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Dnes budou dominovat evropské udaje HDP za treti Ctvrtleti a inflacni data z velkych
ekonomik eurozény. Mezicétvrtletni riist tuzemské ekonomiky podle nas v Q3 setrval
na arovni 0,3 %. Oproti trznimu konsensu se tedy obavame pomalejsiho rustu. To by
mohlo redukovat oéekavani ohledné utahovani ménové politiky CNB, které stale
povazujeme za pfiliS agresivni. O¢ekavani dalSich krokéi ECB a Fedu, zahrani¢ni vyvoj
sazeb a setrvani zvySenych cen energii ale momentalné brani vyraznéjSimu poklesu
korunovych sazeb. PriznivéjSi arokovy diferencial nyni ¢eské koruné pomaha. Slabsi
domaci riist a pripadné zmirnéni oéekavani ohledné dal$iho zvySovani sazeb CNB by v$ak
nasledné plsobily ve sméru jejiho oslabeni (vice zde: https://bit.ly/CEO 4Q26 CZ).

Rdlstova a inflaéni data z eurozény oteviraji prostor pro hike

Kalendar dnesSnich udalosti na financnich trzich Cas Obdobi Piedchozi SG/KB Trh
Francie HDP (%, a/q) 07:30 3QP 0,0 0,0 0,1
HDP (%, y/y) 07:30 3QP 0,5 0,3 0,3
Spanélsko HDP (%, a/q) 09:00 3QP 0,7 0,6 0,6
HDP (%, y/y) 09:00 3QP 2,6 2,6 2,7
CR HDP (%, y/y) 09:00 3QA 1,8 1,4 1,6
HDP (%, a/q) 09:00 3QA 0,3 0,3 0,5
Penézni zasoba M2 (%, y/y) 10:00 Zar 5,5
Itélie HDP, WDA (%, 9/q) 10:00 3QP 0,2 0,1 0,1
HDP, WDA (%, y/y) 10:00 3QP 1,0 0,9
Némecko HDP, SA (%, q/q) 10:00 3QP 0,3 0,0 0,1
HDP, WDA (%, y/y) 10:00 3QP 1,0 1,1 1,1
Harmonizovana inflace (%, m/m) 14:00 ﬁl’j P 0,6 0,1 0,1
Harmonizovana inflace (%, y/y) 14:00 ﬁl’j P 3,3 3,0 3,1
Eurozéna HDP, SA (%, q/q) 11:00 3QA 0,6 0,2 0,2
HDP, SA (%, y/y) 11:00 3QA 1,2 1,1 1,0

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

Tuzemska ekonomika podle naseho odhadu ve tretim ¢tvrtleti vzrostla o 0,3 % g/q
a 1,4 % y/y, meziétvrtletni tempo ristu by se tak oproti Q2 nezménilo. Hlavnim motorem
podle nas zlistala domaci poptavka. Spotfeba domacnosti dle nasi progndzy meziroéné vzrostla
o neceld 3 %, zatimco rist fixnich investic zlstal pobliz silnych 6 % y/y. MeziCtvriletni rlst
spotfeby domacnosti (+0,7 % g/q) a investic (+0,9 %) podle nas kompenzoval negativni
ptispévek Gistého vyvozu (-0,4 pb). Vliv mél slabsi vykon primyslu kvili vysokym teplotam,
problémdm v dodavatelskych fetézcich a ¢asteénym odstavkam v automobilovém priimysiu.
Celkové ale rlst ekonomiky zlistava odolny, absence silngj$iho vykonu véak podle nas mlize

omezovat prostor pro vyrazn&jsi zvySeni sazeb CNB. Vice k nasemu vyhledu ekonomiky pieme
v Ekonomickych vyhledech: https://bit.ly/CEQ 4Q26 CZ.

