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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

11.7.2016 - 15. 7. 2016

Ceska republika

Prazska burza predvedla velmi silny rast a vratila se nad hodnoty, z kterych padala pfed hlasovani Britanie o setrvani
v EU. Index PX posilil 0 6,45% a jednalo se o nejsilngjSi tydenni rist od konce zafi 2011. Podstatna cast rdstu byla
pfipsana v samotném zavéru tydne, kdyz ve Ctvrtek i patek index rostl o vice jak 2%. Hlavni zasluhu na tomto vyrazném
ristu domaciho trhu méla Erste Group. Vedeni neCekané v prabéhu ¢&tvrte€niho dne pfistoupilo ke zvyseni letoSniho
vyhledu a komentovalo vyvoj ve druhém kvartale. Vyrazné pozitivni zprava poslala kurz velmi rychle na vy3si hodnoty,
v patek se pohyb jesté vylepsil a byl z toho na tydenni bazi nakonec rast o téméf 19% na 625 KE. Kromé zvySeného
vyhledu Ize z dlouhodobého pohledu pozitivné hodnotit i snizeni bankovni dané v Rakousku. LepSi ocekavané provozni
vysledky Erste pomohly i Komeréni bance, ktera se konecné dokazala odpoutat od hladiny 900 K&, posilila 0 6,1% a
zavirala na 940 KE. Rist o vice jak 5% si rovnéz pfipsaly akcie VIGu. Moneta byla jedinym zastupcem finanéniho
sektoru, ktery z optimismu nic nevytézil. Kurz oslabil o 1,56%. Ceny elektrické energie se vratily na lokalni maxima, coz
pomohlo CEZu (+5,3%, 448,30 K&). Po dividendovy propad byl jiz z velké &asti umazan a titul se s pfipo&tenim naroku
na dividendu zaéina pfiblizovat hranici 500 K¢&. Vedeni oznamilo, Ze zahajilo arbitraZz proti Bulharsku z ddvodu
neochranéni investice. CEZ pozaduje od$kodnéni v fadu stovek miliond EUR. Vy$&i obchodni aktivita byla v priib&hu
tydne k vidéni u akcii medialni CME. Titul posilil o 12,6% a dostal se opét do blizkosti 60 K¢&. Akcie O2 se v prubéhu
tydne obchodovaly v blizkosti hranice 200 K& a pokracoval tak jejich propad. ZvySena poptavka v zavéru tydne kurz
Castecné zvedla a titul nakonec posilil 0 1,46% na 216 K&. Kupujicim nebyla samotna spole¢nost, kdyz v ramci
zpétného odkupu firma jiz mésic nic nenakoupila. Akcie Philip Morris se vratila nad hranici 13 tis. K& a posilily o témér
5%. Pegas potvrdil zalozeni nové dcefiné spole¢nosti v JAR a snaho o ziskani pozemku pro vystavbu nové linky. Kurz

oslabil 0 1%.
Index 8.7.2016 15.7.2016 Zména
PX 811,26 863,55 +52,29 (+6,45 %)

Klicové udalosti
e Mira nezaméstnanosti (Cerven): aktualni hodnota: 5,2 %, o€ekavani trhu: 5,3 %, pfedchozi hodnota: 5,4 %
e CPI (m-m) (Cerven): aktualni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %

CPI (y-y) (Cerven): aktuaini hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

[ ]

Firemni zpravy

o CEZ 11I7 - Energeticka spolenost CEZ oznamila, Ze poéinaje véerej§im dnem zadala sniZovat vykon 1. bloku
jaderné elektrarny Temelin pfed odstavkou planovanou na 26. srpna. Denné by se mél vykon bloku snizit o 11
megawattl (cca 1 %), timto zplsobem by se mél vykon reaktoru snizit az na 65 % maximalni urovné. Dle
mluvéiho elektrarny Marka Svitaka nebude mit postupné snizovani vykonu reaktoru vliv na stabilitu pfenosové
soustavy.

o CEZ 12/7 - Spoleénost CEZ formalné podala rozhod&i Zalobu proti Bulharsku u Mezinarodniho stfediska pro
feSeni spord z investic (ICSID) z ddvodl neochranéni investice. VySe naroku se pohybuje v fadu stovek miliond
EUR. CEZ opakované& vyzyval bulharskou vladu k urychlené napravé stavajiciho stavu a kompenzaci $kod.
V listopadu ji zaslal pfedzalobni vyzvu, bulharska strana vSak feseni sporu smiréi cestou nevyuzila. ,Situace v
bulharském energetickém sektoru je kritickd a zejména cenova rozhodnuti tamniho regulatora dlouhodobé
neodpovidaji tomu, co mohlo byt otekavano s ohledem na pribéh privatizace. Proto se subjekty pusobici v
energetice v poslednich letech potykaji s klesajici ziskovosti nebo ztratami a nizkou likviditou,* uvadi CEZ
v prohlaseni.

