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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 972,29 981,95 +0,99

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza si po tfech silnych rlstovych tydnech
udrzela své momentum a posilila 0 0,99%. Jedna se tak o
Ctvrty rlstovy tyden v fadé a index PX se dokazal dostat
nad hranici 200 MA. Vykonnost bankovnich titulll byla jiz
Castecné odlisna. Nakupni zajem pokraCoval u Erste Group a
jeji akcie se dostaly na nova letosni maxima (691,60 K,
+3,9%). Podporou bylo doporuceni od JP Morgan s cilovou
cenou 35 EUR. Pres snahy o dalSi podporu kurzu doslo
naopak u KB k ¢astecnému poklesu a titul oslabil o necela
2% a dostal se zpét k hranici 4200 K¢. Nejvétsi aktivita byla
k vidéni u akcii NWR, které posilily o 43%. Titulu pomohl
pokracujici rlist cen koksovatelného uhli a potvrzeny zajem
o koksovny ze strany polské JSW. Vyrazn€jSi reakce na
vysledky CEZu se nedostavila. Titul se dostal v priibéhu
tydne nad 450 K¢, tuto metu vSak v zavéru neudrzel.
(445,50 K&, +0,36%). O vice jak 8% vyrostly bez
kurzotvorné zpravy akcie medialni CME. Opacnym smérem
se vydaly akcie Pegasu, které se nad hranici 600 K¢ dlouho
neudrZely. Za poklesem o 7% staly informace z Egypta, kdy
tamnim nepokojlim musela firma zastavit vyrobni linku.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Ceskd ekonomika ve 2Q dle predbéznych Udajll
mezictvrtletné rostla o0 0,7 %. Poprvé po Sesti kvartalech tak
doslo k rlstu HDP. Mezirocné doslo k poklesu o 1,2 %.
Analyticky konsenzus byl nastaven na mezikvartalni rlist o
0,5 % a mezirocni pokles o 1,4 %. Udaje za prvni kvartal
byly v pfipadé mezikvartalniho poklesu revidovany na pokles
0 1,3% z 1,1%. Mezirocni pokles z 1Q byl revidovan na
2,4% z 2,2%. Pozitivné k meziroCnimu srovnani prispélo
saldo zahrani¢niho obchodu, kdyZ export rostl rychleji nez
import. Na druhé strané se nadale snizila investi¢ni aktivita.
Poklesla spotfeba domacnosti, vladni vydaje zlistaly bez
vyrazné zmény.

Vyvoj tituld na domacim trhu

CEz 5
13/8 Energeticka spolecnost CEZ vykazala za 2Q trzby mirné
nad ocekavanim trhu, kdyZz dosahly 53,1 mid. K (vyssi
vynosy z derivatovych obchod(). Na trovni provozniho zisku
tak Cistého zisku naopak vysledky nepatrné zaostaly. Zisk
EBITDA dosahnul 20,9 mid. K¢ a Cisty zisk 10,8 mld. K&.

V mezirotnim srovnani byly ziskovost nizsi, kdyz se
projevuji  predevsim nizsi realizacni ceny elektfiny.
Spolecnost nevylepsila odhad hospodareni pro letosni rok a
potvrdila plvodni cile. Opatrny pfistup (pfi zohlednéni
schvaleného prodeje Chvaletic s pozitivnim dopadem ve vysi
cca 2 mid. KC) souvisi s rizikem tvorby opravnych poloZek
k dlouhodobym aktivdim. CEZ pokrocil v predprodejich
elektfiny na rok 2014 a dalsi, kdyZz tempo prodejd je
podstatné vyssi nez v predchozich letech. Na rok 2014 je
prodano 72% zdrojd za cenu 46 EUR/MWHh, pro rok 2015
53% za cenu 42,50 EUR/MWh.

