TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trh G

17.2.2014 — 21.2.2014

Ceska republika

Prazska burza navéazala na své pfedchozi rlisty a rostla jiz tfeti tyden v fadé. Index PX dokézal kromé ¢tvrte¢ni seance
posilit ve vSech zbyvajicich dnech. Pate¢ni close na Urovni 1046 bodl znamenal tydenni zisk 1,84%, ale také zavér na
nejvy3si hodnoté od ledna 2013. Tahounem burzy byly predeviim akcie CEZu, které posilily o 4,2%. V Gvodu Gnora
z trhu zmizel silny prodejce a titul velmi rychle béhem dvou tydn( posilil o vice jak 10%. Nadale se dafilo i bankovnim
titullm. Erste dokazala v zavéru tydne opét otestovat hranici 800 K& (+3,4%). Akciim Komeréni banky pomohlo zvySené
doporuceni od Renaissance Capital. Akcie KB posilily 0 1,7% a dostavaji se na dohled svym historickym maxim{m.
PfedevSim diky silnému pate¢nimu rastu, ktery vSak nebyl podpofen Zadnou korporatni zpravou, si pfipsaly na tydenni
bazi rist i akcie pojistovaci skupiny VIG (+1,4%). Nova historickd minima naopak vytvofily akcie NWR, které se
v pribéhu tydne obchodovaly pod hranici 10 K& Na tydenni bazi akcie oslabila o vice jak 30%. U titulu pokrac¢oval
prodejni tlak v souvislosti s obavami ohledné Upisu novych akcii. Na trhu byla vidét zvySena volatilita, kdyz dochazelo
k aktivacim stoploss pokynt do mélkého trhu. Analytici JP Morgam sniZili cilovou cenu na 5 K&. Pegas mirné ztratil
a vratil se blize k hranici 600 K& (-1%). S blizicim se oznamenim odkupni ceny akcii Telefonica se kurz nadale drzi
mirné pod hranici 300 K¢&.

Index 17.2.2014 21.2.2014 Zména
PX 1027,14 1046,06 18,92 (+1,84%)

Kli¢ové udalosti

. Dovozni ceny vzrostly v prosinci mezirocné o 3,8%, a to po pfedchozim rdstu o 1,0%. Vyvozni ceny
zaznamenaly rdst 0 6,0% po pfedchozim rlistu o 2,9%.

Firemni zpravy

« CEZ - 19/2 Analytici Wood&Co doporuduji vyménit pozici v polské energetické firm& PGE za pozici v akciich
domaci energetické firmi CEZ.

e Komeréni banka — 17/2 Renaissance Capital zvySuje cil pro akcie KB na 4705 K& z pGvodnich 3960 K¢.
Doporuéeni bylo ponechano na stupni ,drzet".

« New World Resources — 20/2 Analytici JP Morgan snizili cilovou cenu pro akcie NWR na 15 penci (5 K&)
z pfedchozich 59 penci. Doporuceni zUstalo na stupni ,underweight".

e Telefonica — 17/2 Telekomunikaéni spole¢nost spustila vysokorychlostni datovou sit LTE kromé tablétl a
modemU i v mobilnich telefonech. Sit bude zacit pfistupna v Sir§Sim centru Prahy a v Brné, pokryti se bude
postupné rozSifovat.

e Telefonica — 18/2 Pfedstavenstvo spole¢nosti svolava na 12.3.2014 fadnou valnou hromadu. Akcionafi budou
primarné schvalovat zmény v dozor¢i radé a sménu stanov. Na programu jednani neni projednani ¢innosti a
hospodarskych vysledkd. Soucasti navrhovanych zmén stanov spole¢nosti je zména obchodniho nazvu
spoleénosti na M Telecom.

Ocekavané udalosti
e 24/2 Index cen vyrobcl
e 26/2 Telefbnica — vysledky za 4Q
« 272 CEZ, CME - vysledky za 4Q
e 28/2 Erste Group - vysledky za 4Q
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Polsko

