % 0,6 % 1,9 %
CHF/EUR 0,949 -1,0 % 0,9 % -0,7 % 1,0 %
CHF/USD 0,860 -2,7% -4,1 % -2,8 % -5,3 %
NOK/EUR 11,404 0,9 % -2,7% 0,3 % -3,2 %
SEK/EUR 10,78 0,2 % -2,4 % -0,8 % -5,9 %
PLN/EUR 4,228 1,4 % 1,5% 1,0 % -1,2%
PLN/USD 3,830 -0,3 % -3,5 % -1,1% -7,4 %
HUF/EUR 403,4 0,9 % 0,9 % 0,2 % -1,9 %
HUF/USD 365,5 -0,8 % -41 % -1,9 % -8,1 %
RUB/EUR 92,83 1,5% -1,3% 1,4 % -17,7 %
RUB/USD 84,09 -0,3 % -6,3 % 1,3 % -26,1 %
TRY/EUR 42,001 2,0 % 9,8 % 2,3 % 14,7 %
TRY/USD 37,954 0,1 % 4,2 % 0,0 % 7,3 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 03. 04. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) [(:19]
CZGB 2Y 3,43 -2,0 -9,8 147,9 7,0
CZGB 5Y 3,71 -8,6 -5,7 148,1 0,9
CZGB 10Y 4,09 -11,3 -0,9 143,9 -4,3
GER 2Y 1,95 -9,0 -12,1
GER 5Y 2,23 -9,5 2,3
GER 10Y 2,65 -7,0 16,0
UST 2Y 3,68 -17,7 -26,8 173,4 -8,7
UST 5Y 3,73 -15,9 -23,5 149,4 -6,4
UST 10Y 4,03 -10,2 -12,7 137,8 -3,2
PLGB 2Y 4,82 -20,6 -44,0 286,9 -11,6
PLGG 5Y 5,03 -27,6 -50,9 280,1 -18,1
PLGB 10Y 5,45 -25,5 -36,2 279,9 -18,5
HUGB 3Y 6,51 -10,7 18,7 456,1 -1,7
HUGB 5Y 6,63 -13,8 29,2 439,8 -4,3
HUGB 10Y 6,91 -13,0 26,0 425,6 -6,0

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 03. 04. 25 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi EUR (bb) [(:19]
CzZK 2y 3,29 -14,5 -15,0 119,0 -6,4
CZK 5Y 3,36 -17,3 -10,7 106,5 -7,6
CzZK 10Y 3,59 -15,2 -4,4 103,7 -7,6
EUR 2Y 2,10 -8,1 -7,2
EUR 5Y 2,29 -9,7 5,6
EUR 10Y 2,56 -7,6 15,6
uUsD 2y 3,50 -18,8 -30,1 140,0 -10,7
UsD 5Y 3,41 -17,6 -27,5 11,4 -7,9
uUsD 10Y 3,56 -13,3 -17,9 100,4 -5,8
PLN 2Y 4,52 -32,6 -57,8 242,0 -24,5
PLN 5Y 4,37 -21,5 -43,3 207,8 -11,8
PLN 10Y 4,63 -16,6 -32,6 207,4 -9,0
HUF 2Y 6,34 -16,0 3,0 424,3 -7,9
HUF 5Y 6,41 -21,0 9,5 411,3 -11,3
HUF 10Y 6,71 -18,0 13,5 415,3 -10,4
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,76 3,71 3,29 3,59
EUR (depo) 2,50 2,40 2,35 2,18 2,56
USD (horni limit) 4,50 4,37 4,85 3,43 3,50
JPY 0,50 0,41 0,83 0,59 0,95
GBP 4,50 4,47 4,36 3,89 4,01
CHF 0,25 0,14 0,41 0,06 0,55
NOK 4,50 4,44 4,58 4,34 4,06
SEK 2,25 2,17 2,35 2,39 2,85
HUF 6,50 6,11 6,51 6,42 6,81
PLN 5,75 4,99 5,75 4,52 4,62