Erste Group
12/8 HSBC snizila doporuceni pro Erste Bank na ,neutral" z
Loverweight". Cilova cena byla stanovena na 27 EUR.
13/8 JP Morgan prisla s opatnym krokem viaci Erste, kdyz
doslo ke zvyseni cilové ceny na 35 EUR z plvodnich 32 EUR,
doporuceni zlstalo na ,,overweight".

Pegas Nonwovens
6/8 Spolecnost Pegas se rozhodla kvili bezpecnostni situaci
v Egypté preventivné zastavit vyrobu ve svém egyptském
zavodé. Opétovné zprovoznéni vyrobni linky bude zaviset na
dalSim vyvoji egyptské krize. Vyrobni linka je v soucasnosti
v testovacim provozu a proto rozhodnuti o docasném
zastaveni jejiho provozu nema podle spolecnosti vyznamny
vliv na predpoklad vyrobenych tun v tomto roce. V pfipadé
delSiho trvani odstavky linky a rizika odlozeni rozjezdu
plného provozu, jenz je planovan v pribéhu ctvrtého
Ctvrtleti tohoto roku, bude PEGAS informovat o dopadech na
své hospodarské vysledky.

Telefonica
13/8 HSBC snizuje cilovou cenu pro akcie Telefonica 02 na
283 KC z 290 K¢; doporuceni neutral.
15/8 Cesky telekomunikacni Ufad vyhlasil podminky aukce v
podobé vyvolavaci ceny 8,72 mid. K¢, pricemz dva bloky v
nejlukrativnéjsim pasmu 800 MHz bude nabidnuto novému
operatorovi. Soucasni a novy operatofi mohou své nabidky
podat do 30. zafi, pficemz Ebert z CTU ocekava spusténi
aukce v poloviné listopadu.

Unipetrol . )
15/8 CESKA RAFINERSKA a spole¢nost TRANSPETROL, a.s.,
slovensky narodni ropovodni prepravce, podepsaly smlouvu
o prepravé ropy, jenz stanovuje nové tarify pro prepravu
surové ropy do Ceské republiky po slovenské Casti
ropovodu Druzba na rok 2014. Pozitivni dopad na
provozni zisk EBITDA skupiny Unipetrol za cely rok 2014
ve srovnani s rokem 2012 se odhaduje na priblizné 17
milion{ korun.

Co se stane - ocekavané udalosti

20/8 Philip Morris — hospodaiské vysledky za 2Q
22/8 NWR — hospodaiské vysledky za 2Q
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2414,28 2445,60 +1,30

Komentar k vyvoji indexu

Polsky kapitalovy trh zaznamenal v uplynulém tydnu
Uspésnou seanci a rostl jiz tfeti tyden v fadé. Hlavni
index WIG20 v patek uzaviel na hodnoté 2445,60 a
mezitydenné posilil o 1,3 %. Nejvice rdstovym titulem
tydne byly akcie tézare uhli JSW, které posilily o slusnych
8,75 % w/w na 72,81 PLN. Povzbuzenim byly aktualné
rostouci spotové ceny koksovatelného uhli na svétovych
trzich. Od svych minim z poloviny letosniho Cervence
stouply 0 11 % na aktudlnich 143,50 USD/t. Reditel JSW
Zagorowski dale pro média prohlasil, Ze spolecnost
provedla dikladnou analyzu nékterych aktiv nabizenych
spolecnosti NWR. Uvedl, Ze koksarenska divize NWR by
mohla byt zajimava. Potvrdily se tak jiz drivéjsi
informace, ze JSW pravdépodobné bude mit o koksovnu
NWR zajem. Pomohla i zvySena cilova cena na JSW od
Goldman Sachs z 57 PLN na 59 PLN, doporuceni vSak
bylo ponechano na stupni ,prodat". Opét se dafilo
bankovnimu sektoru, zejména akciim banky Handlowy,
jenz posilily o 7,27 % w/w na 118 PLN. Akciim této
banky se solidné dafi jiz tfi tydny v fadé a dostaly se na
nejvyssi hodnoty od Fijna 2007. Slabsi nez ocekavané
vysledky hospodafeni srazely akcie KGHM, které
mezitydenné poklesly o 1,55 % na 124 PLN. Jde vsak jen
o mirnou korekci ceny z predchoziho tydne, kdy akcie
tézafe médi vyrazné vzrostly o 7,3 %. I pres solidni
vysledky plynarenského koncernu PGNiG, kdy provozni
zisk EBIT mirmné prekonal ocekavani trhu, akcie
spoleCnosti za cely tyden oslabily o mirych 0,31 % na
6,38 PLN.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

