TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

24.3.2014 - 28.3.2014

Ceska republika

Prazska burza navazala na vyrazné pozitivni vyvoj v pfedchozim tydnu a pokracovala a pokraovala v navratu na vyssi
urovné. Index PX dokazal posilit o 1,42% a vratil se zpét nad hranici 1000 bod(, pod kterou se obchodoval od konce
prvniho bfeznového tydne. Za rdstem celého trhu stoji pfedevsim akcie energetické firmy CEZ, které posilily o silnych
7,65 %. Za velmi dobrym vysledkem nestoji zlepSené podminky na energetickém trhu (pravé naopak, pokles cen
elektrické energie pokracuje, v zavéru tydne se vyraznéji propadly i ceny emisnich povolenek), ale politické prohlaseni
ministra financi BabiSe. Ten se vyjadfil, Ze chtél vyplatit na dividendach 100% lofiského zisku, coz by z CEZu udélalo
utulitu s nejvétSim dividendovym vynosem v Evropé. PrestoZze se nejedna o politicky predjednany krok, ktery byl
v pribéhu tydne rizné komentovan, titulu to pomohlo k ristu az na uroven 583 K¢&. Brzdou lesi vykonnosti byly naopak
finanéni tituly. Erste se pfi snizeném doporuceni od JP Morgan a slabSim vyhledem pro rating vratila na 660 K& (-
1,35%). Komentar finan¢niho feditele KB nevyznél rovnéz nijak vyrazné prorGtové. Mirna ztrata 0,4% jde na vrub
patecnimu rustu, ktery vyraznéjsi pokles umazal, kdyz firma informovala o terminech pro dividendu. Akcie pojistovny
VIG se pomalu oklepavaji z ,ukrajinského® poklesu a pfidaly témér 2%. Dvouciferné ztraty byly k vidéni u akcii orco a
CME. Developerska firma spole¢né se slabymi vysledky poodhalila plan na restrukturalizaci poc€itajici s prodejem podilu
v Orgo Germany. Titul oslabil 0 16,5%. O 12,5% oslabily akcie medialni CME

Index 24.3.2014 28.3.2014 Zména
PX 991,54 1005,66 +14,12 (+1,42%)

Klicové udalosti
. 27/3 — CNB podle oéekavani ponechala Urokové sazby beze zmény, kdyz hlavni Grokova sazba se nachazi na
0,05% jiz od listopadu 2012. Bankovni rada nadale rozhodla o pouzivani devizového kurzu jako dalSiho nastroje
pro uvolfiovanich mé&novych podminek. CBN potvrdila zavazek udrzovat kurz pobliZ hladiny 27 K&/EUR.

Firemni zpravy

e CEZ - 24/3 - Ministr financi CR Andrej Babi$ se v médiich vyjadFil, Ze bude usilovat, aby energeticka spole&nost
CEZ vyplatila cely sv(j lofisky gisty zisk ve formé& dividendy. V pfipadé 100% dividendového vyplatniho poméru
by tak letodni hruba dividenda mohla &init 65,90 K& na akcii. Oficialni dividendova politika CEZu je vyplacet 50 -
60 % cistého zisku.

o CEZ - 25/3 — Goldman Sachs sniZil cilovou cenu pro CEZ z 660 K& na 641 K¢& pii doporu&eni ,kupovat".

e CEZ - 27/3 - Dozorgi rada spoleénosti schvalila zmé&ny v organizaéni struktury, které budou platné od 1. kvétna
2014. Schvalena zména povede k tomu, Ze opét bude kazdy €len pfedstavenstva zodpovédny za pfisluSnou
divizi spole€nosti. Hlavni zménou je slouceni divize obchod a divize strategie, ¢imz vznikne nova divize a to
divize obchod a strategie, v jejim Cele pak bude dosavadni feditel divize strategie Pavel Cyrani. Spojeni dvou
divizi povede k Gsporam a dojde k zesileni akcentu na strategicky program CEZ zamé&feny na zakaznicky servis.
Divize distribuce a zahrani¢i se méni na divizi zahranic¢i. Zfizeni divize vnéjSi vztahy a regulace, v jejim Cele bude
Ivo Hlavag.

e CEZ - 27/3 — Ratingova agentura Moody’'s potvrdila hodnoceni dlouhodobych zavazkd na stupni ,A2"
s negativnim vyhledem. Potvrzené hodnoceni dle Moody’'s odrazi pfedpoklad, Ze dalSi pokles cen elektrické
energie ve stfedni Evropé je nepravdépodobny.

