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USD/EUR: Zatimco némecké podnikové objednavky za srpen podle nas vyrazné zklamou,
francouzska éisla ze zpracovatelského priimyslu by mohla kompenzovat ¢ervencové
zklamani. Maloobchodni trzby za celou eurozénu se ziejmé ve druhém prazdninovém
mésici zlepSily. Ve Spojenych statech trh predvida, Ze v srpnu dosSlo k mirnému
prohloubeni schodku v zahranicnim obchodé. Nepredpokladame, ze by publikace
uvedenych ukazatelli zasadnéji ovlivnila kurz eura k dolaru. Euro zlistava pod tlakem kviili
rostoucim obavam z politické nestability a fiskalni neudrzitelnosti Francie.

CZK/EUR: V souladu s trznim konsensem predpokladame zrychleni mezirocni inflace ze
srpnovych 1,9 % na zafijovych 2,4 %. To bude nad prognézou CNB ve vysi 2,2 %.
Vzhledem k pietrvavajici jadrové inflaci (kterou se ale dnes nedozvime) u 3 %, mohou trhy
spekulovat na listopadové zvySeni sazeb. To by mélo branit dalSimu oslabovani koruny.

Slabé némecké podnikové objednavky za srpen

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

Némecko Tovarni objednavky (%, m/m) 08:00 Srp 2,5 -1,7 -1,0
Tovarni objednavky, WDA (%, y/y) 08:00 Srp 13,1 12,8 13,1

Francie Zpracovatelsky pramysl (%, m/m) 08:45 Srp -0,8 0,8
Zpracovatelsky pramysl (%, y/y) 08:45 Srp -2,0 0,4

CR CPI (%, yly) 09:00 ZarP 1,9 2,4 2,4
CPI (%, m/m) 09:00 ZarP 0,3 -0,1 -0,1

Eurozéna Maloobchodni trzby (%, m/m) 11:00 Srp -0,6 0,2
Maloobchodni trzby (%, y/y) 11:00 Srp 0,6 1,0

USA Bilance zahrani¢niho obchodu 14:30 Srp -88,6 -102,1
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Zdroj: Macrobond, Bloomberg, Ekonomicky a
strategicky vyzkum, Komeréni banka

Némeckeé tovarni objednavky se letos

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

Pokles némeckych tovarnich objednavek by nemél zpochybnit jejich dosavadni pfiznivy
trend. Ocekdvany mezimésicni pokles (podle nds o 1,7 %) souvisi pfedevS§im s odeznénim
silnych velkych zakazek, které celkovy vysledek vyrazné podpofily v Cervnu a Cervenci. Tyto
objednavky, mimo jiné v oblasti obrany a infrastruktury, zarovef zvysSuji volatilitu dat. Vyvoj mezi
odvétvimi zlstava rozdilny, kdyz slabsi automobilovy prlmysl kontrastuje se silngj§imi
segmenty spojenymi s Al a zdravotnictvim. Zafijové PMI souCasné naznacuje urlité zmirnéni
dosavadniho tempa rlstu objednavek.

Maloobchodni trzby v eurozéné na po¢atku Bilance amerického zahrani¢niho obchodu na

trendové zlepsuji léta zklamaly vitezstvi v celni valce neukazuje
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Francouzsky pramysl by se mél v srpnu vratit k rlistu, zatimco dal$i zahrani¢ni data
vyznamnéjsi signaly zifejmé nepfinesou. Ve Francii oéekavaji kolegové z SG po pfedchozim
oslabeni rist prlimyslové produkce o 0,5 % m/m a produkce zpracovatelského prdmysiu
0 0,8 %. Predchozi slab$f vyvoj souvisel zejména s vyrobou dopravnich prostredkl, zatimco
indikatory dlvéry podle SG nenaznaduji trvalejsi pokles primyslové aktivity. Maloobchodnf
trzby v eurozéné by se podle trzniho konsensu mély zvysit o 0,3 % m/m. V USA oCekava trh
mirné prohloubeni srpnového schodku zahrani¢niho obchodu z 88,6 na 89,8 mid. USD.

