TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

22.6.2015 - 26.6.2015

Ceska republika

Po ¢&tyfech ztratovych tydnech se domaci akcie dokazaly zvednout na vyssi hodnoty. Index PX posilil 0 2,04% a tézil
predevéim ze sentimentu ohledné& pokradujicich jednani ohledné dal$iho vyvoje v Recku. V pondéli byla vidét na trzich
v Evropé silna rastova reakce na dil¢i pokrok v jednani. Z vyvoje nejvice vytézila Erste Group. Titul se rychle posunul
nad hranici 700 K&, kde se nasledné pohyboval v pribéhu celého tydne. Na tydenni bazi titul posilil o 6,16%. U
ostatnich tituld byla reakce podstatné umirnénéjSi. Komercéni banka posilila o 1,25%, VIG si pfipsal necela 2%.
Pomérné volatilni vyvoj byl vidét opét u CEZu. V pondéli titul v ramci véeobecného optimismu dokézal posilit k 585 K&,
ale postupné opét zadali na trhu operovat prodejci a v zavéru tydne se CEZ obchodoval u lokalnich minim na 550 K&.
Zavér samotny byl na vy$Sich hodnotach a CEZ si nakonec pfipsal mirny riist o 0,53%. Urgitou brzdou pro vyvoj CEZu
mohl byt snizeny rating od Moody’s, argumenty pouzité pro snizeni jsou vSak jiz dlouhodobé znamé a zprava nepfinasi
nic moc nového. Akcie O2 od rozdéleni poprvé prekrocily hranici 100 K&, celkové na tydenni bazi posilily o 5,29% a
opét se vyraznéji vzdalily hranici odkupu, ktery PPF nabizi (78 K¢&). Nad hranici 160 K& se dokazali vratiti akcie
Unipetrolu (+3,7%). Nedafilo se pfili§ menSim emisim. Akcie medialni CME se propadly o 3,8%. Fortuna sice v tydnu
meéla tendence po dil¢i konsolidaci posunout se vySe nad 85 K¢, zavér tyden byl ale opét ve znameni poklesu a titul se
dostal na dohled hranice 80 K&, coz jsou historickd minima. Kurz na tydenni bazi oslabil o necela 3%. Své zisky na nova
nékolikaletd maxima se nepodafilo rozsifit Pegasu, kterému nepomohla ani zprava o dalSim navyseni podilu ze strany
hlavniho akcionare. Titul oslabil o 1,3%.

Index 19. 6. 2015 26. 6. 2015 Zména
PX 975,50 995,38 +19,88 (+2,04 %)

Klicové udalosti
. CNB ponechala svoji mé&novou politiku beze zmény. Zakladni dvoutydenni repo sazba ztstala na technické nule
ve vysSi 0,05%. O dalSich nekonvencnich nastrojich bankovni rada nejednala. Nadale podle vyjadieni CNB plati

predpoklad, Ze se muze posunout hladina kurzového zavazku, ale pravdépodobnost tohoto vyvoje se od
posledniho zasedani snizila.

Firemni zpravy
. CEZ - 22/6 Analytici Raiffeisen Centrobank sniZili cilovou cenu spoleénosti CEZ na 670 K& z plivodnich 740 Kg&.
Doporuceni na stupni ,koupit® bylo potvrzeno.

. CEZ - 23/6 Ratingova agentura Moody’s sniZila hlavni Gvé&rovy rating spolegnosti CEZ na ,A3 — stabilni“.
Dosavadni rating ,A2* mél vyhled ,negativni* pfes dva roky, snizeni o jeden stuperi proto neni pfekvapeni. CEZ
je podle agentury vystaven vykyvam velkoobchodnich cen, které se po prudkém poklesu v minulych letech sice
stabilizovaly, Moody’s v8ak ocekava, Ze nizké ceny budou v dalSich dvou az tfech letech tlacit doll provozni
hotovostni toky spolecnosti, jejichz stabilizaci agentura ofekava az ke konci desetileti. Podle agentury tlak na
ziskovost dale zvySuje zvySeni poméru vyplaty dividend na zisku.

. CEZ - 26/6 Energeticka skupina CEZ odloZila start reaktoru druhého bloku jaderné elektrarny Temelin. Druhy
blok je kvuli vyméné Casti paliva v pravidelné odstavce od 18.4.2015. Odklad startu je zduUvodnén vnitini
netésnosti jednoho =z parogeneratorG. V prubéhu tydne byl neplanované odstaven 4. blok elektrarny
v Dukovanech kvuli netésnosti na sekundarnim potrubi napajeci vody. Blok by mél byt opét pfipojen o vikendu.