12/8 Obchodni bilance skoncila za cerven v prebytku
561 mil. EUR, kdyZ trh ocekaval prebytek ve vysi 234 mil.
EUR. Za kvéten byl zahrani¢ni obchod v plusu ve vysi 43
mil. EUR (revize ze 113 mil. EUR). Dale byl zvefejnén
Cervnovy bézny Ucet platebni bilance, jenz zaznamenal
prebytek 574 mil. EUR (analytici prognodzovali prebytek
na urovni 220 mil. EUR).

14/8 Polska ekonomika podle predbéznych dat ve 2Q
2013 zrychlila tempo réstu na 0,8 % y/y a 0,4 % q/q
z predchozich 0,5 % y/y a 0,2 % g/q za 1Q 2013.
Ekonomové ocekavali mirné slabsi Cisla, a to 0,7 % y/y a
0,3 % q/q. Polské hospodarstvi se tak odrazilo ode dna,

Vv

posledni Ctyti roky.

14/8 Se zrychlujici se ekonomikou roste rovnéz také
inflace. Spotrebitelské ceny v Cervenci mezirocné stouply
o 1,1 % po predchozim rlstu ve wysi 0,2 % vyly.
Mezimésicné ceny stouply o 0,3 %, zatimco v Cervnu
stagnovaly.

Vyvoj tituléi na polském trhu

13/8 Analytici HSBC snizili doporuceni pro akcie
telekomunikacéni TPSA z ,neutral® na ,underweight®.
Akcie TPSA mezitydenné oslabily o 5,99 % na 7,06 PLN a
zaradily se tak mezi nejvice klesajici tituly uplynulého
tydne.

13/8 Petrochemicka spoleCnost Lotos za 1H 2013
reportovala ztratu 273,4 PLN a prekonala tak ocekavani
analytikl, ktefi pocitali se ztratou 350 mil. PLN. Akcie za
cely tyden mirné oslabily o 0,45 % na patecnich 37,38
PLN.

14/8 Producent médi a stfibra KGHM ve 2Q 2013
vykazal mezirocni pokles zisku o 56 % na 666 mil. PLN.
Trzby poklesly 0 17 % y/y na 4,4 mid. PLN. Za slabsimi
vysledky staly zejména nizSi ceny médi a sttibra, kdyz se
negativné projevil mensi rlst ¢inské ekonomiky.

14/8 Deutsche Bank zvysila doporuceni na akcie
petrochemické spole¢nosti PKN Orlen z ,prodat" na
Jkoupit®. Akcie PKN Orlen presto za cely tyden odepsaly
1,43 % na 44,75 PLN.

14/8 Analytici UBS snizili doporuceni na akcie Bank
Zachodni z ,koupit* na ,neutral®. Akcie banky
mezitydenné posilly o 4,89 % na 343 PLN, tedy
v souladu s pozitivnim sentimentem na cely bankovni
sektor.

Co se stane - ocekavané udalosti

19/8 Zaméstnanost za Cervenec. Ocekavani: 0,0 %
m/m, -0,7 % y/y po predchozich 0,2 % m/m a -0,8 %
yly.

20/8 Prlmyslova produkce za Cervenec. Ocekavani:
0,3 % m/m, 5,2 % y/y po predchozich 2,8 % m/m a 3,0
% yly.

