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Americky prezident Donald Trump souhlasil s dvoutydennim priméfim, pokud Teheran
otevie Hormuzsky prliv. Navrh prfijala dle dostupnych zprav i iranska NejvySsi rada
narodni bezpeénosti. Ropa reagovala zlevnénim o zhruba patnact procent, akciové trhy
posilenim, spoleéna evropska ména i regionalni mény si pfipisuji zisky. DneSek tak bude
patiit ovérovani, zda dohoda vesla skutecné v platnost a ponese se v optimistickém
duchu. Z pohledu dat bude patfit k méné zajimavym. Ve Spojenych statech bude
zverejnén zapis z posledniho zasedani Fedu, ktery ukaze na obavy z pretrvavajici zvySené
inflace. To mluvi ve prospéch delSiho obdobi stabilnich Grokovych sazeb. V eurozéné
budou zvefejnény ceny primyslovych vyrobcl. Jedna se vSak o data za unor, kde jesté
vliv konfliktu na Blizkém vychodé neuvidime. Maloobchodni trzby v eurozoné ziejmé
prinesou slabé vysledky. Naopak némecké tovarni objednavky by se mély po lednovém
propadu vratit k ristu.

Zapis z posledniho zasedani Fedu ukaze na obavy z inflace

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) 08:00 Unor -11,1 0,9* 3,0
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) 08:00 Unor 3,7 S 5,6
Eurozéna Ceny pramyslovych vyrobct (%, m/m) 11:00 Unor 0,7 -0,6
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Unor -2,2 -3,0
Maloobchodni trzby (%, m/m) 11:00 Unor -0,1 -0,2
Maloobchodni trzby (%, y/y) 11:00 Unor 2,0 1,6
USA Zapis z jednani FOMC 20:00 18.3.

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, *jiz zvefejnénd data

Ve Spojenych statech bude zvefejnén zapis z posledniho zasedani Fedu. Ten na ném
ponechal pasmo pro kli¢ovou sazbu beze zmény na 3,50-3,75 %. Zasadnich zmén nedoznala
ani nova prognoéza. Medianovy vyhled ,dot-plotu” stejné jako v prosinci indikoval po jednom
snizeni sazeb pro letodni i pfisti rok. SouCasné otfesy na trhu s ropou zatim Fed nevnima jako
dlouhodobé a pfili§ k nim nepfihlizi. Vétsina komunikace nicméné i tak ukazala na obavy
americké centralni banky z pretrvavajici inflace, zejména v oblasti nebytovych sluzeb. Soucasné
ptitom vzrostl pocet élend FOMC, ktefi vnimaji pro letodek zvydena rizika vyssi inflace i
nezaméstnanosti, coz podle nas posiluje scénar delsi pauzy v cyklu snizovani sazeb.

Némecké tovarni objednavky Cena ropy Brent (USD/barel)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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CR: Inflace (%, y/y)
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Unorové maloobchodni trzby v eurozéné pravdépodobné oslabily, coz naznaéila jiz data
z Némecka a Francie, ktera trzni konsensus zklamala. V Némecku byl jiz dnes rano
zvefejnén vyvoj unorovych tovéarnich objednavek. Ty se po vyrazné korekci v lednu vratily
k rGstu, za oekavanimi ale zaostaly. V nadchazejicich mésicich by mél byt ukazatel pozitivné
ovlivnén némeckym fiskalnim balickem.

