= KB

EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM
1. fijna 2026

Denni komentar

Ranni zprava

Nalada prdmysinik{

a

Jan Vejmélek
(420) 222 008 568
jan_vejmelek@kb.cz

Cena ropy sice koriguje, stale ale
zUstava vysoko

110
105

100

T T T T
July August September
26
== Ropa Brent (USD/barel)

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

Nalada primysinik( je povzbudiva na obou

stranach Atlantiku

na obou stranach Atlantiku je prekvapiveé odolna

USD/EUR: Evropské PMI i americky ISM za zafi potvrdi, Ze primyslova aktivita na obou
stranach Atlantiku se nachazi v rostoucim teritoriu. Mira nezaméstnanosti v eurozoné by
éislo v fadé éekame od tydenniho poétu novych uchazeél o podporu v nezaméstnanosti
v USA. Pred zitfejSimi daty z amerického trhu prace za zari ocekavame spiSe klidnéjsi
kurzovy vyvoj na trhu USD/EUR. Data by méla ospravedInit aktualni relativné silnéjsi dolar.

CZK/EUR: | kdyz ve svétle vysokych cen ropy a energii na strané jedné a rostoucich
nakladl na financovani na strané druhé, zaznamenal podle nas zafijovy PMI primyslové
aktivity pouze mirné snizeni, stale se nachazi vyrazné v pasmu expanze. Na posileni
koruny to ale podle nas stacit nebude, ta i ve svétle vysokych cen ropy a geopolitické
nejistoty bude nadale okupovat relativné slabsi pozice.

Ani ¢esti pramysinici nejsou pesimisticti

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

¢R PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 09:30 Zar 54,1 53,9 53,7

Némecko PMI ze zpracovatelského primysiu (b.) 09:55 Zar F 53,8 53,8 53,8

Eurozéna PMI ze zpracovatelského primyslu (b.) 10:00 Zar F 52,7 52,6 52,7
Mira nezaméstnanosti (%) 11:00 Srp 6,4 6,4 6,4

¢R Bilance statniho rozpoctu (mid. CZK) 14:00 Zar -186,1

USA Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 14:30 26.9. 197 200
ISM index z prdmyslu (b.) 16:00 Zar 54,6 55,0

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

Dnes$ni data by méla potvrdit pokraéujici odolnost primyslu na obou stranach Atlantiku.
Finalni zafijovy PMI z némeckého zpracovatelského primyslu by mél byt potvrzen na 53,8 bodu.
Za celou eurozdnu oéekavaji kolegové z SG pouze nepatrnou revizi z 52,7 na 52,6 bodu, pficemz
zvySujici se aktivitu v prdmyslu stéle vice podporuje rist produkce a novych objednavek, nikoli
prodluzovani dodacich |h(t. Srpnovd mira nezaméstnanosti v eurozéné by méla zlstat na
z historického pohledu na velmi nizkych 6,4 %.
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka

Datum a ¢as dokonceni: 01. fijna 2026, 06:39
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Ve Spojenych statech bude pozornost sméfovat k zarijovému ISM z primyslu, ktery by mél
rovnéz potvrdit pokradujici expanzi, a k tydennim zadostem o podporu v nezaméstnanosti.
Celkové by data méla podpofit obraz odolné ekonomické aktivity v USA navzdory
vysokym cenam enerdii a nakladiim financovani.

Americka inflacni data rozkolisala kurz dolaru

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Predchozi Aktualni Trh
CR HDP (%, q/q) 09:00 2QF 0,4 0,3 0,4
HDP (%, y/y) 09:00 2QF 1,9 1,8 1,9
Némecko Zména v poctu nezaméstnanych (v tis.) 09:55 Zar 5,0 12,0 0,5
Mira nezaméstnanosti, SA (%) 09:55 Zar 6,4 6,4 6,4
Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 ZarP 0,2 0,6 0,5
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 ZarP 2,9 3,3 3,2
USA Nova pracovni mista v soukr. sektoru dle ADP (tis.) 14:15 Zar 36 90 75
Osobni pfijmy (%, m/m) 14:30 Srp 0,3 0,2 0,5
Osobni vydaje (%, m/m) 14:30 Srp 0,1 0,9 0,9
Redlné osobni vydaje (%) 14:30 Srp 0,1 0,6 0,5
Deflator PCE (%, m/m) 14:30 Srp 0,1 0,3 0,3
Deflator PCE (%, y/y) 14:30 Srp 3,4 3,4 3,7
Jédrovy deflator PCE (%, m/m) 14:30 Srp 0,1 0,2 0,3
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) 14:30 Srp 3,0 3,0 3,3