. Erste Group — 22/6 Madarska vlada nestihne dokoncit transakci, v rdmci nichz ma prevzit kontrolu nad 15%
podilem v tamni dcefiné firmé Erste Group. Transakce méla byt hotova do konce prvniho pololeti, ale dle
vyjadfeni ministra pro ekonomiku ji provazi nékolik obtizi a bude opozdéna.
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. Pegas Nonwovens — 25/6 Firma v regulatornim hlaSeni oznamila, ze jeji nejvétSi akcionai Wood Textilies
Holding Limited prekroCil 20% hranici vlastnictvi a aktualné drzi podil ve vysi 20,43%. Na valné hromadé
v poloviné €ervna se podil jeSté pohyboval pod hranici 20%.

Ocekavané udalosti
° 30/6 HDP za 1Q — kone¢na hodnota
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Americké akciové trhy nenavazaly na pfedchozi dva rdstové tydny a zaznamenaly pokles kolem 0,5%. Nejvice ztracel
technologicky Nasdaq (-0,7%), ktery negativné ovlivnily hospodarské vysledky vyrobce pamétovych ¢ipd Micron. Ten
totiz vyrazné zaostal za odhady analytikt a navic firma oznamila slabsi vyhled trzeb pro nadchazejici Ctvrtleti z divodu
pokracujici slabsi poptavky po PC. Z makro-dat znovu potéSily udaje z nemovitostniho trhu, kde doslo k vyraznému
narlstu prodeji starSich i novych domu (nejvySe od roku 2009 respektive 2008). Konecna revize HDP za 1Q dopadla
dle odhadt, kdyz nakonec americkd ekonomika poklesla v prvnim c&tvrtleti letoSniho roku méné, nez se plivodné
deklarovalo. VylepSeni si zaslouZil udaj tykajici se osobni spotfeby a (kone¢né) rostly osobni vydaje. Také v zamofi se
sleduje evropska dluhova krize a pokracujici jednani véfiteld s feckou vladou. Pfes stoupajici nervozitu (o vikendu
k dohodé stale nedoslo a blizi se tak bankrot Recka) by vak US trhy nemély v Gvodu pfistiho tydne reagovat pfili§
volatilné. Z jednotlivych sektorl se dafilo pfedevsim telekomunikacim (+1,2%), v kladnych hodnotach skoncily takeé tituly
ze spotfebitelského sektoru (+0,5%) a zdravotni péce (+0,3%). Ostatni sektory klesaly, nejvice utility (-2,4%) a zakladni
materialy (-1,9%). Z velkych blue-chips spole¢nosti nejvice posilily akcie Nike (+3%), kterym pomohly dobré
hospodarské vysledky. Na slaby vyhled Micronu naopak doplatili akcionafi Intelu, ktery klesl o 3,3%.

Index 19. 6. 2015 26. 6. 2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 015,95 17 946,68 -69,27 (-0,38 %)
S&P 500 2 109,99 2101,49 -8,50 (-0,40 %)
NASDAQ Composite 5117,00 5 080,51 -36,50 (-0,71 %)

Klicové udalosti

e 22/6 — Index aktivity Chicago Fed (kvéten): aktualni hodnota: -0,17 b., o¢ekavani trhu: 0,12 b., pfedchozi
hodnota: -0,15 b. / revize: -0,19 b.

e 23/6 — Zakazky na kapitalové statky bez zbrani a letadel (kvéten): aktualni hodnota: 0,3 %, oCekavani trhu:
0,5 %, pfedchozi hodnota: 0,8 % / revize: 0,3 %.

e 23/6 — Prodeje novych domt (m-m) (kvéten): aktualni hodnota: 2,2 %, ocekavani trhu: 1,2 %, pfedchozi
hodnota: 6,8 %; revize: 8,1 %.

e 24/6 — Rust HDP (g-q) (anualizovano) (1Q - treti, kone€ny): aktualni hodnota: 0,2 %, ocekavani trhu: -0,2 %,
pfedchozi hodnota: -0,7 %.

e 24/6 — Osobni spotieba (1Q - treti, kone€ny): aktualni hodnota: 2,1 %, o€ekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi
hodnota: 1,8 %.

e 25/6 — Osobni prijem (kvéten): aktualni hodnota: 0,5 %, o€ekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota: 0,4 % /
revize: 0,5 %. Osobni vydaje (kvéten): aktualni hodnota: 0,9 %, o€ekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi hodnota: 0,0
% / revize: 0,1 %.