VarSavska burza v uplynulém tydnu zaznamenala jen mirny rast, nicméné Slo jiz o ¢tvrty ristovy tyden v fadé. Nejvice
se dafilo akciim petrochemické firmy PKN Orlen (+5,99 % w/w na 43,15 PLN) a uhelné spoleénosti Bogdanka (+4,93 %
w/w na 125,50 PLN). Svou vice nez 7% ztratu z predchoziho tydne ¢asteéné korigovaly akcie telekomunikaéni
spole¢nosti Orange Polska, kdyz tentokrat posilily o 3,72 % na 10,32 PLN. Na tiskové konferenci v minulém tydnu
hovofil $éf uhelné firmy JSW Jaroslaw Zagorowski. Ten zminil, Ze své budouci investice (CAPEX) bude spole¢nost
financovat jak prostfednictvim bankovnich Uvér(, tak emisi dluhopisd. Jinymi slovy uvedl, Ze veSkerou svoji hotovost
nevycerpaji na investiéni vydaje, ale vyuziji i cizi zdroje financovani. Nevylougil, ze JSW v budoucnu vyda zahrani¢ni
dluhopisy. JSW planuje od statné vlastnéné tézebni firmy Kompania Weglowa odkoupit dul Knurow-Szczyglowice. Akcie
JSW za cely tyden viceméné stagnovaly, kdyZ vzrostly pouze o 0,1 % na 52,55 PLN. Nejvice ztracely akcie
ukrajinského zemédeélského producenta Kernel (-3,51 % w/w na 35,70 PLN), kdyz negativné plsobily silné obanské
nepokoje v ukrajinské metropoli Kyjevé. Béhem uplynulého tydne se akcie Kernelu dokonce dostaly na nejnizsi Grovné
od &ervence 2009.

i 17.2.2014 21.2.2014 Zména
WIG20 2482,75 2487,72 4,97 (+0,2 %)

Kli¢ové udalosti
e Polska zaméstnanost za leden skoncila pod o¢ekavani ekonoma, kdyz mezimési¢né vzrostla pouze o 0,3 %
(o¢ekavani +0,7 %) a mezirocné stagnovala (trzni konsensus +0,5 %). V prosinci poklesla o 0,2 % m/m a stoupla
00,3 % yly.

e Slusna c¢isla vykazal polsky primysl. Lednova priimyslova produkce meziro¢né vzrostla o 4,1 % pfi oCekavani
ristu 3,5 % a na mezimésic¢ni bazi stoupla o0 2,9 % m/m, zatimco trh prognézoval 2,7% zvySeni.

e Vyrobni inflace (ceny pramyslovych vyrobct) v lednu meziroéné klesla o 0,9 % po pfedchozim snizeni o 1 % za
prosinec. Mezimési¢né ceny mirné vzrostly o 0,1 % po predchozim poklesu o 0,1 %. Vysledky byly témér
v souladu s o¢ekavanim analytika.

Firemni zpravy
e 19/2 — Bogdanka — DI Investors snizil cilovou cenu na akcie téZafe uhli Bogdanka ze 157 PLN na 144 PLN,
doporuéeni vSak ponechal na stupni ,koupit“. Akciim Bogdanky se v uplynulém tydnu dafilo, posilily o 4,93 % w/w
na patec¢ni zavér 125,50 PLN.

e 20/2 — Eurocash — analytici Raiffeisen snizili cilovou cenu na akcie velkoobchodniho fetézce Eurocash z 55 PLN
na 50 PLN. Doporuéeni ponechali na stupni ,koupit”.

e 20/2 — Pekao bank — banka Pekao uzavrela Gvérovy kontrakt ve vysi 61,55 mil. PLN s developerskou firmou HB
Reavis. Uvér developer pouzije na financovani svého stavebniho projektu ve Varsavé.

Oc¢ekavané udalosti

e 28/2 — HDP za 4Q 2013 (finalni udaj). Pfedbézny odhad hovofil o meziro¢nim rlstu polské ekonomiky 0 2,7 % a
meziétvrtletnim rastu o 0,5 %.

e 28/2 — Infla¢ni o¢ekavani domacnosti podle prlizkumu Polské centralni banky za dnor. Oéekavani: 0,6 % po
predchozich 0,5 % za leden.

e 28/2 — vysledky hospodareni: Kernel (vysledky za 2. fiskalni &tvrtleti 2014); Eurocash (vysledky za rok 2013,
resp. 4Q 2013); KGHM (vysledky za rok 2013, resp. 4Q 2013).
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USA

