= KB

EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM
15. Eervence 2026

Soucasna eskalace na geopolitické
scéné opét zvysila ceny ropy
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Ceny americkych primyslovych vyrobcl mohou posilit sazky na ,hike“

Jana Steckerova
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\ . jana_steckerova@kb.cz

USD/EUR: Americka spotiebitelska inflace véera skoncila pod trznimi o¢ekavanimi a
vedla tak k oslabeni amerického dolaru. Dnes se v$ak trend muZe opét otocit, pokud ceny
pramyslovych vyrobch ukazi, Ze dynamika cen ve sluzbach nabira na tempu. Pozornost
bude smérovat predevSim na slozku cen ve zdravotnictvi, ktera je klicova z hlediska
Fedem preferovaného inflacniho ukazatele jadrového PCE. V eurozoné bude zverejnén
vysledek kvétnové primyslové produkce, ktera by méla mirné rast. Vysledek je vSak
zalozZen na jiz znamych datech, a tak do vyvoje kurzu USD/EUR ziejmé nepromluvi. Vliv
miiZe opét sehrat geopolitika.

CZK/EUR: Domaci kalendar je dnes prazdny. VcerejSi posileni spole¢né evropské mény
prineslo regionalnim ménam ¢astecénou ulevu od rizikové averze spojené s geopolitickym

v pripadé ¢eské koruny zda byt hladina 24,30 CZK/EUR.

Evropsky primysl je odolny
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Zdroj: Macrobond, Bloomberg, Ekonomicky a
strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Kalendar dnesnich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Eurozéna Primyslova produkce, SA (%, m/m) 11:00 Kvé 0,1 0,2 0,3
Primyslové produkce, WDA (%, y/y) 11:00 Kvé 0,3 -0,4
USA Duvéra ve zprac. primyslu v okoli New Yorku (%) 14:30 Cve 5,7 9,2
Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 14:30 Cer 1,1 0,0
Ceny prumyslovych vyrobct (%, y/y) 14:30 Cer 6,5 6,2
PPI bez potravin a energii (%, m/m) 14:30 Cer 0,4 0,3
PPI bez potravin a energii (%, y/y) 14:30 Cer 4,9 5,2

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

Do americké inflaéni skladanky dnes svtj dilek pfidaji ¢ervnové ceny primyslovych
PCE bez cen najemného (vyznamny inflaéni indikator pro rozhodovani FOMC) totiz v kvétnu
mezimésicné vzrostl o vyraznych 0,5 %. Statistika cen primyslovych vyrobc, kterd bude dnes
zvefejnéna, obsahuje v8echny slozky, které jsou dlleZité pravé z hlediska vypoctu tohoto
~super” jadrového PCE ukazatele. KliCovy bude predevsim vyvoj cen zdravotnickych sluzeb,
které tvori 20 % tohoto indexu. Jakékoli zrychleni dynamiky cen ve zdravotnictvi, pfipadné i cen
sluzeb mimo tento segment, by pravdépodobné vedlo ke zvySeni sazek na brzké zvySeni
Urokovych sazeb ve Spojenych statech.

V eurozéné bude zvefejnén vyvoj primyslové produkce za kvéten. Ta by méla podle naseho
odhadu a na zakladé jiz zvefejnénych dat pro velké ekonomiky mezimésiéné vzrlst o 0,2 %.
Tentokrate k pozitivnimu vysledku pomohl predevdim némecky primysl, jehoZz vystup
prekvapivé vzrostl o 0,9 % m/m. Jednalo se tak jiz o druhy solidni vysledek v fadé. Z hlediska
struktury za ekonomiku eurozony jako celek zlstava brzdou vyroba energii. Naopak energeticky
naroény pramysl pokraduje v silnych mezimési¢nich narlstech (0,7 % m/m v dubnu).