20/8 Vyrobni inflace (PPI) za cervenec. Ocekavani:
0,2 % m/m, -0,9 % y/y po predchozich 0,5 % m/m a -
1,5 % yly.

Fio banka, a.s.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
DJ 15 425,51 15 081,47 - 2,23
NASDAQ 3 660,11 3 602,78 - 1,56
S&P 500 1 691,42 1 655,83 - 2,10

Komentar k vyvoji indexu

US akciové trhy padaly druhy tyden v fadé a pfipsaly
nejhorsi tydenni bilanci za posledni rok (méreno dle
indexu DJIA). Trhy &im dal vice vzhlizeji k blizicimu se
zafijovému zasedani FEDu, kterému bude 22.-23. srpna
predchazet sjezd centralnich bankérl v Jackson Hole.
Rostou tak obavy, Ze FED skutecné pristoupi k zahajeni
omezovani programu QE. To ostatné reflektovaly i
vynosy, které se opét posunuly na nova ro¢ni maxima
(2,83%). Kromé toho trhy nepodpofily ani korporatni
vysledky (Cisco, Wal-Mart). Po predchozich vyprodejich
CasteCné korigovaly akcie staviteld domd, kdyZz dGvéra
mezi nimi vzrostla na nejvysSi hodnotu od roku 2005.
V rlstu pokracovaly i akcie Apple, kdyz znamy hedge fund
manazer Carl Icahn, oznamil, ze ve spolecnosti drzi podil.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v Cervenci mezimésicné rostly o
0,2 %. Cekal se rlst 0 0,3 %. Jednd se o Ctvrty mésicni
rlst za sebou.

Index vyrobnich cen se v cervenci mezimési¢né
nezménil. Cekal se rdst 0 0,3 %.

Newyorsky vyrobni index Empire v srpnu poklesl z 9,46
b. na 8,24 b., kdyz se ocekavalo 10,00 b.

Index spottebitelskych cen vzrostl v ¢ervenci v souladu
s oCekavanim mezimésicné o 0,2 % po predchozim rlstu
00,5 %.

Prlmyslova produkce v ¢ervenci stagnovala. Ocekaval
se rlst 0 0,3 %.

Zapocata vystavba vzrostla v Cervenci mezimésicné o
5,9 %, kdyz se ocekaval rlst o0 7,7 %.

Pocet nové vydanych stavebnich povoleni vzrostl o 2,7
%, kdyz se oCekaval rlst 0 2,9 %.

Pfedbézny srpnovy index spotrebitelské d(véry
University Michigan poklesl z 85,1 az na 80 bodl a
neCekané ustupuje ze svych Sestiletych maxim

Co se stane - ocekavané udalosti

21/8 Prodej existujicich domd (Véervenec)
21/8 Zapis ze zasedani FEDu (Cervenec)

Fio banka, a.s.

22/8 Predstihovy index (Cervenec)

23/8 Prodeje novych domd (Cervenec)

Vysledkova sezéna za 2Q 2013: 20/8 Home Depot,
Medtronic, JC Penney, Best Buy 21/8 Target, Lowe’s,
Hewlett-Packard 22/8 Marvell Technology

Vyvoj titulti na americkych trzich

12/8 Hedgové fondy zdredukovaly své dlouhé pozice
ve zlaté 0 27 % na 48103 futures a opcnich kontraktd,
vyplyva tak ze zvefejnénych dat Americké obchodni
komise komoditnich terminovanych kontrakt(l. Jedna se
tak o nejvétSi redukci od cervna v pozadi spekulaci
ohledné Utlumu mési¢nich nakupd dluhopisti Fedem.
Kratké pozice vzrostly o 26 %.

13/8 Akcie spolecnosti US Airways vyrazné oslabily
poté, co ministerstvo spravedinosti USA podalo zalobu
proti planované fuzi s American Airlines.