Firemni zpravy

e 3M - 23/6 — Americky technologicky gigant 3M s trzni kapitalizaci pfes 100 mid. dolari kupuje spole¢nost Capital
Safety od skupiny investord KKR za 2,5 mld. dolarG. Capital Safety globalnim hraéem na trhu ochranného
vybaveni napfiklad proti padu. Specializuje se napfiklad i na zachranné zafizeni pro energeticky pramysl,
stavebnictvi, dopravu, tézbu a jiné primyslové sektory. CEO spole€nosti 3M Inge Thulin fekl, ze poskytovani
individualni bezpecnosti bude strategicky dulezita soucast v portfoliu. Cena 2,5 mid. dolart zahrnuje i hodnotu
dluhu ve vysi 700 mil. dolarti. Akcie 3M (MMM) po otevreni trhd rostou 0 0,71 % na 160,82 dolaru. Za poslednich
12 mésicu si akcie pfipsaly 11,63 %.

e Blackberry — 23/6 — Spolecnost BlackBerry predstavila vysledky za prvni Ctvrtleti, které zaostaly za oCekavanim
analytik. Naopak divize softwaru pro korporatni klientelu na spravu mobilnich zafizeni se v prvnim &tvrtleti
dafilo. Ackoliv ztrata ocisténa o jednorazové polozky klesla, zaostala za odhady analytik agentury Bloomberg.
Ocistény Gisty zisk neobsahuje jednorazové nehotovostni polozky spojené s precenénim dluhopisu
(nerealizovany vynos 157 mil. USD) a nakladd ve vysi 61 mil. USD na restrukturalizaci. BlackBerry sazi na prodej
softwaru pro spravu mobilnich zafizeni (mobile-device-management, MDM) korporacim, ktery meziro€né vzrostl
0 150 % na 137 mil. USD a pfekonal o¢ekavani analytik oslovenych denikem The Wall Street Journal, ktefi
ocekavali 70 az 100 mil. USD. Meziro€né se podil softwaru a licenci na vynosech zvysil na 21 % z pouhych 7 %.
Podil hardwaru €inil 40 % (loni 39 %), podil sluzeb &inil 38 % (loni: 54 %). Spole¢nosti se podafilo dosahnout
kladného cash flow (FCF), které v 1Q €inilo 123 mil. USD. Hotovost vzrostla v prabéhu 1Q o 50 mil. USD na 3,32
mld. USD. Spole¢nost oCekava pozitivni cash flow i v nasledujicich &tvrtletich, o€isténého Cistého zisku by méla
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dosahnout v jednom z nasledujicich dvou &tvrtletich.

e Monsanto - 24/6 — Biotechnologicka spole¢nost Monsanto predstavila vysledky za tfeti Ctvrtleti fiskalniho roku
2015. Spolecnost se potyka s nizkou cenou herbicid(, obili a silnym dolarem, pfesto diky licenénim poplatkéim
pfekonala odekavani analytiki. Cisty zisk prekonal ogekavani analytikdl diky hrubému zisku 274 mil. USD
z licenénich poplatkd za pfipravky proti plevelu Roundup od spolecnosti Scotts Miracle-Gro (SMG; -0,5 %),
produkujici zahradnické produkty, ktery kompenzoval klesajici ceny herbicidud, silny dolar a nizké ceny obili.
Ceny kukufice (-16 %) a sojovych bobud (-22 %) v minulém roce klesly vzhledem k rekordni svétové produkci.
Trzby z kukufice vzrostly na 1,52 mid. USD z 1,3 mid. USD, trzby ze s¢ji na 835 mil. USD z 816 mil. USD.
Provozni naklady (1,092 mid. USD) zlstaly téméF beze zmény (3Q FY14: 1,082 mld. USD), spole¢nost je
zamysli v letoSnim roce snizit o 5 % a do fiskalniho roku je eliminovat o 500 mil. USD. Monstanto prerusilo
(SYT; -1,36 %), ktera vSak nabidku 45 mid. USD odmita. Akvizice by se stala zatim nejvétSi v oboru. Monsanto
také zvazuje dal$i alternativy, pokud by se akvizice Syngenty, nejvétSiho svétového producenta herbicidl a
insekticidli, nepodarila, Monsanto by oslovilo némeckou spole¢nost Bayer (BAYN; -0,59 %), druhého nejvétsiho
producenta pripravkd na ochranu a rist plodin, se zajmem odkoupit jeji agrochemickou divizi.