e Erste Group — 27/3 — JP Morgan snizila cilovou cenu pro akcie rakouské banky na 30 EUR z plvodnich 35
EUR. Doporuéeni bylo ponechano na stupni ,overweight*.

e Erste Group — 27/3 — Ratingova agentura Fitch snizila celkem 18 bankam v EU, které obdrzely statni pomoc,
vyhled ratingu na ,negativni“ ze ,stabilni“. Jednou z bank je i rakouska Erste Group.
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Ceska republika

e Fortuna — 27/3 — Fio banka zvysila cilovou cenu pro akcie sazkové spole¢nosti na 134 K¢ z plvodnich 100 K¢.
Doporuceni zUstalo na stupni ,drzet".

e Komeréni banka — 27/3 - V rozhovoru pro agenturu Reuters pfibliZil finan¢ni Feditel Komeréni banky Libor Léfler
vyhled banky pro rok 2014. Z titulu rostoucich nakladu rizika o€ekava CFO Komercni banky propad Cistého zisku
az o 2 %. V letoSnim roce oc¢ekava rust nakladli rizik nad droveri 50 bazickych bodu, pfi¢emz v roce 2013
reportovala Komercni banka naklady rizika na drovni historickych minim 37 bazickych bodl. Rlst opravek proti
rizikovym aktivim tak v hospodareni banky prevazi nad o¢ekavanym rastem avérového portfolia banky ve vysi 6
% v disledku oZivujici se ekonomiky. Urokovym vynostim banky nebude nahravat prostfedi nizkych trokovych
sazeb, které ma dle oCekavani pretrvavat nejméné do pfistiho roku. Pfesto finanéni feditel Komeréni banky
ocekava nepatrny rist vynosu do 1 % pfi stagnujicich nakladech. Finanéni feditel KB také uvedl, Ze banka vidi na
trhu pfileZitosti k akvizici malych a stfednich subjektll v segmentu spotfebnich pujéek i leasingti automobilu.
Potvrdil dividendovou politiku banky 60 az 70 % Cistého zisku pfi navrhované dividendé 230 K& na akcii.

e Philip Morris CR- 25/3 Tabakova firma PM CR reportovala za lofisky rok trzby bez spotfebni dané& a DPH na
urovni 12,8 mld. K&, coz predstavuje pokles o 1,5 %. P¥i vylou€eni vlivu ménového kurzu se jednalo o pokles o
3,4 %. Konsolidované trzby podle spole¢nosti zlistaly béhem celého roku 2013 pod tlakem z fady ddvodi vEetné
celkového poklesu trhu, pokracujiciho pfechodu spotrebitell k cigaretdam v levném cenovém segmentu a k jemné
fezanému tabaku s niz8im dafovym zatiZzenim i zvy$enym vyskytem nelegéinich tabakovych produktd. Cisty zisk
se meziroéné snizil 0 8,8 % na 2,23 mid. K&. Zisk na akcii klesl z 889 K& na 811 K&. Trzni podil v Ceské republice
poklesl o 2,1 procentniho bodu. Pfedstavenstvo navrhuje vyplatu hrubé dividendy z &istého zisku z 2013 a z
nerozdéleného zisku z pfedchozich let ve vysi 820 K& na akcii. O rok dfive byla vyplacena dividenda 900 K¢&.
Vedeni navrhuje zrusit rezervni fond a ¢ast z ného vyplatit akcionariim, coz by predstavovalo dal$ich 60 K& na
akcii.

e Stock Spirit — 27/3 - Vyrobce alkoholickych napoji Stock Spirits Group (BAASTOCK) reportoval vysledky
hospodafreni za lofisky rok 2013, ve kterém hruby zisk vyrost o vice nezZ jednu pétinu. Trzby spole€nosti stouply o
16,4 % na 340,5 mil. EUR a hruby zisk se zvySil 0 21,1 % na 173,6 mil. EUR. Upraveny zisk EBITDA vzrostl o
22,3 % na 83,7 mil EUR. Dlvodem rustu spole¢nosti je zlepSeni situace na domacim trhu a uvedeni na trh
nékolika novych produktl. Dle vyjadfeni generalniho feditele Chris Heath byl rok 2013 dullezitym a
transformaénim rokem. Aktualni rok 2014 zacal z pohledu vedeni dobfe, ackoli spolecnost Celila narlstu
spotfebni dané v Polsku