14/8 Strojirensky podnik Deere & Company
reportoval vysledky za svij tfeti fiskalni kvartal, kterymi
prekonal analytické odhady. Zisk se zvysSil o 26 % na
2,56 USD na akcii vs. odhad 2,17 USD. Trzby dosahly
na 9,32 miliard dolarll pfi ocekavanych 9,26 miliardach.
Firma vyrazné zvysila celorocni vyhled pro Cisty zisk na
3,45 miliard dolard. DFivéjsi firemni odhad podital s 3,3
milirdami dolard a trh ocekaval 3,34 miliardy dolar

14/8 SpoleCnosti Macy’s (M), provozovateli
obchodnich dom@ pod stejnojmennou znackou a
Bloomingdale’s, vzrostl zisk za druhy kvartal na 281
miliond dolarl (72 centd na akcii) z 279 milionG (67
centll na akcii). Trzby klesly o 0,8 % na 6,07 miliard
dolarll. Analytici Cekali zisk na akcii 78 centd. Doslo ke
snizeni celoro¢niho vyhledu pro trzby i zisk.

14/8 Spolecnost zamérujici se na sitové technologie
Cisco Systems dosahla na zisk 2,27 mid. USD (42 centd
na akcii). Trzby vzrostly z 11,69 mid. USD na 12,42 mid.
USD. Analytici oCekavali zisk na Urovni 51 centll na akcii
pri trzbach 12,41 mid. USD. Prestoze Cisco zvysilo zisk o
18 %, hodla propustit 4000 zaméstnanct (5 % pracovni
sily). Zatimco objednavky zadkaznikl v USA vzrostly v
uplynulém Ctvrtleti v USA 0 5 %, v Asii doslo k poklesu
0 3 % a konkrétné v Ciné byl zaznamenan pokles o 6
%. Firma ocekava, ze trzby, které v predchozim cCtvrtleti
vzrostly o 6 %, nyni porostou jen 0 3 - 5 %.

15/8 Wal-Mart snizuje vyhled, vysledky zklamaly.
Obchodni retézec oznamil zvyseni zisku za druhy fiskalni
kvartal na 4,07 mld. USD. Trzby vzrostly o 2,3 % na
116,9 mild. USD. Spolecnost snizila svdj vyhled pro
celoro¢ni zisk na 5,1 53 USD na akcii oproti
predchozim 5,4 USD. Analytici ocekavali zisk ve druhém
kvartalu ve vysi 1,25 USD na akcii a 5,29 USD pro cely
rok.

Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 338,31 8 391,94 + 0,64

Komentar k vyvoji indexu

Némeckym akciim se na rozdil od téch americkych
v minulém tydnu dafilo k ¢emuz pfrispély predevsim
ekonomicka data z Evropy, ktera ukazala, Ze nejdelSi a
nejhorsi povalecna recese ve 2Q je u konce. Data o HDP
za 2Q totiz dopadla prekvapivé Iépe nez ocekaval trh a
markantni zlepSeni bylo patrné pravé v motorech
ekonomiky eurozény, Neémecku a Francii. Ikdyz
nezaméstnanost se i nadale pohybuje na rekordnich
maximech, je to po nékolika kvartalech pozitivni zprava
pro stary kontinent. Podtrhuje tak dobra data, které jsme
pozorovali v predchozich tydnech (PMI, ZEW). Darilo se
tak predevSsim cyklickym odvétvim, coz vyneslo
v tydennim hodnoceni nejvyse akcie BASF (+5%), které
odrazely solidni vykonnost celého chemického sektoru
v Evropé. Déle se dafilo i automobilovy vyrobclim.
Naopak se nedafilo akciim letecké spolecnosti Deutsche
Lufthansa (-4,3%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index ekonomického sentimentu dle institutu ZEW pro
Némecko roste za srpen na 42 b. z 36,3 b. Cekal se rist
na 39,9 b. Index je tak nejvys od brezna.