Vy zbytku roku pujde celkova inflace v CR Kli¢ovou roli v akceleraci inflace hraji pohonné  Cenova dynamika tuzemskych potravin
rychle nahoru hmoty, brzy se pfidaji potraviny v bodé zvratu (%, y/y)
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Celkova inflace
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USD/EUR

1,142
1,138
1,133
1,129
1,125

T T T T 1,121
2509. 2809. 29.09. 01.10. 06.10.

Zdroj: Bloomberg

Komeréni banka

Ceska inflace podle naseho odhadu meziroéné vzrostla z 1,9 % v srpnu na 2,4 % v zafi.
Jednalo se tak jiz o tfeti mésic v fadé, kdy meziroéni tempo zrychlovalo, ackoli stéle zlstava
mirné pod letoSnim dubnovym maximem na drovni 2,5 %. Zatimco v ¢ervenci a srpnu skongila
inflace v souladu s o&ekavanim centraini banky, zafijova hodnota prognézu CNB ve vysi 2,2 %
y/y zfejmé prekrodi. Nejvice se na nami oéekavaném nardstu inflace pravdépodobné podilely
ceny pohonnych hmot, které v zafi mezimésitné vzrostly o razantnich 8,3 %. Mimé zvySeni
oCekavame i u cen potravin a energii. Mezimési¢ni dynamika jadrovych cen zlstane vysoka a
zmirni se pouze nepatrné z 0,25 % v srpnu na 0,22 % v zal (v obou pfipadech sezénné
ocisténo). Z meziroéniho pohledu tak podle nas zlstane jadrova inflace zlistane na Grovni 3 %,
a to jiz tfeti mésic v fadé. Celkova inflace by méla letos dosahnout 2 %, v pfistim roce pak
2,6 %. Pretrvavajici konflikt na Blizkém vychodé véak znamena rizika dal$iho rlistu, zejména pro
rok 2027.

Evropska geopolitika drti trhy

Prehled véerejSich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni Trh
Némecko PMI ze sluzeb (b.) 09:55 ZarF 52,9 52,9 52,9
Kompozitni PMI (b.) 09:55 ZarF 53,8 53,8 53,8
Eurozéna  PMI ze sluzeb (b.) 10:00 ZarF 53 53,0 53
Kompozitni PMI (b.) 10:00 ZarF 53,1 53,1 53,1
Davéra investoru Sentix (b.) 10:30 ﬁl’j 5,1 2,7 4,5
Ceny prumyslovych vyrobct (%, m/m) 11:00 Srp 1,6 1,9 1,9
Ceny primyslovych vyrobct (%, y/y) 11:00 Srp 5,8 8,2 7,9
USA ISM ze sluzeb (b.) 16:00 Zar 55,4 54,9 55,0

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

Uvod tydne spoleéné evropské méné prilis nevysel. Jiz v priib&hu asijské seance se euro
vU¢i dolaru dostalo na 17mésiénim minimum ve vy$i 1,116 USD/EUR. Investofi se stéle vice
obavaji politické situace pred francouzskymi prezidentskymi volbami, které se uskute¢ni na jare.
S tim, jak se zvySuje pravdépodobnost, Ze do druhého kola postoupi kandidati z obou konc(
politického spektra, se zaroven snizuje pravdépodobnost Uspé&sného feSeni neudrzitelné
narUstajici fiskalni nerovnovahy ve Francii. S prosazenim rozpo¢tu ma dlouhodoby problém i
Spanélsko. Tamni premiér P. Sanchez vyhlasil na 29. listopadu predéasné volby, kdyz jeho
mens$inova vlada neuspéla v parlamentu s prosazenim zakona tykajici se bytové vystavby. Viadé
tak vaz srazily ceny bydlent. V dal$im prlibéhu pondélniho obchodovani euro své ztraty nepatrné
korigovalo lehce nad 1,12 USD/EUR.
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ZhorSuijici se naladu mezi investory v eurozoné potvrdil Sentix pro fijen. Zatimco hodnoceni
soucasné situace se oproti zafi nezmeénilo, u slozky o¢ekavani byl zaznamenan znatelny pokles.
Finalni Cisla zafijovych PMI ze sluzeb v Némecku i eurozoné jako celku oproti pfedbéznému
odhadu zadné vét&i revize nedoznala, ekonomicka aktivita tak zatim stale roste.