Ctéte, prosim, dileZité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokon¢eni: 30. fijna 2026, 06:45
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Ekonomika eurozony ve tretim ctvrtleti pravdépodobné vzrostla stejné jako v Q2
0 0,2 % gq/q a meziro¢né pak o 1,1 %. Méla by tak potvrdit relativni odolnost v sou¢asném
prostiedi. Rist by mél byt podpofen zejména domaci poptavkou spolu s mirnym zlep$enim
&istého vyvozu. Na urovni jednotlivych ekonomik véak pietrvavaji vyrazné rozdily. Spanélska
ekonomika by méla dale silné rlist o 0,6 % q/q, zatimco slabsf rlst by méla vykazat Francie
(+0,2 % g/q) a ltdlie (+0,1 % g/q), pfiCemz némeckd ekonomika v Q3 pravdépodobné
mezictvrtletné stagnovala. Na vykonu némecké ekonomiky se zfejmé negativné podepsaly
problémy se splavnosti Ryna, v dalSich &tvrtletich by se v8ak mély dale pozitivné projevovat
efekty fiskalniho stimulu a investic do Al. Vyhled ekonomiky eurozény ale momentalné zatézuiji

Predbézna Fijnova inflaéni data z nejvétSich ekonomik eurozony zfejmé ukazi na zrychleni
inflace ve Francii a Italii, zatimco v Némecku by meziroéni rlist spotfebitelskych cen mél polevit
2 3,3 % na 3 % v Fijnu. Dosavadni data zatim nepotvrzuji nepfimé dopady vysSich cen energif
do ostatnich cenovych okruhd, rizikem ale zUstavaji. Kombinace odolného rlstu ekonomiky
a zrychlujici inflace by podle nas méla nahravat zvySeni sazeb ECB v prosinci poté, co si vCera

predstavitelé ECB nechali prostor k vyhodnoceni dalSich dat a sazby neménili.

ECB ponechava dvere pro dalsi zvySeni sazeb oteviené

Prehled véerejsich udalosti na finanénich trzich Cas Obdobi Pfedchozi Aktualni  Trh
Eurozéna  Duvéra v ekonomiku (b.) 11:00 Rij 97,5 96,9 97,5
Davéra v pramyslu (b.) 11:00 ﬁl"j -3,9 -3,4 -3,8
Davéra v oblasti sluzeb (b.) 11:00 Rij 5,9 5,3 5,6
USA Osobni pfijmy (%) 13:30 Zar 0,3 0,2 0,3
Osobni vydaje (%) 13:30 Zar 0,9 0,5 0,6
Redlné osobni vydaje (%) 13:30 Zar 0,5 0,0 0,1
Deflator PCE (%, m/m) 13:30 Zar 0,3 0,5 0,5
Deflator PCE (%, y/y) 13:30 Zar 3,4 3,6 3,6
Jadrovy deflator PCE (%, m/m) 13:30 Zar 0,3 0,3 0,3
Jadrovy deflator PCE (%, y/y) 13:30 Zar 3,0 3,1 3,1
HDP (%, g/q anualizovangé) 13:30 3QA 2,2 3,4 3,2
Osobni spotreba (%, q/q anualizované) 13:30 3QA 3,8 3,8 3,4
Deflator HDP (%, g/q anualizované) 13:30 3QA 6,1 3,4 3,2
Jadrovy deflator PCE (%, q/q anualizované) 13:30 3QA 3,3 2,5 2,4
Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (tis.) 13:30 k 24.10. 195 194 198
Eurozéna ECB: depozitni sazba (%) 14:15 2,50 2,50 2,50

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

Americka ekonomika dale silné roste na pozadi zvy$enych inflaénich tlakd. Mezi¢tvrtletni
anualizovany rist tamni ekonomiky v Q3 zrychlil na 3,4 % z 2,2 % v Q2 a mirné prekonal trzni
konsensus ve vysi 3,2 %. Vyznamné k tomu opét pfispéla spotfeba domacnosti, ktera rostla
silné 0 3,8 % g/q anualizované a k celkové dynamice HDP pfidala 2,5 pb. Silné byly také firemni
investice s pfispévkem 1,7 pb, zatimco &isty export pfispél vyrazné negativné (-3,3 pb).
o CasteCné kompenzovala tvorba zdsob s pfispévkem ve vysi 1,6 pb. Samotna zafijova
mési¢éni data ukazala na mirné ochlazeni spottebitelské poptavky, kdyz realné vydaje
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USA: Ruist HDP (%, g/q, anualizovang) USA: Dynamika CPI a PCE (v %)

domacnosti po srpnovém rlstu o 0,5 % m/m stagnovaly. Vliv mél predevsim pokles redlnych
vydajl za zbozi 0 0,3 %.