e Erste Group 12/7 - Rakouské banky dosahly vtomto tydnu staméjs$i viddou dohody ohledné snizeni
bankovnich dani s platnosti od pfistiho roku z 640 mil. EUR na 100 mil. EUR. Pro samotnou Erste Bank to
znamena Usporu na bankovnich danich ve vysi cca 100 mil. EUR ro¢né. Rakouské banky na oplatku
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Ceska republika

jednorazoveé zaplati do vefejného rozpoctu pausalni ¢astku ve vysi cca 1 mld. EUR (pFispévek pro Erste Bank
dosahne cca 200 mil. EUR) s moznosti rozlozit ji do vice splatek.

e Erste Group Bank 14/7 — Erste Bank béhem odpolednich hodin vydala tiskovou zpravu, ve které zlepSuje
vyhled hospodareni banky pro letodni rok. Erste Bank oCekava za 2Q 2016 &isty zisk ve vysi 560 mil. EUR, coz
by mélo vyustit v pololetni zisk rakouské bankovni skupiny za rok 2016 ve vysi 830 mil. EUR. Hospodafeni banky
bylo dle tiskové zpravy ve druhém kvartale pozitivné ovlivhéno rozpusténim rezerv a opravnych polozek v
souhrnné vysi 30 mil. EUR (zejména v Rumunsku a Madarsku), zau¢tovanim pfijmu z prodeje podilu na karetni
asociaci Visa Europe ve vySi 139 mil. EUR (dfivéjsi oCekavani 127 mil. EUR) a vyznamnym zlepSenim provozni
vykonnosti banky v porovnani s 1Q 2016. Management Erste Bank oCekava za letoSni rok dosazeni rentability

e Pegas Nonwovens 13/7 - Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens v tiskové zpravé oznamil zalozeni
dcefiné spolecnosti v Jihoafrické republice. Dcefina spole¢nost byla zapsana s platnosti k 11. ¢ervenci 2016 a je
ve 100 % vlastnictvi skupiny PEGAS. O zaloZeni dcefiné spole€nosti rozhodlo pfedstavenstvo 16. Cervna. Dle
generalniho feditele FrantiSka Rezage bylo zaloZeni dcefiné spoleénosti nutnou podminkou pro zahajeni procesu
koupé uréeného pozemku, ktery by mél byt dokonéen v fadu nékolika mésicu.

e Vienna Insurance Group 14/7 — Ratingova agentura S&P potvrdila rating pojistovaci spolec¢nosti VIG na stupni
LA+, vyhled zl(stava ,stabilni®.

Ocekavané udalosti
o 20/ 7 Primyslové ceny
o 21/7 Unipetrol — vysledky za 2Q

Fio banka, a.s. -2- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

USA

Uplynuly tyden se v zamofi nesl ve znameni za€inajici vysledkové sezény za 2Q 16, kterou svym vysledkovym
reportem neoficialné zahajil producent hliniku Alcoa. Relativné dobré vysledkové reporty americkych spole€nosti na
pozadi nizkych o¢ekavani pomohly akciovym indexim S&P 500 a Dow Jonesu dosahnout svych historickych maxim, jez
tydne prehoupnout pfes hranici 2 160 b. a absolutniho intradenniho vrcholu dosahl na drovni 2 169 b. Dow Jones
béhem tydne Uspésné atakoval hranici 18 500 b. a jeho celkova tydenni bilance (+2 % w/w) je jesté lepSi nez v pfipadé
S&P 500 (1,5 % w/w). Pozadu nezustal ani technologicky Nasdagq, ktery si pfipsal 1,5 %. Vedle dobrych vysledkovych
reportll pfedstavovaly pro trhy podporu pfiznivé data z trhu prace. Robustni tvorba novych pracovnich mist v USA
podpofila pfesvédceni investor( o pFiznivé dynamice americké ekonomiky pfi souc¢asné utlumenych obavach z brzkého
ristu urokovych sazeb “té€Zici” z nedavného Brexitu, tedy zasadni nejistoté pro americkou centralni banku pfi
nastavovani ménové politiky. Dle Bloombergu aktualné zlstava pravdépodobnost zvySeni sazeb do konce roku na
urovni 30%. Celkové tahly indexy prfedevsim cyklicka odvétvi. V Eele ristu byl sektor zakladnich materialt (+3,9%) a
finanéni sektor (+2,6 %). Nedafilo se naopak defenzivnim utilitam (-1,1 %), které predstavovaly jediny ztratovy sektor
uplynulého tydne. V ramci zacinajici vysledkové sezény potéSila své akcionare vysledkovym reportem Alcoa (+11 %
w/w). Pokud Alcoa predstavuje symbolicky lakmusovy papirek vykonnosti celé americké ekonomiky, pak nadchazejici
vysledkova sezdéna nemusi dopadnout tak chmurnég, jak naznacuji odhady analytiki. Hvézdou tydne byl ale Seagate,
ktery pfedbéznymi zvefejnénymi vysledky i ohlasenymi restrukturalizaénimi kroky nadchl investorskou vefejnost a jeho
akcie skokové posilily 0 21 %.