e Orco Property Group — 28/3 — Developer Orco za cely rok 2013 vyraznym zpUsobem prohloubil ztratu oproti
roku predeslému, kdyz vykazal zaporny vysledek ve vysi 277 mil. EUR (2012: -41,9 mil. EUR). Trzby spole¢nosti
se shizily na 145,9 mil. EUR z lofiskych 244,7 mil. EUR. Firma byla nucena odepsat aktiva ve vysi 193 mil. EUR,
z ¢ehoz 121 mil. EUR pada na polsky projekt Zlota 44. Vedeni oznamilo plan na restrukturalizaci, ktery ma resit
problémy s likviditou. Soucasti planu ma byt i ¢astecny nebo Uplny prodej akcii Orco Germany.

e Unipetrol — 28/3 — Podle informaci Hospodarskych novin skupina J&T podle pfedchozich planu sjednotila svuj
podil a podily spravovanych pro své klienty v Unipetrolu pod jednu spole¢nost. Celkovy podil dosahuje 23,7%,
kdyz necelych 18% je drzeno prostfednictvim spole€nosti Paulinino Limited, zbyvajici podil je v drzeni
kyperskych spole¢nosti, které jednaji s Paulinimo ve shodé.

Ocekavané udalosti
e 1/4 HDP za 4Q — finalni hodnota
e  4/4 Maloobchodni trzby za unor (pfedchozi hodnota 6,4%, o¢. Bloomberg 6%)
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Polsko

Var$avské burze se v uplynulém tydnu dafilo, kdyZ vykazala témér tfiprocentni rist. Zaznamenala tak druhy ziskovy
tyden v fadé. Konkrétné hlavni index WIG20 v patek uzavrel na hodnoté 2433,74, mezitydenné vyse o0 2,86 %. V indexu
probéhly zmény, kdyz developerska spole¢nost GTC a banka Handlowy byly nahrazeny spoleé¢nosti LPP (firma
podnikajici v odévnim priimyslu) a bankou Alior. Novym spole¢nostem se na tvod dafilo, kdyZ akcie LPP mezitydenné
vzrostly o0 5,26 % na 8947 PLN a akcie Alior posilily o0 2,62 % na 87,74 PLN. Nejrastovéj$im titulem tydne byly akcie
tézafe médi KGHM, které za cely tyden pfidaly 6,52 % na 107 PLN. Management KGHM se pomérné optimisticky
vyraznéjSim téméf 12% ristu z pfedchoziho tydne (lepSi nez oCekavané vysledky hospodareni) si akcie tézafe uhli
Bogdanky vybraly oddech a jen mirné poklesly o 0,28 % w/w na 124,65 PLN. Petrochemicka spole¢nost PKN Orlen
navrhla letos vyplatit dividendu z loriského zisku ve vysi 1,44 PLN na akcii, coz celkem ¢&ini 615,9 mil. PLN. Investofi
reagovali pozitivné, kdyz akcie PKN Orlen mezitydenné vzrostly o 4,26 % na 42,09 PLN. Analytici Raiffeisen bank zvysili
cilovou cenu na akcie Bank Zachodni z 398 PLN na 428 PLN a doporuceni ponechali na stupni ,drzet*. Akcie Bank
Zachodni za cely tyden slusné posilily 0 2,58 % na pate¢nich 413,70 PLN.

Index 24.3.2014 28.3.2014 Zména
WIG20 2365,96 2433,74

Klicové udalosti
e 25/3 — Unorové maloobchodni trzby predgily ogekavani analytik(i. Meziro&né vzrostly o 7 % a zrychlily tempo
ristu z predchozich 4,8 %. Trh prfedpokladal 6,1% rist. Mezimési¢né spotiebitelska poptavka klesla o 0,6 % (v
lednu propadla o0 21 %), zatimco analytici o¢ekavali pokles o 1,5 %.

e 25/3 — Mira nezaméstnanosti v unoru oproti lednu poklesla o 0,1 procentniho bodu na 13,9 % a prekonala
ocekavani trhu na drovni 14,1 % (rozpéti odhadu podle prizkumu agentury Bloomberg se pohybovalo v rozmezi
13,8 — 14,3 %). V letnich a podzimnich mésicich lorfiského roku se nezaméstnanost pohybovala kolem 13 %,
v zimé se dostala vlivem nepfiznivych sezdnnich faktord k hranici 14 %.