Mésicni data deflatoru PCE za zafi potvrdila zvySené inflacni tlaky, kdyz celkovy a jadrovy
deflator mezimésicné vzrostly o 0,5 %, respektive 0,3 %. Meziro¢né byl celkovy deflator
vy$8i 0 3,6 % a jadrovy o 3,1 %. V obou pifpadech doslo ke zvyseni mezironi dynamiky. Rlst
tzv. superjadrové inflace PCE (jadrové sluzby bez bydleni) navic setrval na vysoké urovni
0,4 % m/m. Mimé navic zesilila i mezimésiéni dynamika jadrového zbozi. V&erejsi data tak podle
nas nahravaji dalSimu utahovani ménové politiky amerického Fedu, pfestoze k takovémuto
kroku na stfede€nim zasedani centralni bankeéfi nedospéli. Dalsi zrychlovani jadrové PCE inflace
ve zbytku roku by ale mélo vést k jejich podpofe zvyseni sazeb o 25 bb na prosincovém
zasedani.

SG prognéza sazeb ECB a Fedu (%)
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Komeréni banka

Komeréni banka

ECB na véerejSim zasedani ponechala arokové sazby beze zmény, zaroven ale nechava
dvere otevirené pro dalsi zvySeni sazeb. DalSi postup se bude odvijet od nové pfichozich dat.
Prezidentka Lagardeova pfitom ale naznacila, Ze pokradovani soucasnych trendd v podobé
odolného rdstu eurozdny, zrychlovani inflace a pretrvavajici rizika sekundarnich infladnich
dopadl drazsich energii by v zasadé podpofilo jasné sméfovani ménové politiky, vtomto
piipadé tedy zvyseni sazeb. Jestfdbi vyjadieni pomohla euru ¢asteéné vymazat ztraty vidi
dolaru.

Silnéjsi data z USA a utvrzeni sazek na zvysSeni sazeb ECB se ve vysledku vzajemné
kompenzovaly. Eurodolarovy par se ale vzavéru seance posunul vySe Kk Urovni
1,118 USD/EUR. Stfedoevropské mény presto mély tendenci mirné posilovat. Zatimco polsky
zloty a madarsky forint citelné zpevnily, Ceska koruna se v zavéru seance vratila do té&sné
blizkosti své oteviraci Urovné.

CZK/EUR PLN/EUR HUF/EUR
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Finan¢éni trhy
Svétové devizové trhy

posledni zavér 29. 10. 26 denni zména mésiéni zména vynos od 30. 09. 26 vynos od 31. 12. 25
CZK/EUR 24,35 -0,1 % -0,4 % -0,3 % 0,8 %
CZK/USD 21,80 -0,3 % 0,9 % 1,2% 5,9 %
USD/EUR 1,117 0,3 % -1,3 % -1,5% -4,8 %
USD/JPY 157,9 -0,2 % 0,3 % 0,4 % 0,7 %
USD/CNY 66,61 -0,1 % -0,7 % -0,7 % -4,7 %
GBP/USD 1,337 0,5 % 1,2% 0,8 % -0,6 %
GBP/EUR 0,835 -0,2 % -2,5 % -2,3 % -4,2 %
CHF/EUR 0,923 -0,2 % -2,4 % -2,6 % -0,9 %
CHF/USD 0,826 -0,4 % -1,1% -1,1% 41 %
NOK/EUR 10,343 0,1 % -5,0 % -5,1 % -12,6 %
SEK/EUR 11,01 -0,5 % -3,0 % -2,9 % 1,7%
PLN/EUR 4,389 -0,3 % 0,4 % 0,6 % 4,0 %
PLN/USD 3,930 -0,6 % 1,7% 2,1 % 9,3 %
HUF/EUR 365,5 -0,4 % -0,6 % -0,3 % -5,0 %
HUF/USD 327,2 -0,7 % 0,7 % 1,2% -0,1 %
RUB/EUR 90,55 11 % -4,5 % -4,2 % -2,5 %
RUB/USD 81,09 0,8 % -3,3 % -2,8 % 2,5 %
TRY/EUR 55,780 0,5 % 0,5 % 0,3 % 10,5 %
TRY/USD 49,837 0,0 % 1,7% 1,7% 16,0 %