Kompozitni PMI ukazuji na solidni Ddvéra investor(i v eurozéné je jiz pouze Aktivita v americkém sektoru sluzeb zlstava
ekonomickou aktivitu v Evropé nepatrné pozitivni vysoka
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Kurzovy vyvoj na regionalnich trzich byl na Gvod tydne relativné klidny. V souvislosti se
silnym dolarem zahdgjily zloty o forint na relativné slabSich drovnich a b&éhem dne ztraty lehce
korigovaly. Naopak Ceskd koruna v prllehu pondé&Ini seance nepatrné ztracela. Z rannich
zahajovacich 24,42 CZK/EUR se kurz posunoval smérem k 24,46 CZK/EUR.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
24,50 4,402 369,7
24 46 4,393 368,5
24,42 4,383 367,3
24,38 4,374 366,1
24 35 4,364 364,9
" " " " " 24,31 . . . . 1 4,355 T T 1 T 1 363,7
25.09. 28.09. 29.09. 01.10. 06.10. 2509. 28.09. 29.09. 01.10. 06.10. 25.09. 28.09. 29.09. 01.10. 06.10.
Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg Zdroj: Bloomberg
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Finanéni trhy

Svétoveé devizové trh

posledni zavér 05. 10. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,46 0,0 % 11 % 0,1 % 1,2 %
CZK/USD 21,83 0,5 % 4,9 % 1,4 % 6,1 %
USD/EUR 1,120 -0,5 % -3,6 % -1,2% -4,5 %
USD/JPY 158,1 0,2 % 1.3 % 0,5 % 0,8 %
USD/CNY 67,06 -0,1 % 0,0 % 0,0 % -4,0 %
GBP/USD 1,321 -0,1 % -2,3% -0,4 % -1,8 %
GBP/EUR 0,848 -0,3 % -1,4 % -0,8 % -2,8 %
CHF/EUR 0,932 -0,2 % -0,9 % -1,6 % 0,1 %
CHF/USD 0,832 0,3 % 2,8 % -0,4 % 4,8 %
NOK/EUR 10,756 -0,7 % -0,4 % -1,3% -9,1 %
SEK/EUR 11,27 -0,3 % 1,4 % -0,6 % 4,1 %
PLN/EUR 4,383 0,0 % 1,7 % 0,4 % 3,9 %
PLN/USD 3,912 0,4 % 54 % 1,7% 8,8 %
HUF/EUR 367,7 -0,3 % 1,7 % 0,3 % -4,4 %
HUF/USD 328,2 0,1 % 5,5 % 1,5 % 0,2 %
RUB/EUR 95,06 0,9 % -4,7 % 0,5 % 2,3 %
RUB/USD 84,85 1,4 % -1,2% 1,8 % 7,2 %
TRY/EUR 55,109 -0,4 % 2,1 % -0,9 % 9,2 %
TRY/USD 49,156 0,0 % 1,5 % 0,3 % 14,4 %

Svétové dluhopisové trh

posledni zavér 05. 10. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viéi GER (bb) denni zména spreadu (bb)
CZGB 2Y 4,19 -0,3 14,7 1121 0,8
CZGB 5Y 4,61 0,4 13,9 135,9 -1,1
CZGB 10Y 5,31 -1,2 20,7 181,6 -4,3
GER 2Y 3,07 -1,1 11,6
GER 5Y 3,25 1,5 16,9
GER 10Y 3,49 3,1 15,4
UST 2Y 4,81 -1,3 44,6 174,7 -0,2
UST 5Y 5,06 0,4 51,2 180,7 -1,1
UST 10Y 5,30 3,4 52,3 181,2 0,3
PLGB 2Y 4,79 2,1 28,3 172,2 3,2
PLGG 5Y 5,87 1,56 34,9 261,5 0,0
PLGB 10Y 6,29 1,5 19,4 280,0 -1,6
HUGB 3Y 5,86 71 52,0 279,0 8,2
HUGB 5Y 5,89 9,4 54,5 264,2 7.9
HUGB 10Y 5,80 11,7 41,9 230,6 8,6