e Bed Bath & Beyond — 25/6 — Americky maloobchodni fetézec Bed Bath & Beyond, ktery se specializuje na
prodej domacich potfeb, zvefejnil véera po uzavfeni trhG hospodaiské vysledky za fiskalni 1Q 2015. Zisk
spole¢nosti zaostal za odhady analytiki predevSim vinou niz§i hrubé marze, kterd meziro¢né poklesla o 0,7
procentniho bodu na 38,1 %. Pokles marze je dlisledkem zavedeni slevovych kupon( a rozsifeni online prodeje,
kterym spole¢nost reaguje na soucasnou situaci na trhu. Tak jako ostatni kamenné obchody, i Bed Bath &
Beyond celi silné konkurenci ze strany e-commerce rivalG (napf. Amazon), ktefi si diky niz§im provoznim
nakladim mohou dovolit tla¢it na ceny. Zisk spole¢nosti nepodpofil ani rdst provoznich nakladd o 5,6 % y-y.
Porovnatelné trzby vzrostly o 2,2 %. Pfi konstantnim kurzu by spole€nost dosahla 2,5% rdstu porovnatelnych
trzeb.

e Micron — 26/6 — Nejvétsi americky vyrobce pamétovych &ipt Micron v€era po uzavieni trh( oznamil vysledky za
3Q fiskalniho roku 2015. Vedle vysledk(, které neprekonaly ocekavani analytik(l, spole¢nost oznamila horsi
vyhled trzeb na pfisti Ctvrtleti, protoze vidi pokracujici slabsi poptavku po PC. Trzby by se mély pohybovat
v rozpéti 3,45 mid. dolar(i az 3,7 mid. dolard, zatimco analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali trzby na
urovni 4,16 mid. dolar(. Za 3Q Micron oznamil prvni pokles trzeb za posledni dva roky, coz odrazi pravé slabi
poptavku po PC. Micron se neuspésSné snazil ziskat zakazniky, které pfechazi na pfenosné pocitace. Na druhé
strané zuUstava silna poptavka po Cipech vyuzivanych v serverech. Podle fady analytik(i dobré vysledky v tomto
sektoru nestaci. Spole¢nost Micron uvedla, ze poptavka po PC by se mohla ozivit s pfichodem nového
operacniho systému Windows 10 od Microsoftu a nového procesoru od Intelu.

e Nike — 26/6 — Svétova jedniCka na poli sportovniho oble€eni a vybaveni reportovala hospodarské vysledky za
fiskalni 4Q 2015. Zaméfeni na pfimy prodej pfineslo ovoce v podobé& vy3si marze. Nejsilngjsi divizi tradicné
prodej obuvi. Celosvétové objednavky na obdobi od Cervence do listopadu letosniho roku vzrostly meziroéné o 2
z Evropy a rozvijejicich se trhd. Je pravdou, Ze 2% rust je hluboko pod hodnotou, kterou spoleénost reportovala
pfed rokem (tehdy zaznamenala 11% narudst objednavek). Tato data v8ak byla vyznamné ovlivnéna posilujicim
americkym dolarem, pfi konstantnim ménovém kurzu by meziro¢ni nardst objednavek €inil 13 %. Stejné tak trzby
by pfi ocisténi o zmény kurzii mén vzrostly meziroéné o 13 %. Hruba marze vzrostla meziro¢né o 0,6
procentniho bodu na 46,2 %. Za rastem tohoto ukazatele stoji predevsSim ¢&tvrtinovy narlst trzeb z prfimého
prodeje, na kterém spole¢nost realizuje vy$Si marzi, nez v pfipadé prodeje pfes velkoobchodni fetézce.

Ocekavané udalosti

e 30. 6. Spotrebitelska dlivéra (Cerven), Chicago index nakupnich manazer
. 2. 7. Mira nezaméstnanosti (Cerven), Podnikové zakazky (kvéten)
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Némecko