Svétové dluhopisové trhy

denni zmena spreadu

posledni zavér 29. 10. 26 (%) denni zména (bb) mésiéni zména (bb) spread vici GER (bb)

CZGB 2Y 4,29 -0,4 7,7 121,5 5,2
CZGB 5Y 4,84 0,1 12,0 167,2 3,5
CZGB 10Y 541 1,8 -0,8 205,6 3,4
GER 2Y 3,08 -5,6 -21,9

GER 5Y 3,17 -3,4 -25,5

GER 10Y 3,36 -1,6 -27,1

UST 2Y 4,60 -10,0 -27,9 152,3 -4,4
UST 5Y 4,74 -9,4 -30,6 1571 -6,0
UST 10Y 4,94 -8,1 -29,9 158,2 -6,5
PLGB 2Y 5,13 -1,3 13,0 205,9 4,3
PLGG 5Y 5,92 -7,6 -14,6 274,6 -4,2
PLGB 10Y 6,40 -4,5 -4,9 304,4 -2,9
HUGB 3Y 5,65 2,2 -16,8 257,6 7,8
HUGB 5Y 5,49 -5,4 -40,2 232,11 -2,0
HUGB 10Y 5,48 -0,2 -35,4 212,5 1,4

Svétové trhy IRS

denni zmena spreadu

posledni zavér 29. 10. 26 (%) denni zména (bb) mési¢ni zména (bb) spread viéi EUR (bb) (bb)
CZK 2Y 4,79 -1,3 -2,4 141,3 3,0
CZK 5Y 4,93 -0,8 -7,2 151,8 1,7
CZK 10Y 5,00 -1,3 -8,3 153,7 -0,8
EUR 2Y 3,38 -4,3 -21,9
EUR 5Y 3,41 -2,4 -22,4
EUR 10Y 3,46 -0,4 -23,9
uUsD 2y 4,46 -10,2 -27,6 108,1 -5,9
USD 5Y 4,46 -9,3 -30,9 105,0 -6,9
usD 10Y 4,56 =7,7 -29,5 109,7 -7,3
PLN 2Y 4,75 -4,0 -16,0 137,4 0,4
PLN 5Y 5,00 -2,8 -16,3 158,3 -0,3
PLN 10Y 5,31 -1,3 -13,56 185,2 -0,8
HUF 2Y 5,78 -3,0 -9,0 240,3 1,3
HUF 5Y 5,58 -4,0 -17,0 216,5 -1,6
HUF 10Y 5,29 -4,0 -23,0 182,9 -3,6
Prehled urokovych sazeb
ménovépoliticka sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)
CZK 3,75 3,67 3,95 4,79 5,00
EUR (depo) 2,50 2,47 2,64 3,24 3,46
USD (horni limit) 4,00 3,90 4,85 4,44 4,54
JPY 1,25 1,16 1,75 1,88 2,68
GBP 3,75 3,79 4,02 4,74 4,87
CHF 0,00 -0,18 -0,05 0,36 0,72
NOK 4,50 4,09 4,79 5,21 4,57
SEK 1,75 1,70 2,15 3,00 3,34
HUF 5,50 5,15 5,50 5,79 5,31
PLN 3,75 3,80 3,81 4,75 5,31