Trhy po zpraveé o priméri v zeleném

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
¢R CPI (%, m/m) 09:00 BreP -0,1 0,6 0,7
CPI (%, yly) 09:00 BreP 1,4 1,9 2,0
Maloobchodni trzby bez aut (%, y/y) 09:00 Unor 5,0 41 3,8
Zahrani¢ni obchod (CZK mid.) 09:00 Unor 20,3 19,3 29,0
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 09:55 BreF 51,2 50,9 51,2
Kompozitni PMI (b.) 09:55 BreF 51,9 51,9 51,9
Eurozéna  PMI ze sluzeb (b.) 10:00 BreF 50,1 50,2 50,1
Kompozitni PMI (b.) 10:00 BieF 50,5 50,7 50,5
USA Objednavky zbozi dlouh. spotfeby (%, m/m) 14:30 Unor P 0,0 -1,4 -1,2
Objednavky kapit. statkl (bez letadel, %, m/m) 14:30 Unor P 0,4 0,8 0,5

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

Datovy kalendaFi véera v USA i eurozoné zahrnoval spiSe méné vyznamna data. Ve
Spojenych statech byly zvefejnény pouze objednavky zbozi dlouhodobé spottfeby za Unor, které
po oCisténi o objednavky letadel dopadly mirné lépe. Finalni PMI ukazatele ze sluzeb pfineslo
pro Némecko mirnou revizi smérem dold, i tak ale index zlstava nad padeséatibodovou hranici
znadicf fazi expanze. | navzdory ostrym vyrokim Donalda Trampa viéi Iranu bylo obchodovani
na finan¢nich i komoditnich trzich relativné poklidné. Ropa se stabilizovala kolem urovné 110
dolar(i za barel, spole¢na evropska ména posilila viéi dolaru o 0,2 % a v odpolednich hodinach
se jeji kurz nachazel na 1,156 USD/EUR. V&e v§ak zménilo noéni ozndmeni, Ze mezi USA, Iranem
i Izraelem doslo k dohodé o preruseni bombardovani Iranu. Podminkou je vSak zprichodnéni
Hormuzského prilivu. Kurz spole¢né evropské mény reagoval posilenim na 1,17 USD/EUR,
ropa zlevnila na 94 USD/barel, akciové trhy posiluji.

Ceska meziroéni inflace v bfeznu vyrazné zrychlila z 1,4 % na 1,9 %. Centralni banka ve své
posledni prognéze oCekavala 1,6 % y/y. Hlavni pfi€inou zvyseni inflace byly drazsi pohonné
hmoty, které povyskoCily mezimési¢né o skoro 20 %. Meziro¢né potom byly ceny pohonnych
hmot vy$si o zhruba 13 %, coz prispélo k narlstu meziro¢ni inflace o 0,6-0,7 pb. Ceny potravin
naopak pokracovaly v poklesu a pomohly udrzet inflaci pod cilem CNB. Jadrova inflace by se
mohla mirné zvysit, kdyZ meziroéni rlst cen sluzeb v bfeznu zrychlil z 4,5 % na 4,7 %. My jsme
pfitom oekavali stagnaci jadrové inflace na 2,7 % y/y. Od dubna se inflace nejspiSe jiz dostane
nad dvouprocentni cil centralni banky, kde zfejmé po néjakou dobu zlstane. Vice informaci zde:

https://bit.ly/CPI flash 03.

CR: Maloobchodni trzby CR: Bilance zahraniéniho obchodu (CZK mid.)
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Trzby v tuzemském maloobchodé bez prodejli aut v inoru mezimési¢né stagnovaly, coz
nasledovalo po svizném tempu zvySovani v predchozich dvou mésicich. Meziro¢né byly
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trzby v nemotoristickém segmentu vySSi o 4,1 %. Mezimésiéni stagnace trzeb bez aut a
nepatrny narlst trzeb ve sluzbach o 0,1 % m/m v Unoru ale stdle potvrzuiji, Ze si spotiebitelska
poptavka udrzuje silnou Uroven. Vyvoj trzeb ve sluzbach na zacatku letodniho roku postrada
dynamiku a zUstava spiSe utlumeny. Spotiebitelskou poptavku letos nadale podporuji silné
fundamenty, jeji vyvoj v dalsich mésicich ale mize vice kolisat s ohledem na negativni $ok do
sentimentu vlivem zvyS$uijicich se cen energii. Vice informaci zde: https://bit.ly/Trzby 03.