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

Po pfevaznou vétsinu vcerejsi evropské seance spoleéna evropska ména proti dolaru
posilovala. Kurz se postupné posunoval zrannich 1,133 USD/EUR az k odpolednim
1,138 USD/EUR. Euru pomohla vysSi nez oCekavana zafijova inflace, ktera v Némecku podle
predbéznych dat zrychlila z meziroéniho pohledu na 3,3 % ze srpnovych 2,9 %; vyrazné
pozitivné piekvapila i predbézna inflaéni data v ve Francii, ltalii a dfive jiz ve Spanélsku. Trh sice
akceleraci ¢ekal, ale na 3,2 % y/y. Odpoledni americkd data pfinesla smiSené signaly. Nejprve
dolar reagoval oslabenim na cenové statistiky, nasledné prisla korekce eurovych ziskd smérem
k rannim zahajovacim 1,133 USD/EUR. Jednak pozitivné pfekvapil ADP report, ktery pfinesl
odhad pocétu nové vytvofenych pracovnich mist v soukromém sektoru za zafi znatelné nad
konsensem (90 tisic versus ofekdvanych 75 tisic). Na strané druhé srpnovy cenovy index PCE
prekvapil niz8i dynamikou, a to kvili jadrové slozce.

USA: vyvoj jadrové inflace (%) Némecko: vyvoj inflace (%, y/y) CR: HDP (%, a/q)
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum,
Komeréni banka Komeréni banka Komeréni banka

Ceska koruna se uprostied tydne drzela zhruba stabilni, kurz se v priib&hu stfedeéni seance
drzel v pasmu mezi 24,41 az 24,45 CZK/EUR. Bez vyraznégjsi odezvy trhu se odehrélo zvefejnéni
finalnich &isel z narodnich Gétl za Q2 26, a to vEetné sektorovych Gétd. Mezictvrtletni dynamika

byla revidovana mirné nize (na 0,3 % g/q z plvodné udavanych 0,4 % qg/q), o desetinu nizsi tak
je i meziroéni rlist (1,8 %). | tak se oproti prvnimu &tvrtleti jednd o zrychleni ristového momenta.

Ctvrtletni sektorové Gdty ukazaly, Ze mira Uspor doméacnosti zlstdva na vysokych
urovnich. Ta ve druhém ¢&tvrtleti dosahla 19,9 %, coz je 0 0,4 pb vice nez v pfedchozim Ctvrtleti
a 0 0,1 pb vice nez pred rokem. Stale se tak nachazi vyrazné nad predcovidovou Urovni, kdy
dosahovala 11-12 %. To koresponduje s vyvojem redlnych pfijmd domacnosti, které se zvysily
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meziro¢né o 3,1 %, zatimco spotfeba domacnosti na obyvatele vzrostla pouze o 2,5 %.
Priimérny mésiéni pfijem ze zaméstnani se oproti pfedchozimu ¢tvrtleti rediné zvysil o 1,1 %
ameziro€né o 4,2 %. Mira investic v sektoru domacnosti mezittvrtletné stoupla o 0,4 pb
a dosahla 10,9 %. Meziro€né se mira investic domdcnosti zvysila o 0,8 pb.

VysSi naklady pak ve srovnani s predchozim ctvrtleti zredukovaly ziskové marze
nefinanénich podnikd, a to o 0,5 pb. Mira zisku nefinanénich podnikd po sezénnim ocisténi
tak v druhém Ctvrtleti dosahla 42,4 % a byla tak shodné s prvnim &tvrtletim roku 2020 nejnizsi
v historii méfeni od roku 2005. Ve srovnani se stejnym obdobim loriského roku to bylo méné
01,8 pb. Mzdové ndklady stouply nefinanénim firmam o 6,7 %. Mira investic klesla
mezictvrtletné o 0,5 pb, kdyz dosahla 28,3 %, meziroéné byla o 1,3 pb vyssi.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24,46 4,402 368,7
24,43 4,389 366,9
24,39 4,377 365,0
24,36 4,365 363,2
24,33 4,352 361,4
i i i i " 24,30 , , , , 1 4,340 . . . . 1 359,6
22.09. 23.09. 24.09. 28.09. O01.10. 22.09. 23.09. 24.09. 28.09. 01.10. 22.09. 23.09. 24.09. 28.09. 01.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétoveé devizové trh