Evropské akciové trhy zazily vyrazné ristovy tyden (index DAX +4%), ktery podpofily hned v jeho Uvodu nadéje na
Uspésnou dohodu Recka s mezinarodnimi véfiteli. MoZna az prehnany optimismus (jednalo se pouze o nekonkrétni
pozitivni prohlaseni, nikoliv zasadni fakta) postupné mirné vyprchaval a investofi vyCkavali na dulezitda vikendova
jednani. Ta pfekvapivé zkrachovala a Recko se tak razantné pribliZzilo ke svému bankrotu. ECB v priibéhu tydne
nékolikrat zvysila strop pomoci Feckym bankam s likviditou (ELA), protoZe s narUstajici nervozitou obyvatelé Recka
zadali masivné vybirat své Uspory. Uvod pFistiho tydne se tak odekava velmi volatilni a nervézni, fecké banky zlstanou
po tyden zavfeny a lidé si budou moci vybrat pouze 60 euro denné. Nadchazejici vikend je na programu také fecké
dopadne referendum jakkoliv, je otazkou zdali za tyden bude jesté ,co feSit“. Vedle dluhové krize byla pozornost
vénovana také indexu Ifo, ktery sice poklesl, ale pfesto zlstal na pomérné vysokych hladinach. Rusky prezident Putin
oznamil, Ze o rok prodlouzi odvetu za zapadni sankce a bude pokracovat v zakazu dovozu zakladnich potravin. Doslova
raketou tydne se staly akcie vyrobce hnojiv K+S, ktery na burze vyletél o 34% vyse. Firma totiz obdrzela akvizi¢ni
nabidku od kanadského konkurenta Potash Corp.

s 19. 6. 2015 26. 6. 2015 Zména
DAX 11 040,10 11 492,43

Klicové udalosti

e 22/6 — Spotiebitelska divéra (€erven - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -5,6 b., o¢ekavani trhu: -5,8 b.,
predchozi hodnota: -5,5 b.

e 23/6 — Slozeny index nakupnich manazerd Markit/BME (Cerven - predbézny): aktualni hodnota: 54 b.,
oCekavani trhu: 52,7 b., pfedchozi hodnota: 52,6 b.

e 24/6 — Index IFO ocekavani (€erven): aktualni hodnota: 102 b., oéekavani trhu: 102,4 b., pfedchozi hodnota:
103,0 b.

e 25/6 — Spotrebitelska divéra GfK (Gervenec): aktudini hodnota: 10,1, ocekavani trhu: 10,2, predchozi
hodnota: 10,2.

Firemni zpravy

e RWE, E.ON - 24/6 — Televize ARD dnes odvysilala pravu, podle které se ministerstvo hospodafstvi rozhodlo
zru8it kontroverzni plan na zdanéni uhelnych elektraren a misto toho je zafadit do energetickych rezerv. Podle
deniku Zeit v8ak ministerstvo zpravu dementovalo. Ministerstvo v dubnu navrhlo zdanit uhelné elektrarny starsi
20 let, které meély odvadeét 18 az 20 Eur za kazdou tunu oxidu uhli¢itého. Dafi méla zajistit snizeni emisi, vyvolala
v8ak protesty primyslu, odborl i komunalnich politiki. Podle dementované zpravy ARD v$ak protesty pfimély
ministerstvo tento plan odvolat. Misto zdanéni by se tak elektrarny o celkovém vykonu 2,7 gigawattu prevést do
tzv. kapacitniho trhu, v rdmci kterého by zlstavaly v pohotovosti pro pfipadné pokryti vykyvl. Na financovani
provozu by se podilel stat. Mluvéi ministra hospodafstvi Sigmara Gabriela vSak tuto zpravu poprel. Kancléika
Angela Merkel za CDU, Horst Seehofer za VSU a Sigmar Gabriel za SPD by se méli sejit 1. Eervence, aby
projednali téma uhelnych elektraren.

e K+S — 26/6 — Némecky vyrobce hnojiv K+S (SDF) na némecké burze posiluje o vice nez 30 % po obdrzeni
nabidky od kanadského konkurenta Potash Corp. Podle zdroji blizkych jednani je pravdépodobné, ze K+S
nabidku odmitne, protoze je pro tuto spolecnost pfFiliS nizka. Potash Corp. by nakupem K+S ziskala vétsi vliv na
evropském trhu. Akcie po otevieni trha posilily z 29 eur na 40 eur, nicméné zisky se snizily a aktualné se cena
akcii (SDF) pohybuje u 37,6 eura. Zajimavosti je, Ze akcie K+S byly jedny z nejvice shortovanych akcii v ramci
indexu Eurostoxx 600 chemického primyslu. Short interest pfesahoval 10 %.

Ocekavané udalosti

e 29.6. Inflace (Cerven)
e 30. 6. Maloobchodni trzby (kvéten), Mira nezaméstnanosti (Cerven)
° 1. 7. Index nakupnich manazer( v pramyslu
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirll Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vS§ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V3echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporuc€ujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, 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 doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢&inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed 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 investiénich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojl,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent”). Zadny emitent nema 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 investi¢nimi doporu¢enimi pfed jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investic¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.
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