Americké indexy ve zkraceném tydnu zakongily obchodovani smiSené. Na tydenni bazi v mirné kladnych Cislech skongil
pouze technologicky Nasdaq (+0,46%), klasicky Dow Jones (-0,13%) i SirSi S&P ztracely (-0,32%). Index S&P se
v prubéhu tydne pfiblizil k Grovni 1850 bodd na dohled historickym maximim, ale impulzy na trhu nebyly dostate¢né,
aby doSlo k prolomeni této dulezité rezistentni Grovné. V celkovém kontextu tam mirné pfevazily komentéare
predstavitell FEDu o pokracovani ukoncovani stimuld nad optimismem spojenym s akviziéni ¢innosti. Z nejvétSich
transakci Ize zminit prevzeti ,startupu” WhatApp ze strany Facebooku za 19 mld. USD. Dvouciferna akvizice probéhla i
ve farmaceutickém sektoru, kdyz Actavis koupil za 25 mld. USD Forest Laboratories. Dozvuky vysledkové sezony se
nesly u velkych spole¢nosti rovnéz spiSe v negativnim ténu. Coca-Cola sice zvedla dividendu, struktura vysledk( vSak
investory moc nenadchla a titul oslabil o0 4,5%, coz byl nejvétsi pokles z titull baze indexu Dow Jones. Umirnény vyhled
ze strany maloobchodnika Wal-Mart poslal akcie dolu o 3,5%. Pokles o vice jak 8% zaznamenaly rovnéz akcie US
Steel, kdyz americké Ufady zamitly jejich stiznost na Jizni Koreu, ktera méla podle jejich tvrzeni dodavat do zemé
ocelové trubky po naklady. V dobré vykonnosti pokracovaly akcie automobilky Tesla. Vysledky pfekonaly o¢ekavani trhu
a titul posilil o necelych 6% a vzdalil se od hranice 200 USD. Z jednotlivych sektori se nejvice dafilo zdravotni péci
(+0,9%) a utilitam (+0,7%), nejvice naopak ztracel finan¢ni sektor (-0,8%).

Index 17.2.2014 21.2.2014 Zména

Dow Jones Industrial Average 16 154,39 16 103,30 -51,09 (-0,32%)
S&P 500 1 838,63 1 836,25 -2,38 (-0,13%)
NASDAQ Composite 4 244,02 4 263,41

Kli¢ové udalosti
«  Newyorsky vyrobni index v unoru poklesl na 4,48 b. Po pfedchozich 12,51 b. se ¢ekalo 8,50 b.
« Index spotfebitelskych cen (m-m) (leden) v souladu s odhady rostl 0 0,1 % (pfedchozi 0,3 %).
« Index predstihovych ukazatell v lednu dle o¢ekavani roste 0 0,3 % (pfedchozi rast 0 0,1 %).
¢ Prodeje existujicich domu poklesly v lednu mezimésiéné o 5,1 % (na 4,62 mil.), kdyZ se o¢ekéaval pokles o 4,1 %
(na 4,67 mil.).

Firemni zpravy

< Google — 17/2 Google kupuje izraelsky startup SlickLogin. SlickLogin se zabyva softwarem, ktery zcela
nahrazuje pfihlaSovani pomoci hesla, popfipadé slouZzi jako druhy stupen zabezpeceni. K identifikaci uzivatele
dochazi pomoci vysokofrekvenénich zvukovych vin, které jsou zachyceny na uzivateldv mobilni telefon.

¢« BHP Billiton — 18/2 Spole¢nost za prvni pololeti fiskalniho roku 2014 zvysila trzby na 33,9 mid. USD (+5,9 %).
Cisty zisk vzrostl na 7,8 mld. USD (+31 %), a to pfedevsim diky sniZeni nakladii na neefektivni projekty. Provozni
marze se pohybuje na Gctyhodnych 38 %.

¢« Coca-Cola — 18/2 Bez zahrnuti nakladu na restrukturalizaci a dalSich jednorazovych polozek vzrostl zisk na akcii
ze 45 centl na 46 centl. Trzby poklesly o 3,6 % na 11,04 mid. USD. Pfedseda a CEO spole¢nosti Muhtar Kent
uved|, Ze Coca-Cola hodla obnovit v roce 2014 momentum. RozSifuje produktivitu a reinvestiéni program s cilem
dosaZzeni Uspor ve vySi 1 mid. USD. Coca-Cola také zamysli zpétny odkup akcii ve vySi 2,5 - 3 mid. USD.

e Actavis — 18/2 Dublinsky vyrobce léku Actavis se dohodl na koupi newyorské farmaceutické spole¢nosti Forest
Laboratories za 25 mld. USD. Dohoda ocefiuje akcie Forest Laboratories na 89,48 USD, coZ pfedstavuje 25%
prémii oproti pate¢ni uzaviraci cené. Spole¢nosti uvedly v dneSnim spoleéném prohlaseni, Ze jejich spojeni by
mohlo diky synergii vygenerovat az 1 mid. USD.

