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USA: trh prace (NFP)

Ve Spojenych statech bude zverejnén ADP report mapuijici pocet novych pracovnich pozic
v soukromém sektoru. Ten bude dvojnasobny, nez tomu bylo v predchozim mésici
a potvrdi tak, ze se tamni trh prace postupné stabilizuje. Finalni PMI ze sluzeb v eurozéné
i Némecku ztstanou pod padesatibodovou hranici, kam je poslal konflikt na Blizkém
vychodé. Ten i nadale zistava na financnich trzich hlavni dominantou. Na domaci pudé
bude zvefejnéna dubnova inflace, ktera v dlisledku drahych pohonnych hmot vyskoéi nad
cil centralni banky.

Domaci inflace nad cilem CNB

Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi SG/KB Trh
CR CPI (%, m/m) 09:00 DubP 0,6 0,4 0,4
CPI (%, yly) 09:00 DubP 1,9 2,4 2,5
Polsko Rozhodnuti NBP: klicova sazba (%) 3,75 3,75 3,75
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 09:55 Dub F 46,9 47,0 46,9
Kompozitni PMI (b.) 09:55 DubF 48,3 48,4 48,3
Eurozéna ECB Wage Tracker (%, y/y) 10:00 Dub 2,6
PMI ze sluzeb (b.) 10:00 Dub F 47,4 48,2 47,4
Kompozitni PMI (b.) 10:00 DubF 48,6 49,1 48,6
Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 11:00 Bre -0,7 3,4
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Bre -3,0 1,8
USA ADP report (tis.) 14:15 Dub 62,0 79,0

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

Ve Spojenych statech pokracuje zverejiiovani série dat z trhu prace. Dnes to konkrétné
bude ADP report mapuijici po€et nové vytvorenych pozic v soukromém sektoru. Ten by mél byt
podle trzniho konsenzu ve srovnani s pfedchozim mésicem zhruba dvojnasobny a potvrdit tak,
ze se tamni trh prace postupné stabilizuje. Neni tedy prekvapivé, Ze americka centralni banka
zacina svoji pozornost upirat spiSe na stoupajici inflaci a jeji ochota zadit zvazovat i moznost
zvySeni Urokovych sazeb roste.

PMI ve sluzbach (b.) CR: CPl inflace (%, y/y)
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V eurozéoné bude zverejnén finalni PMI ze sluzeb za duben. Ten by mél potvrdit zhorSeny
sentiment, kdyZ spotfebitelska nalada a ochota utrdcet za sluzby trpi v disledku konfliktu na
Blizkém vychodé, a i samotnému sektoru sluzeb rostouci ceny energii nesvédéi. ECB dnes
zvefejni svlj dubnovy indikdtor mezd (Wage Tracker). Oproti bfeznu se pravdépodobné
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USD/EUR

dockame pouze malych zmén. Rlst mezd by se mél do konce roku 2026 stale pohybovat kolem
2,6 % y/y. Z pohledu ECB mohou byt tato data do budoucna napomocna pfi posuzovani toho,
zda dochazi ke kompenzaci zvy3$ené inflace ve mzdach, respektive roztd€eni mzdoveé-inflaéni

spiraly. Ceny prlmyslovych vyrobcl pak ukazi, jak se do primarnich vyrobnich okruh( promitajf
vysoké ceny ropy.