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 03. 04. 25

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 03. 25

vynos od 31. 12. 24

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

ISE 100 - Turecko
Nikkei 225 - Japonsko
Hang Seng - Hong Kong
Shanghai - Cina

PX

40 546
5397
16 551
5113
7 599
21717
8475
2061
2636
87 226
292

17 330
9484
34 736
22 850
3 342

-4,0 %
-4,8 %
-6,0 %
-3,6 %
-3,3 %
-3,0 %
-1,6 %
-2,0 %
-41 %
-2,8 %
0,0 %
-1,3 %
-0,4 %
-2,8 %
-1,5 %
-0,2 %

-6,1 %
7,7 %
-9,8 %
7,7 %
-7,3 %
-6,2 %
-4,5 %
3,4 %
1,3 %
-1,9 %
-0,2 %
-0,8 %
-4,3 %
-8,1 %
-0,7 %
0,8 %

-3,5 %
-3,8 %
-4,3 %
-2,6 %
-2,5 %
-2,0 %
-1,3 %
21 %
-2,0 %
-1,6 %
0,1 %
-1,0 %
-1,8 %
-2,5%
-1,2 %
0,2 %

-4,7 %
-8,2 %
-14,3 %
4,4 %
3,0 %
9,1 %
3,7 %
17,1 %
20,2 %
10,0 %
-0,1 %
3,6 %
-3,5 %
-12,9 %
13,9 %
-0,3 %

posledni zavér 03. 04. 25 (CZK)

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

1140,0
1560,5
443,0
1065,0
143,0
1774,0
720,0
998,0

posledni zavér 03. 04. 25 (CZK)

CEZ
Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

Komodit

denni

zména
-0,6 %
-0,4 %
0,0 %
-0,9 %
-0,8 %
0,0 %
-0,7 %
-0,2 %

maximum za

poslednich 52 tydnu

1140,0
1560,5
443,0
1065,0
143,0
1774,0
720,0
998,0

1167,0
1757,5
469,0
1134,0
150,0
1800,0
776,0
1044,0

tydenni zména
0,6 %
-7,5 %
-2,0 %
-5,8 %
-4,0 %
-0,8 %
-3,7 %
-4,4 %

poslednich 52 tydnu

824,0
1038,0
268,0
729,0
95,1
1460,0
582,0
699,0

objem obchodu
1D (v ks)

mési¢ni zména
13,2 %

0,1 %

6,7 %

3,6 %

41 %

3,1 %

-2,7 %

12,5 %

237843
85974
1348
149115
870802
159
25260
1122

ro¢ni zména
36,4 %
46,4 %
64,7 %
24,6 %
41,0 %
12,3 %
17,3 %
35,6 %

pomér objemu
obchodt -1D k 6M
pruméru

12,7 %

11,3 %

2,5 %

11,2 %

17,0 %

5,5 %

71 %

3,5 %

posledni zavér 03. 04. 25

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)

72,4
67,0
3115,4
31,9
9319,3
2448,0
1955,5
303,6
65,3
83,1

denni

zména
-6,3 %
-6,6 %
0,0 %
0,0 %
-3,5 %
1,7 %
-0,7 %
-3,2 %
-3,6 %
-3,5 %

mésic¢ni zména
-1,9 %
-21%
7,7 %
0,5 %
-0,8 %
-6,2 %
-1,9 %
1,1 %
-6,9 %
-15,7 %

vynos od 31
-6,1 %
-6,3 %
-0,3 %
-6,5 %
-3,5 %
-3,4 %
-2,8 %
-1,9 %
-2,1 %
-15,7 %

vynos od 31. 12. 24
-2,3 %
-6,7 %
18,7 %
10,2 %

7,7 %
-41 %
0,2 %
2,3 %
-8,8 %
-15,7 %

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 nepfebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, akoliv 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 investiénimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investini nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodu

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni 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 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 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je urCen 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 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. Oekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rdzna investiéni rizika, pficemz hodnota investice mdZe stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni 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 Komer&ni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer¢ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercéni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajmd.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojt. 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 pfed jeho zvefejnénim 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 splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zdkona Spojenych statll americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investiéni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd.

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