Némecka ekonomika méreno HDP rostla dle
predbéZnych daji ve 2Q oproti prvnimu kvartalu
(sezénné ocisténo) o 0,7 %. Median Cinil 0,6%. Rast v
prvnim kvartalu o 0,1 % byl revidovan na stagnaci. Rdst
za druhy kvartal byl tazen predevsim domaci poptavkou.
Spotfeba domacnosti i vladni vydaje oproti prvnimu
kvartalu rostly. Export Némecka rostl rychleji nez import
a saldo zahrani¢niho obchodu tak pozitivné prispélo k
rlstu HDP.

Co se stane - ocekavané udalosti

22/8 Index PMI ve vyrobé (Srpen)

22/8 Index PMI ve sluzbach (Srpen)

23/8 HDP za 2Q - konecny udaj

Vysledkova sezéna za 2Q 2013: 13/8 K+S, E.ON,
ThyssenKrupp 14/8 RWE

Vyvoj titulli na némeckém trhu

13/8 E.ON svymi vysledky prekonal odhady. Ocistény
zisk o mimoradné polozky, ktery je zakladem pro vyplatu
dividend, se propadl o 42 % na 1,91 miliardy euro.
Analytici vSak Cekali jeSté vétSi propad az na 1,83
miliardy euro. Spolecnost potvrdila celoro¢ni vyhled
poditajici se ziskem EBITDA ve vysi 9,2 miliardy euro az

9,8 miliardy euro.

13/8 Horsi nez ocekavané vysledky za druhy kvartal
naopak reportoval vyrobce hnojiv a solnych produktd
K+S. Zisk EBIT1 (zisk pred uroky, danémi a nékterymi
zajist'ovacimi operacemi) klesl ve druhém kvartalu o 25
% na 162,6 milionl euro. Analyticky konsenzus dle
Bloombergu pocital se 175 miliony euro. Trzby klesly ve
druném kvartdlu o 12 % na 874,5 milionG euro v
porovnani s konsenzem 918,3 miliond euro.

13/8 Akcie RWE posilovali poté, co se v Handelsblattu
objevila zprava, Ze spole¢nost navysi Usporny program o
dalsi 1 miliardu euro rocné.

13/8 Spolec¢nost ThyssenKrupp zverejnila po uzavreni
trhu své vysledky hospodareni za uplynuly kvartal.
Upraveny zisk EBIT z pokracujicich ¢innosti poklesl o 14
% na 332 mil. EUR. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg ocekavali 266,8 mil. EUR. Spole¢nost nadale
odhaduje celorocni upraveny EBIT na urovni 1 mid. EUR.

14/8 Spolecnost RWE, druha nejvétsi némecka utilita,
reportovala za prvni pololeti 19% narQst zisku, kdyz
doslo k priznivéjsi dohodé s Gazpromem o dodavkach
plynu. Ocistény zisk o mimoradné polozky rostl na 1,99
miliardy euro (konsenzus 2,1mid. EUR). rzby rostly o 5,2
% na 28,5 miliard euro. RWE dale potvrdilo celoro¢ni
vyhled pro ocistény zisk ve vysi 2,4 miliardy euro pfi
provoznim zisku 5,9 miliardy euro.

Fio banka, a.s.
Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je Clenem
Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovand na Standard Marketu) a
vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji nazor Fia.
investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti, se zvefejnéné informace a
investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investiCnich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nemd pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo neptimy podil
vetsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nemd s zddnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manaZerem nebo spoluvedoucim
manazerem verejné nabidky investicnich nastrojl vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(ll Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem
motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uréitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé
investiCnich doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi
Castmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceskd narodni banka.

Za Fio banka, a.s.vytvorili tento dokument:

David Brzek-makléf, Pavel Hadrousek-makléf, Josef Dudek-makléf, David Lamac-makléf, Daniel
Marvan-maklér, Chadi El-Moussawi-makléf, Martin Varecha-maklér, Jan Raska-analytik, Robin Koklar-
analytik, Rudolf Plachy — analytik, Lukas Brodnicek — analytik, David Krej¢a - analytik
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