Firemni zpravy
e 25/3 — KGHM — analytici spole¢nosti Trigon stanovili cilovou cenu na akcie tézafe médi a stfibra KGHM ve vysSi
135 PLN, akcii doporuéuji kupovat.

e 27/3 - Bank Pekao — agentura Moody's potvrdila depositni rating banky Pekao na stupni A2/Prime-1.

e 28/3 - KGHM — spole¢nost o¢ekava, ze v letoSnim roce proda celkem 562,8 tis. tun médi a 1115 tun stfibra. Dale
predpoklada primérmou letosni cenu médi ve vysi 7100 USD/t a cenu stfibra kolem drovni 22 USD za trojskou
unci. Management spole¢nosti se domniva, Ze v nasledujicich mésicich by méla cena médi vykazovat rast. CFO
KGHM Jaroslaw Romanowski uvedl, Ze trzni konsensus ohledné letoSniho Cistého zisku ve vysi 2,26 mid. PLN je
dobrou indikaci.

Ocekavané udalosti

e 31/3 — Inflaéni ocekavani podle prlizkumu Polské centralni banky (NBP) za bfezen. Ocekavani: 0,6 % po
pfedchozich 0,6 % v Unoru.

e 31/3 — Bézny ucet platebni bilance za 4Q 2013. Ocekavani: schodek 2013 mil. EUR po pfedchozim schodku
2072 mil. EUR za 3Q 2013.

e 1/4 — Index PMI ve zpracovatelském sektoru za bfezen. Ocekavani: 55,5 bodu po pfedchozich 55,9 bodu za
unor.
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USA

Technologické akcie si v uplynulém tydnu pfipsaly nejhorsi tyden od roku 2012, kdyz investofi vyprodavali tituly, které si
v uplynulych péti letech pfipsaly nejvysSi zisky a makroekonomicka Cisla vesmés zaostavala za o¢ekavanim. Pod
tlakem se tak ocitly tituly ze sektoru socialnich siti (FB -11%, Twitter -7%, Netflix -12%), sektor biotechnologii (-7%) a
spolecnosti z nizSi trzni kapitalizaci (méfeno indexem Russell 2000 od zacatku roku -1%). Pod tlakem se vSak ocitl i
bankovni sektor, ktery zatizila zprava o tom, zZe nékteré US banky (v€etné Citigroup -5,7%) neprosly kapitalovymi stress
testy FEDu, coz se promitne na jejich schopnosti vyplaceni/navyseni dividend a zpétného odkupu akcii. Naproti tomu se
dale dafi defenzivnim sektorlm jako jsou utility, telekomunikace nebo sektor zdravotnictvi, které od zacatku roku
posiluji.

Za uplynuly kvartal si akciové indexy v USA nakonec pfipisuji mirné zisky, ¢emuz v8ak mohou vdécit pfedevsim tzv.
windows dressingu v zavéru kvartalu, kdy se portfolio manazefi snazi nakoupit UspéSné akcie a naopak prodat ty
neuspésné. Bude tedy zajimavé sledovat, zda euforie z poslednich dni bude mit delSiho trvani, nebo nas opét ¢eka
preslapovani v bahénku jako tomu bylo v 1Q. Zaroven bude zajimavé pozorovat pfichozi ekonomicka data, ktera by jiz
nemeéla byt ovlivnéna mrazivym pocasim jako na pocatku letoSniho roku a jak na tyto data zareaguje FED, ktery na
poslednim zasedanim pfiostfil jestfabi rétoriku, coz akciovym trhm rozhodné nesvédéi.

Index 24.3.2014 28.3.2014 Zména

Dow Jones Industrial Average 16 302,77 16 323,06

S&P 500 1 866,52 1 857,62 -8,9 (-0,48%)
NASDAQ Composite 4276,79 4 155,76 -121,03 (-2,83%)