Tuzemska inflace v dubnu vzrostla nad cil centralni banky. Odhadujeme, Ze z bfeznovych
1,9 % y/y zrychlila na 2,4 % y/y. Nepiekvapivé za tim stoji hlavné pohonné hmoty, jejichz rlst
se zvysil z 13 % y/y na 25 % y/y a pfidal tak celkové meziro¢ni inflaci dal$ich 0,3-0,4 pb. To jen
lehce kompenzovalo snizeni spotfebni dané z nafty, jehoz efekt odhadujeme na -0,06 pb.
Potraviny (v&etné vSech népojl a tabaku) vzrostly podle nas mezimési¢né o 0,3 %. K tomuto
narlstu pravdépodobné prispélo odeznéni velikonotnich slev, zatimco lofiska Uroda
zemédeélskych plodin by méla celkovy rlst cen potravin udrzet na uzdé. Jadrova inflace se
pravdépodobné bude i nadale pohybovat blizko 3% horni hranice toleranéniho pasma centralni
banky. Odhadujeme, Ze v dubnu zlstala na Urovni 2,9 % y/y, pficemz sezénné ocisténa
mezimési¢ni dynamika se pravdépodobné oproti bifeznu rovnéz nezménila a zUstala na Urovni
0,3 % m/m. V nadchazejicich mésicich by se mély zalit projevovat dopady vysSich
velkoobchodnich cen energii a pohonnych hmot i v dalSich slozkach inflace. Ocekavame, ze
celkova inflace zlstane v prvni poloviné roku 2026 v rozmezi 2,0-2,5 %, nez v druhé poloviné
roku 2026 vzroste na 2,5-3,0 %. Pro cely rok 2026 ocekavame priimérnou inflaci ve vysi 2,2 %,
v roce 2027 podle nas zrychli na 2,7 %. Rizika jsou pfitom vychylena smérem k jeSté vy$&imu
cenovému rdstu. Nas§ aktualizovany vyhled inflace je podrobnéji popsan v novych
Ekonomickych vyhledech: https://bit.ly/CEO 2Q26 CZ.

Fakt, Ze pfiméri pokracuje, trhy uklidnilo
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Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh

USA Bilance zahrani¢niho obchodu (mid. USD) 14:30 Bre -57,8 -60,3 -61,0
ISM ze sluzeb (b.) 16:00 Dub 54,0 53,6 53,7
Prodeje novych dom( (%, m/m) 16:00 Bre -19,9 8,9 3,0
Pocet volnych pracovnich pozic (JOLTS, tis.) 16:00 Bre 6 922 6 866 6 850

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

Finanéni trhy se véera mirné uklidnily, kdyz se potvrdilo, Ze pfiméfi mezi USA a irdanem
pokracuje. Akciové trhy reagovaly mirnym rlstem, vynosy dluhopisl naopak poklesly. Cena
ropy Brent se stabilizovala, byt na stale vysokych zhruba 110 dolarech za barel. Kurz eura viéi
dolaru se drzel tésné pod hladinou 1,17 USD/EUR, dnes rano jiz otevird nad ni. Ze zvefejnénych
dat stoji za zminku index ISM z oblasti sluzeb, ktery se oproti pfedchozimu mésici pouze mirné
zhorsil a pocet volnych pracovnich pozic JOLTS, ktery byl sice niz$i nez v Unor(, divodem vsak
byl vy3si nabor zaméstnancu.
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Relativné pozitivni nalada panovala i v regionu. V Polsku za¢alo dvoudenni zasedani polské
centralni banky, které s nejvétsi pravdépodobnosti skon&i ponechanim Urokovych sazeb beze
zmeény na stavajicich 3,75 %. Nejvice z uterni seance vytézil madarsky forint, ktery zpevnil o
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0,8 % na 362,2 HUF/EUR, dale polsky zloty, jehoz kurz posilil 0 0,2 % na 4,25 PLN/EUR. Kurz
Ceské koruny se drzel v pasmu 24,38-24,40 CZK/EUR.
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Finanéni trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 05. 05. 26

denni zména

mésicni zména

CZK/EUR
CZK/USD
USD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
GBP/USD
GBP/EUR
CHF/EUR
CHF/USD
NOK/EUR
SEK/EUR
PLN/EUR
PLN/USD
HUF/EUR
HUF/USD
RUB/EUR
RUB/USD
TRY/EUR
TRY/USD