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

Svétové akciové trhy

denni zména

posledni zavér 29. 10. 26

mésiéni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

US Dow Jones

52 343

-0,3 %

1,9 %

2,8 %

US S&P 500 7720 -0,3 % 0,6 % 0,9 % 12,8 %
US Nasdaq 26 185 -1,4 % -2,3 % -2,5% 12,7 %
Euro STOXX 50 6 207 0,6 % -1,8 % -1,0 % 7,2 %
CAC 40 - Francie 7 970 11% -0,8 % 0,1 % -2,2%
DAX - Némecko 26 040 1,3 % 2,5 % 3,3 % 6,3 %
UK FTSE 100 10722 0,3 % 0,8 % 1,1% 8,0 %
PX - Cesko 2648 0,4 % -1,7% -1,0 % -1,4 %
WIG20 - Polsko 4284 0,9 % 3,0 % 2,4 % 34,5 %
BUX - Madarsko 147 188 1,3 % 0,0 % 1,4 % 32,6 %
SAX - Slovensko 320 0,0 % -0,2 % -0,2 % 0,9 %
BET - Rumunsko 34 822 0,5 % 13,0 % 12,0 % 42,5 %
ISE 100 - Turecko 11165 0,1 % -9,2 % -6,5 % -0,9 %
Nikkei 225 - Japonsko 64 659 11% -1,3% -3,1 % 28,4 %
Hang Seng - Hong Kong 22 959 -0,6 % -6,4 % -6,7 % -10,4 %
Shanghai - Cina 3651 -0,8 % -4,7 % -5,0 % -8,0 %
PX

posledni zavér 29. 10. 26 (CZK) denni zména tydenni zména mésiéni zména roéni zména
CEz 1368 1,6 % -1,2% 1,7 % 6,1 %
Erste Group Bank 2618 0,6 % 2,7 % -12,1 % 27,2 %
Kofola CeskoSlovensko 505 -0,2 % 0,4 % -1,0 % 31 %
Komeréni banka 1004 0,4 % 2,2 % -0,8 % -7,3 %
Moneta Money Bank 196 51 % 2,7 % 5,5 % 12,2 %
Philip Morris Czech Republic 17 160 -2,3 % -4,0 % -5,7 % -5,3 %
Colt CZ, Group SE 850 0,8 % 0,5 % -3,0 % 10,7 %
Vienna Insurance Group 1734 2,4 % 1,7 % 7,7 % 57,1 %

PX

posledni zavér 29. 10. 26 (CZK)

maximum za

minimum za

objem obchodu -

pomér objemu
obchodti -1D k 6M

poslednich 52 tydnii  poslednich 52 tydni 1D (v ks) A
. pruméru
CEZ 1368 1398 1086 97 856 6,9 %
Erste Group Bank 2618 3083 2050 26 310 8,8 %
Kofola CeskoSlovensko 505 531 446 1441 5,2 %
Komeréni banka 1004 1285 954 100 376 8,4 %
Moneta Money Bank 196 219 169 594 930 20,9 %
Philip Morris Czech Republic 17 160 20 250 17 020 515 18,7 %
Colt CZ, Group SE 850 1120 706 5783 2,0 %
Vienna Insurance Group 1734 1806 1070 11 967 38,7 %

Komodity

Ropa Brent (USD/barel)

posledni zavér 29. 10. 26

denni zména

mésiéni zména

vynos od 30. 09. 26

vynos od 31. 12. 25

Ropa WTI (USD/barel)

102,0
4021,5

-0,8 %

141 %

12,8 %

77,6 %

Zlato (USD/trojské unce) 0,0 % -3,8 % -3,3 % -6,9 %
Stiibro (USD/trojskéa unce) 52,2 0,0 % -15,2 % -13,7 % -27,2 %
Méd' (USD/t) 14579,2 -0,7 % 0,7 % 0,9 % 17,1 %
Hlinik (USD/t) 3078,5 0,2 % -4,2 % -2,9 % 2,8 %
Olovo (USD/) 1915,0 0,9 % 0,9 % 2,2 % -4,8 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 411,4 -0,5 % 0,5 % 0,3 % 37,7 %
Emisni povolenky (EUR/t) 89,2 0,1 % 3,8 % 4,8 % 4,0 %
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 nakupu ¢&i prodeji. Veskeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni 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 tvdrce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi i jinak profitovat z obchodi
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni 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 pfedstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 uvedend osoba, nemeéla 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 v§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruc¢uje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miZze stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni 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 Komer¢ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu piislugnych pravnich piedpisd, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému sttetu zajmél pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajmd.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorb& tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investinimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojt. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splnujicim statut
»~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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