Klicové udalosti
e Index aktivity chicagského Fedu nad o¢ekavanim (skute¢nost 0,14b. vs. Odhad 0,08b.)
e Index nakupnich manazerl ve vyrobé pokles| (+55,5b vs. Odhad +56,5b).
e  Spotfebitelska davéra zna¢né vzrostla (82,3b. vs. 78,5b.)
e Unorové prodeje novych dom( poklesly (-3,3% vs. -4,9%)
e  Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby v unoru rostou (2,2% vs. 0,8%)
e  Pokradujici prodeje domu v unoru klesly nad o¢ekavani (-0,8% vs. +0,2%)
e Index vyrobni aktivity kansaského FEDu vzrostl nad oekavani (10b. vs. 5b.)
e  Osobni pfijmy i vydaje vzrostly v inoru v souladu s o¢ekavanim (pfijmy +0,3% vs. 0,3%, vydaje 0,3% vs. 0,3%)

Firemni zpravy

e  Microsoft— 24/3 Akvizice mobilni divize Nokia spole¢nosti Microsoft v hodnoté 7,45 mid. USD nabira zpozdéni z
divodu nadale probihajiciho schvaleni asijskymi regulatory. Dokonceni akvizice bylo planovano do konce
prvniho Ctvrtleti letoSniho roku. Aktualné se jako realny termin dokonceni akvizice jevi konec dubna.

e Apple — 24/3 Technologicky gigant Apple jedna o mozné spolupraci se spole¢nosti Comcast Corp. o vytvoreni
nové streamované televizni sluzby.

e Facebook - 26/3 Facebook potvrdil transakci ve vysi 2 miliard dolar( v hotovosti a akciich, ¢imz kupuje vyrobce
bryli pro virtualni realitu. 400 miliond dolard by mélo byt v hotovosti, coz dorovna 23,1 miliond akcii.

e Sonic - 26/3 Firma prekvapila svymi dobrymi vysledky za druhé fiskaini &tvrtleti. Prodeje meziro¢né
vzrostly 0 1,4%. Na tento rok si firma pfedpovida dal$i narGst prodeju v jednotkach procent.

e Citigroup — 27/3 Pét bank v Cele se Citigroup nedostalo schvaleni Fedu na své kapitalové planovani

e Bank of America — 27/3 Bank of America (BAC) vynalozi 9,33 mld. USD na vyfeSeni sporu s Federal Housing
Finance Agency tykajiciho se hypotéénich cennych papira.

e King Digital — 27/3 Od otevieni svého debutniho obchodniho dne se akcie vyvojafe her na socialnich sitich
propadly o vice nez 15% a skoncily na cené kolem 19 dolarll za kus. Dle zdroje Slo o nejhorsi obchodni debut
tohoto roku. IPO bylo ocenéno na 22,50 dolard na akcii. Pochybny potencial firmy také dle zdroje nepfidal
investorské oblibé co se ty¢e dlouhodobého investovani.

e Baxter — 27/3 Baxter International Inc. uvedli, Ze planuji vytvofit dvé nezavislé zdravotnické spolecnosti. jedna by
se pfitom soustfedila na vyvoj a marketing biofarmaceutik a druha na zdravotnické vyrobky.

e Blackberry — 28/3 Spole¢nost oznamila vyrazné nizsi provozni ztratu za uplynulé Ctvrtleti, nez se Cekalo. Na
druhou stranu firma nenaplnila o¢ekavani po strance trzeb. Po ocisténi o jednorazové polozky ¢&inila ztrata 8
centl na akcii, kdyz analytici osloveni agenturou Reuters oCekavali v priméru ztratu 55 centll na akcii. Trzby
poklesly o 64 % na 976 mil. USD a nedosahly na o¢ekavanych 1,11 mid. USD. Hotovost spole¢nosti se snizila z
3,2 mld. USD pred tfemi mésici na 2,7 mid. USD.
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Ocekavané udalosti
e 31. 3. Index nakupnich manazer(i v Chicagu (Bfezen)
e 31. 3. Index vyrobni aktivity Dallaského FEDu (Bfezen)
. Index ISM ve vyrobé (Bfezen)
. Prodeje automobilti (Bfezen)
. Zména pracovnich mist v soukromém sektoru ADP (Bfezen)
. Tovarni objednavky (Unor)
. Obchodni bilance (Unor)
. Index ISM mimo vyrobu (Bfezen)
. Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (Bfezen)
. Zména pracovnich mist v soukromém sektoru (Bfezen)
. Mira nezaméstnanosti (Bfezen)
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Némecko