Bilance zahrani¢niho obchodu v Unoru vykazala prebytek ve vysi 19,3 mld. CZK, coz
predstavuje meziro¢ni zhorSeni o 11 mld. CZK. Stejné jako v lednu i v Unoru prebytek
obchodni bilance pozitivné ovlivnil pfedevsim nizsi deficit obchodu s ropou a zemnim plynem,
ktery se oproti lonsku snizil 0 3,3 mid. CZK. Vzhledem k tomu, Ze v dlsledku konfliktu na Blizkém
vychodeé cena ropy Brent od za¢atku konfliktu vzrostla ze zhruba 70 USD/barel az na aktualnich
vice nez 110 USD/barel a zemni plyn z 30 EUR/MWh na vice nez 50 EUR/MWh, bude zfejmé v
nadchazejicich mésicich tato kategorie zdrojem horsich vysledkl zahrani¢niho obchodu. Vice
informaci zde: https://bit.ly/Z0 08.

Regionalni mény mirné ztracely. Polsky zloty oslabil o 0,2 % na 4,28 PLN/EUR, madarsky
forint 0 0,1 % na 381,7 HUF/EUR. Koruna se obchodovala mirné nad hladinou 24,5 CZK/EUR.
Ve srovnani's pfedchozim dnem skongila prakticky beze zmény. V reakci na mozné dvoutydenni
pfiméfi kurz koruny zpevnil na 24,40 CZK/EUR, polsky zloty na 4,25 PLN/EUR, madarsky forint
na 376,4 HUF/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.58 4.301 387.9
24.54 4.290 385.4
24.50 4.280 382.8
24.46 4.269 380.3
24.42 4.258 377.8
T T T T 1 24.38 . . . . . 4.248 T T T T  375.3
01.04. 02.04. 03.04. 07.04. 08.04. 01.04. 02.04. 03.04. 07.04. 08.04. 01.04. 02.04. 03.04. 07.04. 08.04.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 07. 04. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 31. 03. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,48 -0,2 % 0,4 % -0,3 % 1,3 %
CZK/USD 21,16 -0,4 % 0,6 % -0,6 % 2,8 %
USD/EUR 1,157 0,2 % -0,2 % 0,3 % -1,4 %
USD/JPY 159,9 0,1 % 1,3 % 0,6 % 2,0 %
USD/CNY 68,62 -0,3 % -0,5 % -0,5% -1,8 %
GBP/USD 1,325 0,1 % -1,0 % 0,3 % -1,5%
GBP/EUR 0,873 0,1 % 0,8 % 0,0 % 0,1 %
CHF/EUR 0,925 0,4 % 2,6 % 0,0 % -0,7 %
CHF/USD 0,799 0,2 % 2,8 % -0,2 % 0,7 %
NOK/EUR 11,178 -0,3 % 0,4 % -0,4 % -5,6 %
SEK/EUR 11,01 1,1 % 3,3 % 0,4 % 1,8 %
PLN/EUR 4,275 0,1 % -0,1 % -0,5 % 1,3 %
PLN/USD 3,695 -0,1 % 0,1 % -0,8 % 2,8 %
HUF/EUR 382,0 0,2 % -2,9 % -0,8 % -0,7 %
HUF/USD 330,1 0,0 % -2,7% -1,0 % 0,7 %
RUB/EUR 90,74 -0,4 % -0,9 % -3,3 % -2,3 %
RUB/USD 78,43 -0,6 % -0,6 % -3,5 % -0,9 %
TRY/EUR 51,647 0,3 % 0,9 % 0,6 % 2,3 %
TRY/USD 44,612 0,1 % 1,2% 0,3 % 3,9 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zména spreadu