Datum a ¢as dokonc&eni: 15. Cervence 2026, 08:02
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

Zdroj: Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky
vyzkum, Komeréni banka

Zdroj: GNB, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

Americka inflace byla nizsi, nez se ¢ekalo, dolar oslabil

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
¢R Bilance b&zného Gétu (mid. CZK) 10:00 Kvé 1,18 -38,1 -19,4
USA Dulvéra malych podnikt v ekonomiku (NFIB, b.) 12:00 Cer 95,3 97,4 95,7
Reélné pramémé tydenni vydélky (%, y/y) 14:30 Cer -0,5 0,3
Redlné primémé hodinové vydélky (%, y/y) 14:30 Cer -0,8 0,1
CPI (%, m/m) 14:30  Ger 0,5 -0,4 -0,1
USD/EUR Jadrovy CPI (%, m/m) 14:30  Ger 0,2 0,0 02
1.147 CPI (%, y/y) 14:30  Cer 4,2 3,5 3,8
Jadrovy CPI (%, y/y) 14:30  Ger 2,9 2,6 2,8
1145 Vystoupeni K. Warshe ve Snémovné reprezentanti
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
1.143
1141 Klicovou udalosti bylo véera zverejnéni americké inflace. Ta skoncila vyrazné pod trznim
11e KONSenzem. Vyznamnou roli sehrély ceny pohonnych hmot, které byly mezimé&si¢né o 6 % niZsi.
Za oCekdvanim zaostalai jadrova inflace, kterou pfibrzdily ceny imputovaného najemného, které
07.07. 08.07. 09.07. 13.07. 14.071..137

Zdroj: Bloomberg

USA: CPI inflace (%)

vzrostly pouze o0 0,1 % m/m (na$ odhad po¢ital s 0,26 % m/m), coz s jejich vahou 40 % mélo
zasadni vliv. Z hlediska dalSiho vyvoje preferovaného inflaéniho ukazatele Fedu (jadrového
PCE), a tim i nastaveni ménové politiky, budou podstatné&jsi dnesni ceny prdmyslovych vyrobcu.
Kurz dolaru reagoval oslabenim z trovni 1,139 USD/EUR az na 1,146 USD/EUR. Ve Snémovné
reprezentant(l véera vystoupil §éf amerického Fedu Kevin Warshe. Ten ve svém projevu fekl, Ze
Fed nebude tolerovat vysokou inflaci a Ze sdili zavazek obnovit cenovou stabilitu.

Kli¢ova sazba Fedu a ECB - trzni o¢ekavani Tuzemsky bézny ucet platebni bilance

(v % HDP, kumulativné od po¢étku roku)
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,

Komeréni banka

Zdroj: Bloomberg, Macrobond, Ekonomicky a strategicky
vyzkum, Komeréni banka

Zdroj: CNB, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

Spolu s eurem si zisky pfipisovaly i regionalni mény. Koruna byla ve srovnani s pfedchozim
dnem o 0,1 % silngjsi a jeji kurz se pohyboval na 24,26 CZK/EUR. Z domacich dat byl zvefejnén
Cesky bézny Ucet platebni bilance, ktery v kvétnu skongil v deficitu ve vysi 38,3 mid. CZK.
ZhorSeni salda v kvétnu je pomérné béznym sezénnim jevem danym siln&jSim odlivem dividend
do zahraniéi (65,4 mid. CZK v kvétnu). jsme
https://bit.ly/BU 07 2026.