Némeckym akciim se podafilo umazat v minulém tydnu letos$ni ztraty , kdyZz za pozitivni ndladou stoji jednak dobra
makroekonomicka Cisla v eurozéné (na rozdil od némeckych, ktera spiSe zklamala), ale také komentare ¢lend ECB.
Konkrétné pak predevsim téch, ktefi se fadi spiSe do tabora jestfabu jako je Weidmann z Bundesbanky a finsky
centralni bankéf Likanen.Ti uvedli, Ze ECB by mohla pfistoupit k dalSimu snizeni Urokovych sazeb nebo vyuziti dalSich
alternativ jako je urcita forma QE, popf. dal$i dlouhodobé pujcky (LTRO). ECB by se tim snazila zabranit hrozbé deflace,
kdyz cenovy index v eurozéné se pohybuje pod dlouhodobou cilovou hranici ECB. Takové kroky tyden pfed zasedanim
samoziejmé vyvolali pozitivni reakci rizikovych aktiv, které si pfipsaly silné zisky. Otazkou zlstava nakolik je ECB
pfipravena k témto krok(m pfistoupit a zdali se pfipadné ponechani ménové politiky na souc¢asnych trovnich neprojevi
opétovnym Uprkem zrizikovych aktiv, jako tomu bylo v pribéhu bfezna. Co se tyée geopolitického napéti na
Krymu/Ukrajiné nedo$lo v minulém tydnu az na nékteré incidenty k vyraznéjSi eskalaci (ikdyz napéti stale trva), coz
nepochybné také pfispélo k pozitivni naladé na trzich. Celkové si vS8ak DAX nakonec za bfezen pfipsal ztratu 1,4% a od
zacCatku roku je beze zmény. V 1Q se nejvice dafilo akciim Deutsche Lufthansa (+23,3%), Commberzbank (+14%) a
Lanxess (+13%), naopak nejvétsi ztraty si pfipsaly Adidas (-15%), Volkswagen (-7,9%) a Henkel (-7,3%).

Index 24.3.2014 28.3.2014 Zména
DAX 9342,94 9 587,19

Kli¢ové udalosti
e Index nakupnich manazer( ve sluzbach PMI pod odhady (54b.. vs. Odhad 55,5b.)
¢ Index nakupnich manazer(i PMI pod odhady (53,8b. vs. Odhad 54,5b.)
¢ Index IFO podnikatelského klimatu klesl pod o¢ekavani (110,7b. vs. 110,9b.)
e Spotiebitelska divéra GfK v dubnu bez zmény (8,5b. vs. 8,5b.)
e Index CPI v bfeznu vzrostl mirné pod ocekavani (1% vs. 1,1%)

Firemni zpravy
e Air Berlin — 26/3 Némecka aerolinka Air Berlin PLC oznamila jiz podruhé odloZeni ohlaseni svych vysledkl
hospodareni za minuly rok, pfi¢emzZ uvedla, Ze stale vede debaty ohledné opatfeni rekapitalizace, ¢&imz by se
docililo posileni akciového kapitalu. Spole¢nost vyjednava s jistymi akcionafi a poskytovateli financi. Spekuluje
se, ze nejvétsi akcionar Air Berlin, Etihad, by mohl do némecké firmy prilit vice kapitdlu a mozna se i vice
angazovat v fizeni firmy. Etihad vlastni 29,2%. Nové datum konference bude pry upfesnéno v dubnu.

Ocekavané udalosti
e 31. 3. Maloobchodni trzby (Unor))
e 1. 4. Mira nezaméstnanosti (Bfezen)
e 4. 4. Index nakupnich manazeru ve stavebnictvi (Bfezen)
e 4. 4. Index nakupnich manazerd v maloobchodu (Bfezen)
e 4.4, Tovarni objednavky (Unor)
e 25.3. Index podnikatelské nalady IFO (Bfezen)
e 25, 3. Index spotrebitelské divéry GfK (Duben)
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava 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 nazor Fio banky. Nelze
vyloutit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvofeny, 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 doporuéuje osobam ¢inicim 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
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu zadného emitenta investi¢nich nastroj,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitélu Fio banky. Fio banka nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi€nich
doporuéeni ani jinou dohodu o poskytovani investiénich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporu¢enimi pfed jejch
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manaZerem nebo spoluvedoucim manazZerem vefejné nabidky
investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od
obchodu Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejhovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (makléF), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléF), Daniel Marvan (makléf), David Lamaé (makléF), Chadi El-
Moussawi (makléf), Martin Varecha (makléf), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Adam
Vondruska (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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