posledni zavér 07. 04. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vuéi GER (bb) (bb)
CZGB 2Y 4,24 4,8 37,1 151,9 -5,6
CZGB 5Y 4,52 7,2 17,4 170,5 -3,6
CzZGB 10Y 4,97 6,8 7,1 188,3 -2,4
GER 2Y 2,72 10,4 40,9
GER 5Y 2,82 10,8 29,3
GER 10Y 3,08 9,2 22,4
UST 2Y 3,79 -6,0 22,7 106,8 -16,4
UST 5Y 3,93 -5,4 20,2 111,3 -16,2
UST 10Y 4,29 -3,8 15,5 120,9 -13,0
PLGB 2Y 4,49 15,2 52,6 177,4 4,8
PLGG 5Y 5,26 16,1 40,2 244,6 53
PLGB 10Y 5,87 15,2 32,3 278,8 6,0
HUGB 3Y 7,03 5,0 56,3 430,9 -5,4
HUGB 5Y 6,92 3.1 33,2 410,7 -7,7
HUGB 10Y 6,91 5,4 -3,0 382,3 -3,8

Svétové trhy IRS

denni zména spreadu

posledni zavér 07. 04. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vici EUR (bb) (bb)
CzZK 2Y 4,25 12,8 35,3 132,9 3,0
CZK 5Y 4,40 13,6 24,0 143,9 4,8
CZK 10Y 4,55 121 15,8 141,0 3,4
EUR 2Y 2,92 9,8 44,5
EUR 5Y 2,96 8,9 31,6
EUR 10Y 3,14 8,7 25,8
usD 2y 3,62 -5,7 23,8 70,1 -15,5
UsD 5Y 3,61 -5,3 19,4 65,0 -14,2
USD 10Y 3,85 -3,4 17,1 70,7 -12,1
PLN 2Y 4,35 11,5 38,5 142,9 1,7
PLN 5Y 4,50 11,0 26,0 153,9 21
PLN 10Y 4,78 10,8 16,3 164,0 21
HUF 2Y 7,06 1,0 62,5 414,4 -8,8
HUF 5Y 7,00 2,0 44,5 403,9 -6,9
HUF 10Y 6,99 3,0 17,5 385,0 -5,7
Prehled drokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,50 3,41 3,57 4,25 4,55
EUR (depo) 2,00 1,99 2,17 2,80 3,14
USD (horni limit) 3,75 3,63 4,85 3,56 3,81
JPY 0,75 0,55 1,27 1,36 217
GBP 3,75 3,73 3,82 4,27 4,43
CHF 0,00 -0,16 -0,05 0,23 0,63
NOK 4,00 3,74 4,37 5,01 4,48
SEK 1,75 1,65 2,18 2,73 3,14
HUF 6,25 5,80 6,44 7,05 6,96
PLN 3,75 3,69 3,75 4,35 4,78

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

Svétové akciové trhy

posledni zavér 07. 04. 26

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 31. 03. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 46 584 -0,2 % -1,9 % 0,5 % -3,1 %
US S&P 500 6617 0,1 % -1,8 % 1,4 % -3,3%
US Nasdaq 22018 0,1 % -1,7% 2,0 % -5,3 %
Euro STOXX 50 5633 -1,0 % -1,5 % 1,1 % -2,7 %
CAC 40 - Francie 7 909 -0,7 % -1,1 % 1,2 % -3,0 %
DAX - Némecko 22922 -1,1% -2,8 % 1,1 % -6,4 %
UK FTSE 100 10 349 -0,8 % 0,6 % 1,7 % 4,2 %
PX - Cesko 2 547 0,5 % -1,7% 1,5 % -5,1 %
WIG20 - Polsko 3417 -0,5 % 4,7 % 2,3 % 7,3 %
BUX - Madarsko 125 962 1,6 % 3,3 % 3,8 % 13,4 %
SAX - Slovensko 312 0,1 % 0,3 % 0,2 % 0,6 %
BET - Rumunsko 28 213 1,1 % 2,8 % 1,5 % 15,4 %
ISE 100 - Turecko 12 922 -1,5% 1,0 % 1,0 % 14,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 53 430 0,0 % -3,9 % 4,6 % 6,1 %
Hang Seng - Hong Kong 25117 -0,7 % -2,5 % 1,3 % -2,0 %
Shanghai - Cina 3890 0,3 % -5,7 % 0,0 % -2,0 %
PX