denni zména

mési¢ni 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 trh

posledni zavér 30. 09. 26

24,43
21,54
1,134
157,3
67,06
1,326
0,855
0,947
0,835

10,898
11,34
4,364
3,848
366,6
3233
94,54
83,38

55,617

49,016

-0,1 %
-0,3 %
0,2 %
-0,1 %
-0,1 %
0,4 %
-0,2 %
0,1 %
-0,1 %
01 %
-0,1 %
-0,2 %
-0,4 %
-0,3 %
-0,5 %
-0,3 %
-0,5 %
0,3%
0,0 %

1,2 %
35 %
21 %
-1,8 %
-0,3 %
-2,0 %
-0,1 %
1,0 %
3,2 %
0,2 %
1,8 %
0,5 %
2,7 %
0,4 %
2,6 %
-5,1 %
-3,1 %
-0,5 %
1,6 %

vynos od 30. 09. 26
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

vynos od 31. 12. 25
1,1 %
4,6 %
-3,4 %
0,3 %
-4,0 %
-1,4 %
-2,0 %
1,7%
52 %
-7,9 %
4,8 %
3,4 %
7.0 %
-4,7 %
-1,3%
1,8%
54 %
10,2 %
14,1 %

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

posledni zavér 30. 09. 26 (%)

418
4,65
5,35
3,21
3,36
3,59
4,89
5,09
5,28
4,90
5,97
6,34
5,85
5,87
5,77

denni zména (bb)
-2,9
-7,7
-7,2
-8,7
-7,2
-4,0
11
3,8
4,9
-10,0
-9,6
-1
2,7
-2,9
-6,8

mésiéni zména (bb)
16,3
18,4
25,3
30,1
33,2
30,7
54,4
60,7
56,7
52,4
59,8
35,9
46,8
44,6
21,8

spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)

97,7
129,2
1761

168,0
173,1
169,9
169,7
261,3
275,1
263,9
251,1
218,0

5,8
-0,5
-3,2

9,8
11,0
8,9
1,3
2,4
71
11,4
4,3
2,8

CZK 2y
CZK 5Y
CZK10Y
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

meénovépoliticka sazba (%)

CzZK

EUR (depo)
USD (horni limit)
JPY

GBP

CHF

NOK

SEK

HUF

PLN

posledni zavér 30. 09. 26 (%)

4,75
4,94
5,03
3,54
3,60
3,68
4,75
4,81
4,90
4,80
5,06
5,36
5,85
5,72
5,51

3,75
2,50
4,00
1,25
3,75
0,00
4,50
1,75
5,50
3,75

denni zména (bb)
-6,9
-7,0
-5,5
-5,7
-4,0
-1,6
1,3
3,7
4,3
-13,3
-12,8
-10,5
-2,0
-3,0
-1,5

O/N sazba (%)
3,64
2,48
3,88
1,16
4,03

-0,18
4,22
1,28
5,15
0,19

mésiéni zména (bb)
16,5
21,0
20,0
42,6
42,6
37,0
53,4
60,1
55,5
53,0
53,3
44,0
45,0
45,0
31,5

3M BOR (%)
3,87
2,62
4,85
1,69
3,91
-0,04
4,80
2,01
5,50
3,75

spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)