Vice se tématu vénovali zde:
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CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24.31 4.353 361.8
24.28 4.339 360.0
24.24 4.324 358.2
24.21 4.310 356.3
2417 4.296 354.5
T T T T 2414 . ; ; ; . 4.281 T T T T . 352.7
07.07. 08.07. 09.07. 13.07. 14.07. 07.07. 08.07. 09.07. 13.07. 14.07. 07.07. 08.07. 09.07. 13.07. 14.07.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétoveé devizové trh

posledni zavér 14. 07. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 06. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,24 -0,1 % 0,5 % -0,1 % 0,3 %
CZK/USD 21,20 -0,5 % 1,7% -0,3 % 3,0 %
USD/EUR 1,143 0,4 % -1,2% 0,2 % -2,6 %
USD/JPY 162,1 -0,2 % 1.2 % -0,3 % 3,4 %
USD/CNY 67,71 -0,1 % 0,1 % -0,2 % -31 %
GBP/USD 1,339 0,2 % -0,2 % 1,0 % -0,5 %
GBP/EUR 0,854 0,2 % -1,0 % -0,9 % 2,1 %
CHF/EUR 0,925 -0,2 % 0,3 % 0,2 % -0,7 %
CHF/USD 0,809 -0,6 % 1,5 % 0,0 % 1,9 %
NOK/EUR 11,066 -0,7 % 0,5 % -2,2% -6,5 %
SEK/EUR 11,03 -0,1 % 1,2 % -0,4 % 1,9 %
PLN/EUR 4,326 -0,1 % 2,0 % 0,6 % 2,5 %
PLN/USD 3,784 -0,5 % 3,2 % 0,5 % 53 %
HUF/EUR 358,8 0,0 % 2,0 % 0,8 % -6,7 %
HUF/USD 313,9 -0,4 % 3,3 % 0,6 % -4,2 %
RUB/EUR 88,58 1,4 % 57 % 1,3 % -4,7 %
RUB/USD 77,49 1,0 % 7,0 % -1,4 % 21 %
TRY/EUR 53,772 0,4 % 0,4 % 0,9 % 6,5 %
TRY/USD 47,035 0,1 % 1,7 % 0,8 % 9,5 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 14. 07. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 3,92 4,4 -9,5 116,2 1,0
CZGB 5Y 4,22 4,3 -4,6 138,9 2,9
CZGB 10Y 4,79 51 2,9 167,9 4,7
GER 2Y 2,76 3,4 13,9
GER 5Y 2,83 1,4 11,9
GER 10Y 3,11 0,4 11,8
UST 2Y 419 -8,8 11,3 143,7 -12,2
UST 5Y 4,32 -5,5 11,5 148,9 -6,9
UST 10Y 4,59 -3,4 11,1 147,6 -3,8
PLGB 2Y 412 4,0 -34,9 136,8 0,6
PLGG 5Y 4,83 4,5 -26,7 200,1 3,1
PLGB 10Y 5,43 3,4 -15,8 231,7 3,0
HUGB 3Y 5,22 6,1 -2,3 246,0 2,7
HUGB 5Y 5,23 7,7 -1,0 239,3 6,3
HUGB 10Y 5,21 7,6 -5,2 210,0 7,2

Svétové trhy IRS

posledni zavér 14. 07. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,22 4,9 -2,3 128,7 5,3
CZK 5Y 4,31 41 -3,0 133,3 5,2
CZK10Y 4,43 3,2 -2,3 129,3 4,3
EUR 2Y 2,93 -0,5 12,5
EUR 5Y 2,97 -1,1 13,1
EUR 10Y 3,14 -1,0 9,9
USsD 2y 4,05 -8,5 11,2 1121 -8,0
USD 5Y 4,03 -5,0 10,3 105,8 -3,8
USD 10Y 417 -2,5 9,2 103,2 -1,5
PLN 2Y 3,86 5,2 -29,0 93,2 5,7
PLN 5Y 4,03 3,5 -25,5 105,0 4,6
PLN 10Y 4,40 2,5 -14,8 126,3 3,5
HUF 2Y 5,21 3,5 -16,5 227,5 4,0
HUF 5Y 4,92 4,0 -14,0 194,5 51
HUF 10Y 4,85 2,3 -11,0 171,3 3,3
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,66 3,82 4,22 4,43
EUR (depo) 2,25 2,22 2,45 2,86 3,14
USD (horni limit) 3,75 3,63 4,85 4,06 417
JPY 1,00 0,93 1,43 1,45 2,56
GBP 3,75 3,72 4,25 4,57
CHF 0,00 -0,11 -0,04 0,18 0,67
NOK 4,25 4,10 4,60 4,96 4,47
SEK 1,75 1,63 2,01 2,51 3,01
HUF 6,00 5,40 5,65 5,24 4,90
PLN 3,75 3,81 3,73 3,86 4,41