Svétové dluhopisové trhy

24,39
20,85
1,170
157,8
68,29
1,356
0,863
0,916
0,783

10,818
10,84
4,248
3,631
361,7
309,2
88,22
75,41

52,926

45,219

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

-0,5 %
-21 %
1,6 %
-1,2%
-0,8 %
2,7 %
1,1 %
-0,7 %
-2,2%
-41 %
-0,8 %
-0,7 %
-2,2 %
-6,0 %
-7,5 %
-4,3 %
-5,8 %
2,8 %
1,4 %

vynos od 30. 04. 26
0,0 %
0,2 %

-0,2 %
0,8 %
0,0 %

-0,2 %

-0,1 %

-0,2 %
0,1 %

-0,7 %

-0,1 %

-0,2 %
0,0 %

-0,8 %

-0,6 %
0,3 %
0,5 %

-0,2 %
0,1 %

vynos od 31. 12. 25
1,0 %
1,3 %

-0,3 %
0,6 %
-2,3%
0,8 %
11 %
-1,6 %
-1,3%
-8,6 %
0,1 %
0,7 %
1,0 %
-5,9 %
-5,6 %
-5,0 %
-4,7 %
4,9 %
53 %

denni zména spreadu

posledni zavér 05. 05. 26 (%)

CZGB 2Y
CZGB 5Y
CZGB 10Y
GER 2Y
GER 5Y
GER 10Y
UST 2y
UST 5Y
UST 10Y
PLGB 2Y
PLGG 5Y
PLGB 10Y
HUGB 3Y
HUGB 5Y
HUGB 10Y

Svétové trhy IRS

4,11
4,48
4,92
2,68
2,77
3,06
3,94
4,08
4,42
4,63
5,42
5,80
5,90
5,87
6,01

posledni zavér 05. 05. 26 (%)

CzZK 2y
CZK 5Y
CZK 10Y
EUR 2Y
EUR 5Y
EUR 10Y
USD 2Y
USD 5Y
USD 10Y
PLN 2Y
PLN 5Y
PLN 10Y
HUF 2Y
HUF 5Y
HUF 10Y

Prehled urokovych sazeb

4,25
4,43
4,56
2,88
2,91
3,10
3,78
3,78
4,00
4,48
4,60
4,82
6,33
5,92
5,71

ménovépoliticka sazba (%)

CZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

3,50
2,00
3,75
0,75
3,75
0,00
4,00
1,75
6,25
3,75

denni zména (bb)

denni zména (bb)
5,5
4,4
3,8
-5,6
-4,0
-3,0
-1,0
-0,6
-0,7
3,5
5,0
5,8
4,8
5,0
0,9

O/N sazba (%)
3,41
2,00
3,65
0,64
3,85

-0,18
3,80
1,68
5,90
3,55

mésiéni zména (bb)

-108,0
-102,3
-84,8

mésiéni zména (bb)
13,0
15,8
13,3
5,9
3,9
4,7
10,7
11,9
10,4
24,5
20,5
14,8
-72,0
-106,0
-125,0

3M BOR (%)
3,56
2,22
4,85
1,24
3,84
-0,04
4,48
2,05
6,25
3,75

spread vuéi GER (bb)
143,11
170,8
186,0

126,4
130,8
136,1
195,8
265,0
274,0
322,3
309,8
294,2

spread vici EUR (bb)
137,3
151,9
146,2

90,6
87,5
90,0
159,8
168,6
172,4
345,3
301,1
261,4

2Y swap (%)
4,25
2,79
3,75
1,37
4,39
0,21
5,06
2,64
6,32
4,48

11,8
10,2
7,8
5,3
5,0
3,9
6,3
4,2
8,1

denni zména spreadu
(bb)

11,1

8,4

6,8

10Y swap (%)
4,56
3,09
3,96
2,31
4,59
0,62
4,50
3,03
5,73
4,81

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

posledni zavér 05. 05. 26

denni zména

mési¢ni zména

vynos od 30. 04. 26

vynos od 31. 12. 25

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

49 298
7 259
25 326
5870
8 062
24 402
10219
2 459
3530
135935
315

28 535
14 496
59 513
25 899
4112

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

6,0 %
10,3 %
15,8 %

31%

1,3%

5,3 %
-21 %
-3,0%

2,8 %

9,6 %

01 %

2,3%
12,1 %
12,0 %

31%

6,0 %

-0,7 %
0,7 %
1,7 %

-0,2 %

-0,6 %
0,5 %

-1,5%

3,1 %
1,2 %
1,6 %
0,0 %
1,0 %
0,4 %
0,4 %
0,5 %
0,0 %

2,6 %
6,0 %
9,0 %
1,4 %
1,1 %
-0,4 %
2,9 %
-8,4 %
10,9 %
22,4 %
0,7 %
16,8 %
28,7 %
18,2 %
1,0 %
3,6 %