posledni zavér 07. 04. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1196 -0,4 % 2,3 % -0,7 % 8,7 %
Erste Group Bank 2293 1,1 % 3,0 % -1,1 % 55,7 %
Kofola CeskoSlovensko 450 0,0 % -0,4 % -6,3 % 34 %
Komer¢ni banka 1100 0,5 % 2,8 % -2,7 % 6,3 %
Moneta Money Bank 190 0,5 % 11 % -0,3 % 451 %
Philip Morris Czech Republic 19 080 0,1 % 1,3 % 41 % 8,2 %
Colt CZ, Group SE 983 4,0 % 8,9 % 9,2 % 441 %
Vienna Insurance Group 1510 0,2 % 2,0 % -1,9 % 57,6 %

PX

posledni zavér 07. 04. 26 (CZK)

posled

poslednic|

objem obchodii -

1D (v ks)

pomér objemu
obchodii -1D k 6M
praméru

CEZ 1196 1373 1083 71173 4,0 %
Erste Group Bank 2293 2719 1 360 36 377 6,5 %
Kofola CeskoSlovensko 450 552 403 2703 6,9 %
Komeréni banka 1100 1285 972 153 066 10,5 %
Moneta Money Bank 190 219 127 342122 8,0 %
Philip Morris Czech Republic 19 080 20 250 17 000 113 4,8 %
Colt CZ, Group SE 983 988 660 64 145 18,5 %
Vienna Insurance Group 1510 1 660 913 1246 1,9 %
Komodity

posledni zavér 07. 04. 26 denni zména meésicni zména vynos od 31. 03. 26  vynos od 31. 12. 25
Ropa Brent (USD/barel) 1445 2,3 % 53,2 % 13,8 % 131,3 %
Ropa WTI (USD/barel) 113,0 0,5 % 24,3 % 11,4 % 96,7 %
Zlato (USD/trojska unce) 4706,5 0,0 % -9,0 % 0,8 % 9,0 %
Stiibro (USD/trojska unce) 73,0 0,0 % -13,6 % -2,9 % 1,9 %
Méd' (USD/t) 12228,4 -0,5 % -4,6 % -0,2 % -1,8 %
Hlinik (USD/t) 3476,0 0,2 % 0,9 % 0,3 % 16,0 %
Olovo (USD/t} 1946,0 0,7 % -0,4 % 2,3 % -3,2 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD}) 381,4 -0,3 % 8,3 % 2,4 % 27,6 %
Emisni povolenky (EUR/t) 70,5 -0,3 % 1,8 % -1,4 % -17,8 %
Elektiina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh}) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni 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 nédkupu ¢&i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZzuje za dlivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, atkoliv 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 pfedchoziho upozornéni.

Komer&ni 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 tvlrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchod(
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci 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 predstavuji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti 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 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Komeréni 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 uvedena 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojli nezaru¢uje vykonnost budouci. O¢ekdvana budouci vykonnost je zaloZena na piedpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rliznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a nenf
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 nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd, a
jako takova podléha dozoru Ceské ndrodni banky. Komerdni banka, a.s. pfijala Fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm0 pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajmu.

Z4adné hodnoceni zaméstnancil, kteii se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autorl tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢asteéné podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny verfejnosti 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 pied jejich
zverejnénim. Kazdy z autor( 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 ur€en osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdgjsich predpist.

Tento dokument neni investicnim doporuéenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuije investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdgjsich predpisti.

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