120,6
133,6
1341

120,7
121,2
121,2
126,1
145,9
167,1
231,1
212,1
182,1

2Y swap (%)
4,75
3,37
4,74
1,94
4,71
0,41
5,24
2,98
5,83
4,80

-1,2
-3,0
-3,9

7,0
7.7
5,9
7,5
-8,8
-8,9
3,7
1,0
0.1

10Y swap (%)
5,03
3,69
4,89
2,97
5,00
0,84
4,68
3,43
5,47
5,36

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

Svétové akciové trh

denni zména

posledni zavér 30. 09. 26

mésiéni zména  vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones 50 906 -0,9 % -5,0 % 0,0 % 5,9 %
US S&P 500 7 652 -0,3 % -0,8 % 0,0 % 11,8 %
US Nasdaq 26 861 0,2 % 1,7 % 0,0 % 15,6 %
Euro STOXX 50 6 269 -0,8 % -3,3 % 0,0 % 8,2 %
CAC 40 - Francie 7 965 -0,9 % -5,2 % 0,0 % -2,3%
DAX - Némecko 25199 -0,8 % -5,2 % 0,0 % 2,9 %
UK FTSE 100 10 606 -0,3 % -2,0 % 0,0 % 6,8 %
PX - Cesko 2675 -0,7 % -4,7 % 0,0 % -0,4 %
WIG20 - Polsko 4182 0,6 % 4,7 % 0,0 % 31,3%
BUX - Madarsko 145182 -1,3% -3,6 % 0,0 % 30,8 %
SAX - Slovensko 326 0,0 % 0,0 % 0,0 % 11 %
BET - Rumunsko 31094 0,9 % -11,2 % 0,0 % 27,2 %
ISE 100 - Turecko 11 947 -2,8 % -18,4 % 0,0 % 6,1 %
Nikkei 225 - Japonsko 66 754 1,9 % 0,5 % 0,0 % 32,6 %
Hang Seng - Hong Kong 24613 -0,1 % -3,8 % 0,0 % -4,0 %
Shanghai - Cina 3842 0,5 % -2,8 % 0,0 % -3,2 %
PX

posledni zavér 30. 09. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEZ 1345 -0,5 % -1,3% -2,0 % 2,9 %
Erste Group Bank 2977 0,7 % 0,6 % 0,0 % 45,0 %
Kofola CeskoSlovensko 510 0,4 % -0,2 % -0,4 % 0,8 %
Komeréni banka 1012 -1,0 % 2,9 % -6,2 % 2,2 %
Moneta Money Bank 186 -2,4 % -5,1 % -7,0 % 11,7 %
Philip Morris Czech Republic 18 200 -0,6 % -2,6 % -4,3 % 1,7 %
Colt CZ, Group SE 876 -1,6 % -2,8 % -5,5 % 12,5 %
Vienna Insurance Group 1610 -2,5 % -6,0 % -6,4 % 40,7 %

PX

posledni zavér 30. 09. 26 (CZK) T 2]

minimum za

objem obchodu -

pomeér objemu
obchodu -1D k 6M

poslednich 52 tydni  poslednich 52 tydna 1D (v ks) T
CEZ 1345 1398 1086 160 995 10,9 %
Erste Group Bank 2977 3083 1999 49148 15,5 %
Kofola CeskoSlovensko 510 531 446 2420 8,2 %
Komeréni banka 1012 1285 960 86 916 6,8 %
Moneta Money Bank 186 219 162 418 202 14,0 %
Philip Morris Czech Republic 18 200 20 250 17 540 175 6,5 %
Colt CZ, Group SE 876 1120 706 41 524 12,2 %
Vienna Insurance Group 1610 1806 1058 5440 17,2 %

Komodity

posledni zavér 30. 09. 26

denni zména

meésicni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 98,0 -4,4 % 9,8 % #DIV/0! #DIV/0!
Ropa WTI (USD/barel) 90,4 1,2 % 8,4 % 0,0 % 57,5 %
Zlato (USD/trojska unce) 4157,6 0,0 % 7,2 % 0,0 % -3,8 %
Stitibro (USD/trojska unce) 60,3 0,0 % -10,0 % 0,0 % -15,5 %
Méd’ (USD/t) 14453,0 -0,2 % 0,1 % 0,0 % 16,1 %
Hlinik (USD/t) 3169,5 -1,4 % -2,2% 0,0 % 5,8 %
Olovo (USD/t) 1873,5 -1,3 % 1,7 % 0,0 % -6,8 %
T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD) 410,3 0,2 % 1,0 % 0,0 % 37,3 %
Emisni povolenky (EUR/t) 85,1 -1,0 % 3,5 % 0,0 % -0,7 %
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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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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