« Herbalife — 18/2 Herbalife (HLF) vykazal zisk 1,28 dolaru na akcii, coz pfekonalo byt jen o malo, pfedpoklady ve
vysi 1,25 USD. Celkové trzby dosahly vySe 1,3 miliard USD. Herbalife tvrdi, Ze v roce 2014 hodla docilit zisku ve
vysi 5,85 USD na akcii.

e  Facebook — 20/2 Za 19 miliard dolart kupuje Facebook Inc. start-up Whatsapp. Spole¢nosti Whatsapp, majici 55
zaméstnancl, se v poslednich deviti mésicich mizZe pochlubit zdvojndsobenim své baze uzivateld na 450
miliond. Transakce, ktera skyta 3 miliony dolar(i v akciich garantovanych zakladatelim a zaméstnanciim a jejiz
zbyvajici ¢ast je pfevedena v americkych dolarech je jasné nejvétsi akvizici start-upové firmy v poslednich letech.

e Facebook — 20/2 Tesla v loriském roce prodala kolem 22 tisic vozu, pro letoSek o¢ekava riist prodeje pres 35
tisic vozidel. Za 4Q doséahla Tesla trzeb 615,2 mil. USD (+100 %). Stejné jako v pfedeslych kvartalech dosahla
Cisté ztraty 16,2 mil. USD (-13 centl na akcii).

¢ Wal-Mart — 20/2 Wal-Mart, nejvétSi obchodni fetézec na svété, reportoval trzby za 4Q ve vysi 129,7 mid. USD
(+1,4 %) a cisty zisk 4,43 mild. USD (na jednu akcii 1,36 dolaru). U obou ukazatelll hospodareni zaostal za
odhady analytik(l. Negativni vliv na hospodareni firmy méli v letoSnim roce vySSi darfiové naklady a zvySena
konkurence v podobé nakupu po internetu. Wal-Mart i pfes pokles zisku zvySuje ¢tvrtletni dividendu o jeden cent
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na 48 centl na akcii. Investofi jsou zklamani pfedevsim z vyhledu spoleénosti, kterd pro pfisti ¢tvrtleti odhaduje
zisk na akcii 1,1 - 1,2 USD a pro cely rok o¢ekava 5,10 - 5,45 USD.

PepsiCo — 20/2 Nelson Peltz zaslal 37-strankovou zpravu predstavenstvu firmy Pepsi-Co (PEP), obnovujic tak
svlj hlas po tom aby se firma zbavila své divize sladkych napojll, ktera ji tdhne ke dnu, hlavné kvali stale se
snizujicim prodejum ve vyspélych zemich. Misto toho by se méla vice soustfedit na znacky Lays, Cheetos a
Doritos. Peltz, jehoz firma Trian Fund Management vlastni 1,2 miliard dolarG v akciich Pepsi-Co planuje schuze s
akcionafi a bude se snazit informovat i SirSi vefejnost.

AVG — 20/2 AVG Technologies, poskytovatel bezpecnostniho softwaru, dosahl v loriském roce trzeb 407 mil.
USD (+14 %). Trzby od stalych predplatitell vzrostly na 250,8 mil. USD (+27 %). Pocet aktivnich uzivatell na
konci roku vzrostl na 177 mil. a po¢et mobilnich uzivateld dosahl 68 mil. Za letoSni rok spole¢nost o¢ekava zisk
na akcii 1,80 - 2,10 USD pfi trzbach 365 - 405 mil. USD.

Hewlett-Packard — 20/2 Hewlett Packard Co. (HPQ) nejen Ze uvedly lepSi nez ocekavané vysledky, ale také
predcily odhady ve svém kli¢ovém odvétvi coz jsou pocitaCe. Jen pFijmy z prodeje pocitacu dosahly 8,53 miliard,
coz je oproti lofisku zlepSeni 0 4%. Odhad ¢&inil 7,7 miliard.

Priceline — 20/2 Spole¢nost Priceline.com, ktera se soustfedi na podporu pro cestujici prostfednictvim svého
webu, oznamila dosaZeni zisku nad o¢ekavani trhu diky zvySenému zajmu o hotelové ubytovani v Evropé.