Svétové trhy IRS

posledni zavér 05. 10. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread viiéi EUR (bb) denni zména spreadu (bb)
CZK 2Y 4,71 2,3 21,8 132,6 8,1
CZK 5Y 4,91 3,0 23,0 142,0 4,0
CZK10Y 5,04 2,5 24,3 144,7 1,7
EUR 2Y 3,39 -5,9 22,0
EUR 5Y 3,49 -1,0 25,6
EUR 10Y 3,59 0,8 22,2
USsD 2y 4,68 -0,1 441 128,8 5,7
USD 5Y 4,77 1,5 50,3 128,5 2,5
USD 10Y 4,91 4,6 51,0 132,0 3,8
PLN 2Y 4,69 -0,1 27,8 130,0 5,8
PLN 5Y 4,96 -9,5 25,8 147,0 -8,5
PLN 10Y 5,30 0,0 20,5 170,5 -0,8
HUF 2Y 5,81 4,0 46,0 2423 9,9
HUF 5Y 5,71 6,0 56,0 222,0 7,0
HUF 10Y 5,51 6,5 48,5 191,2 5,7
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,67 3,88 4,71 5,05
EUR (depo) 2,50 2,49 2,60 3,24 3,59
USD (horni limit) 4,00 3,88 4,85 4,68 4,92
JPY 1,25 1,18 1,71 1,92 2,96
GBP 3,75 3,75 3,92 4,64 4,96
CHF 0,00 -0,18 -0,04 0,34 0,78
NOK 4,50 4,41 4,81 5,27 4,75
SEK 1,75 1,68 2,03 2,94 3,43
HUF 5,50 5,15 5,50 5,77 5,44
PLN 3,75 3,58 3,76 4,69 5,30

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 05. 10. 26

51 268 0,2 %
7774 0,7 %
27 477 1,1 %
6 242 0,1 %
7834 -0,8 %
25 254 0,1 %
10 498 0,3 %
2638 0,8 %
4155 1,7 %
141 872 13 %
320 0,0 %
33 647 4,1 %
12444 1,4 %
69 947 2,4 %
24 040 0,3 %
3 842 0,5 %

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

-2,2%

vynos od 30. 09. 26
0,7 %
1,6 %
2,3 %

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

vynos od 31. 12. 25
6,7 %
13,6 %
18,2 %
7,8 %
-3,9 %
31 %
57 %
-1,8 %
30,5 %
27,8 %
0,9 %
37,7 %
10,5 %
39,0 %
-6,2 %
-3,2 %

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. 10. 26 (CZK)

denni zména

1349 -0,3 %
2818 -2,8 %
510 0,4 %
1001 -0,8 %
186 1,1 %
18 900 0,2 %
875 0,3 %
1600 2,2 %

maximum za

posledni zavér 05. 10. 26 (CZK)

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

minimum za

mési¢ni zména
2,2 %

-6,1 %

-0,6 %

-8,2 %

-5,3 %

0,3 %

-5,3 %

-10,5 %

objem obchodu

rocni zména
29 %

33,2 %

1,4 %

-3,8 %

9,2 %

5,4 %

13,9 %
39,4 %

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

1349 1398
2818 3083
510 531
1001 1285
186 219

18 900 20 250
875 1120
1600 1806

poslednich 52 tydna

1086
1999
446
960
167

17 540
706
1058

1D (v ks)

53 824
66 323
4 004
101 804
358136
310

14 865
4528

praméru
3,7 %
20,7 %
13,8 %
8,0 %
11,9 %
11,3 %
4,4 %
14,2 %

denni zména

posledni zavér 05. 10. 26

Ropa Brent (USD/barel) 100,3 -1,9 %
Ropa WTI (USD/barel) 89,4 -1,8 %
Zlato (USD/trojska unce) 4130,5 0,0 %
Stribro (USD/trojska unce) 61,0 0,0 %
Méd’ (USD/t) 14496,0 1,3 %
Hlinik (USD/t) 3127,0 0,9 %
Olovo (USD/t) 1875,5 1,3 %
T. Reuters/CoreCommaodity CRB (USD) 410,9 0,2 %
Emisni povolenky (EUR/t) 83,9 -0,7 %
Elektfina (Némecko) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 %

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

vynos od 30. 09. 26
#DIV/0!
11 %
-0,7 %
1,2 %
0,3 %
-1,3 %
0,1 %
0,2 %
-1,4 %
5,6 %

vynos od 31. 12. 25
#DIV/0!
55,7 %
-4,4 %
-145 %
16,4 %

4,4 %
-6,7 %
375 %
-2,2 %

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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