CEZ

Erste Group Bank

Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka

Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic
Colt CZ, Group SE

Vienna Insurance Group

PX

posledni zavér 05. 05. 26 (CZK)
1200

2295

473

990

180

18 280

1050

1549

posledni zavér 05. 05. 26 (CZK)

denni zména

tydenni zména

poslednic

mésicni zména
-0,1 %

1,2 %

5,0 %

-9,6 %

-4,4 %

-41 %

11,1 %

2,8 %

objem obchodii -

1D (v ks)

rocni zména
1,7%

44,4 %

5,7 %

-0,3 %

34,2 %

2,0 %

57,4 %
43,4 %

pomér objemu
obchodti -1D k 6M

CEZ 1200 1373 1086 50 243 3,0 %
Erste Group Bank 2 295 2719 1575 23 985 4,7 %
Kofola CeskoSlovensko 473 552 446 1472 4,0 %
Komeréni banka 990 1285 983 394 989 24,2 %
Moneta Money Bank 180 219 133 277 632 6,5 %
Philip Morris Czech Republic 18 280 20 250 17 180 817 33,0 %
Colt CZ, Group SE 1050 1120 665 42 249 10,7 %
Vienna Insurance Group 1549 1660 1040 838 1,3 %
Komodity

posledni zavér 05. 05. 26 denni zména mésicni zména vynos od 30. 04. 26 vynos od 31. 12. 25
Ropa Brent (USD/barel) 115,1 -1,9 % -18,5 % -6,1 % 84,4 %
Ropa WTI (USD/barel) 102,3 -3,9 % -8,3 % -2,7% 781 %
Zlato (USD/trojska unce) 4556,9 0,0 % -2,6 % -1,3 % 5,5 %
Stiibro (USD/trojska unce) 72,8 0,0 % -0,2 % -1,2 % 1,7%
Méd' (USD/t) 13059,2 1,1 % 6,3 % 1,1 % 4,9 %
Hlinik (USD/t) 3589,5 1,9 % 3,5 % 3,3 % 19,8 %
Olovo (USD/t) 1972,5 1,2% 2,0 % 0,9 % -1,9 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 398,5 -0,7 % 4.6 % 0,8 % 334 %
Emisni povolenky (EUR/t) 74,7 3,7 % 2,6 % -12,9 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 %

5,6 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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(420) 222 008 560
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Jan Groen
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Velka Britanie

Sam Cartwright

(44) 20 7762 4506
sam.cartwright@sgcib.com
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Japonsko

Jin Kenzaki
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jin.kenzaki@sgcib.com

Wei Yao

(33) 1 5729 6960

wei.yao@sgcib.com

Spojené staty
ﬁ

Globalni vedouci vyzkumu, cross-
asset a kvantitativniho vyzkumu

Kokou Agbo Bloua

(44) 20 7762 5433
kokou.agbo-bloua@sgcib.com

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

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky

Eurozéna
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Q (33) 14213 3421
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L’l Dev Ashish
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Michelle Lam
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Anatoli Annenkov
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Kunal Kumar Kundu
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kunal.kundu@sgcib.cz

Finanéni trhy
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)

Anamika Misra
“ "} (91)8067310385
anamika.misra@sgcib.com
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Vedouci strategie rozvijejicich se trhii
Phoenix Kalen

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

m

Galvin Chia

(852) 2166 4791
Am galvin.chia@sgcib.com

; Vedouci strategie sazeb pro USA
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. Stephen Spratt
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stephen.spratt@sgcib.com
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Gergely Urmossy
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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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