Océekavané udalosti

24. 2. Index vyrobni aktivity Dallaského FEDu (Unor)

25. 2. Index cen dom0 (Prosinec)

25. 2. Index spotfebitelské davéry (Unor)

25. 2. Index vyrobni aktivity Richmondského FEDu (Unor)
26. 2. Prodeje novych domu (Leden)

27. 2. Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby (Leden)

28. 2. HDP za 4Q — zpfesnény Udaj

28. 2. Index nakupnich manazer( v Chicagu (Unor)

28. 2. Index spotiebitelské divéry Michiganské Univ. (Unor)
28. 2. Rozjednané prodeje domu (Leden)

Vysledkova sezéna

25. 2. Home Depot
26. 2. Lowe’s, Target
28. 2. Berkshire Hathaway
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Némecko

Némecky index DAX si pfipsal lehce ztratovy tyden, kdyZ oslabil o zanedbatelnych 0,06%. V pribéhu celého tydne
index osciloval v relativné uzkém pasmu kolem drovné 9650 bod(. Pomérné kuriézni byly zavére¢né hodnoty v prvnich
tfech dnech, kdyz se index neodchylil o vice jak 6 bodl a denni zména nebyla nikdy vySSi nez 0,1%. Némecké akcie
CasteCné zaostavaly za vyvojem v Evropé, kdyz celooevropsky index STOXX600 posilil 0 0,8% a zaviral na nejvyssich
hodnotach od ledna 2008. Z titul(i zafazenych do indexu DAX reportoval své vysledky Henkel. Obezfetny vyhled poslal
akcie do zaporu a titul oslabil na tydenni bazi pfes 3%. Pozitivni vyvoj zaznamenaly naopak utility. Akcie E.Onu posilily

0 3,3%, akcie konkurenéni RWE si pfipsala 6% a jednalo se o nejristovéjsi titul z indexu DAX.

Index 17.2.2014 21.2.2014 Zména
DAX 9662,4 9 656,95 -5,45 (-0,06%)

Kli¢ové udalosti
¢ Index o¢ekavani ZEW v Unoru klesl na 55,7 b. Po pfedchozich 61,7 b. se ¢ekalo 61,5 b.
¢ Index nakupnich manazer( ve zpracovatelském sektoru klesa na 54,7 b. pod odhady 56,3 b. (pfedchozi 56,5 b.).
*  PMI ve sluzbach roste na 55,4 b. nad odhady 53,4 b. (pfedchozi 53,1 b.)

Firemni zpravy
¢ Henkel — 20/2 Henkel, vyrobce drogistického zboZi, reportoval trzby za rok 2013 ve vysi 16,4 mid. eur (-1 %),
negativni vliv na hospodareni mély pfedevSim zmény devizovych kurzl. Provozni zisk za lorisky rok dosahl 2,28
mid. eur (+3,9 %) a provozni marze se pak pohybovala na Urovni 14 %. Pro rok 2014 spole¢nost ocekava
organicky rust trzeb 3 - 5 % diky ofekavanému cyklickému oziveni ekonomiky. Dale vedeni odhaduje rist
upraveného zisku na akcii v fadu vysSich jednocifernych &isel a rast provozni marze na 15,5 %. Do tfi let pak
firma planuje dosahnout roénich trzeb ve vysi 20 mil. USD. Henkel dale zvySuje vyplaceny dividendovy

pomér z 25 na 30 %. To znamena zvySeni dividendy na 1,22 eura.

Océekavané udalosti
e 24.2.Index podnikatelské nalady IFO (Unor)

e 25, 2. HDP za 4Q - kone¢ny Udaj

e 26. 2. Spotrebitelska duvéra GfK (Bfezen)
e 27.2.Zména pracovnich mist (Unor)

«  27.2. Mira nezaméstnanosti (Unor)

«  27.2.Index spotebitelskych cen (Unor)

e 28. 2. Maloohchodni trzby (Leden)

Vysledkova sezdéna
e« 25.2. BASF, Fresenius Medical Care
e 27.2. Allianz
e 28. 2. Bayer
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Upozorn éni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykondvd Ceska narodni banka. VeSkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papird Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji ndzor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam cinicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uverejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zzadného emitenta investi¢nich nastroja,
které se obchoduji na regulovanych trzich (déale jen ,emitent*). Zadny emitent neméa pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5 % na
zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporuc¢enimi pfed jejich
zverejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastrojli vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zadjmdm pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahmujicim informagéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na ginnost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvo Fili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (makléF), David Lamac¢ (maklér), Chadi El-
Moussawi (makléF), Martin Varecha (maklér), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), David Krejéa
(analytik), Martin Bernat (analytik), Matéj Para (analytik).

Kontaktni udaje
Fio banka, a.s., Millennium Plaza, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1
Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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