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

Svétové akciové trh

denni zména

mési¢ni zména

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

posledni zavér 14. 07. 26

2,6 %
1,5 %
0,8 %
1,5 %
0,2 %
21 %
0,6 %
21 %
2,8 %
5,6 %
1,2 %
11,2 %
1,0 %
2,6 %
-1,5%
-1,6 %

vynos od 30. 06. 26
0,4 %
0,6 %

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

vynos od 31. 12. 25
9,2 %
10,2 %
12,3 %
8,4 %
2,7 %
2,7 %
6,0 %
-2,6 %
19,9 %
291 %
1,3 %
38,1 %
25,0 %
34,6 %
-5,0 %
0,0 %

CEZ

Erste Group Bank
Kofola CeskoSlovensko
Komeréni banka
Moneta Money Bank

Philip Morris Czech Republic

Colt CZ, Group SE
Vienna Insurance Group

PX

52 508 0,0 %
7 544 0,4 %
26107 0,9 %
6 280 0,1 %
8 367 0,0 %
25147 0,1 %
10 529 0,3 %
2617 0,3 %
3819 1,2 %
143 348 1,5%
332 0,0 %
33758 -1,0 %
14 080 -0,1 %
67 744 0,7 %
24 341 0,5 %
3 967 1,4 %
posledni zavér 14. 07. 26 (CZK) denni zména
1302 0,9 %
2824 0,0 %
497 0,2 %
982 -0,1 %
191 0,1 %
18 020 -1,0 %
892 -0,2 %
1612 1,4 %

maximum za

posledni zavér 14. 07. 26 (CZK)

tydenni zména
41 %
1,7 %
0,6 %
0,1 %
-0,1 %
0,2 %
-2,5 %
-0,2 %

minimum za

mési¢ni zména
7.6 %

4,8 %

-4,6 %

-1,3%

-2,7 %

-2,6 %

-10,4 %

4,6 %

objem obchodu

rocni zména
6,8 %

541 %
-8,0 %

-4,2 %
35,5 %

3,1 %

20,7 %
47,6 %

pomeér objemu
obchodu -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

Komodity

poslednich 52 tydnia

1302 1373
2824 2889
497 544
982 1285
191 219
18 020 20 250
892 1120
1612 1660

poslednich 52 tydna

1086
1816
446
960
141

17 320
706
1058

1D (v ks)

77412
33 454
1307
113 220
185015
254
35421
4 893

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

Ropa Brent (USD/barel)
Ropa WTI (USD/barel)
Zlato (USD/trojska unce)

Stribro (USD/trojska unce)

Méd’ (USD/t)
Hlinik (USD/t)
Olovo (USD/t)

T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD)
Emisni povolenky (EUR/t)
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh)

denni zména

posledni zavér 14. 07. 26

82,6 6,7 %
79,3 1,5 %
4061,6 0,0 %
58,7 0,0 %
13595,8 0,8 %
3177,0 0,2 %
1866,0 -0,1 %
377,5 0,0 %
80,9 1,6 %
90,8 -2,6 %

meésicni zména
-6,6 %
-6,5 %
-3,7 %
-13,3 %
-0,4 %
-10,1 %
-5,1 %
2,3 %
6,2 %
5,6 %

vynos od 30. 06. 26
15,5 %
14,2 %

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

vynos od 31. 12. 25
32,3 %
38,2 %
-6,0 %

-17,6 %
9,2 %
6,1 %

7,2 %
26,3 %
-5,7 %

5,6 %

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 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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