Index 8.7.2016 15.7.2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 18 146,74 18 516,55

S&P 500 2129,90 2161,74

NASDAQ Composite 4 956,757 5 029,59

Kli€ové udalosti

e Velkoobchodni zasoby (m-m) (kvéten): aktualni hodnota: 0,1% oekavani trhu: 0,2%, pfedchozi hodnota: 0,6%

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (€erven): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi
hodnota: 0,5 %

e  CPI (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

CPI (y-y) (€erven): aktualni hodnota: 1,0 %, o€ekavani trhu: 1,1 %, pfedchozi hodnota: 1,0 %
Priimyslova produkce (m-m) (¢erven): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,4
% / revize: -0,3 %
L]
Firemni zpravy

e Kinder Morgan, Southern 11/7 - Spole¢nost Kinder Morgan oznamila prodej 50 % podilu ve vlastnich
plynovodech spolecnosti Southern za 1,47 mid. USD. Dohoda se tyka 7,6 tis. mil plynovodu, které propojuji
zdroje v Texasu, Louisiané, Mississipi, Alabamé a Mexickém zalivu se zakazniky na jihovychodé. Odprodej
podilu v plynovodech umozni spole€nosti Kinder Morgan snizit zadluzeni a ukazatel Cisty dluh/EBITDA pod
uroven, kterou spole€nost indikovala na za¢atku letoSniho roku. Obé spoleénosti sou€asné planuji spolupraci na
dalSich projektech.

e Teva 13/7 - Izraelsky vyrobce IéCiv Teva Pharmaceutical Industries, ktery momentalné pracuje na akvizici divize
generickych légiv spole¢nosti Allergan, zvysil po véerej§im uzavfeni trhl v USA vyhled pro leto$ni 2Q. Teva ve
2Q ocekava cisty zisk 1,19-1,22 USD na akcii pfi trzbach 4,9-5 mld. USD. V kvétnu spole€nost pro 2Q
odhadovala €isty zisk 1,16-1,2 USD na akcii a trzby 4,7-4,9 mid. USD.

e JP Morgan - Banka JP Morgan, nejvétsi americka banka podle vySe aktiv, pfedstavila vysledky za 2Q 2016.
Analytici oCekéavali pokles ziskovosti nejvétSi americké banky, ktery vSak nebyl tak vyrazny. Zisk na akcii
dosahnul 1,55 USD, trh €ekal 1,427 USD. Zfedény zisk na akcii dokonce meziro&né o 0,01 USD vzrostl. Tvorba
rezerv na nesplacené uvéry byla meziro¢né o polovinu vy$si, na 1,4 mid. USD pfedevSim kvuli rezervam na
uvéry v ropném sektoru. Vynosy z obchodovani dluhopist vzrostly o 35 % na 3,96 mid. USD, coz pfekonalo
oCekavani analytikl 3,57 mid. USD. Vynosy z obchodovani akcii vzrostly o 1,5 % na 1,6 mld. USD. Celkové
vynosy dosahly 25,41 mid. USD.

e Monsanto 14/7 - Némecka spole¢nost navysila svou nabidku na prevzeti americké spole¢nosti Monsanto. Za
jednu jeji akcii nyni nabizi o 3 USD vice, tedy 125 USD. Celkem tedy 54,7 mid. USD v hotovosti. Bayer se o
Monsanto zajima jiz delSi dobu, kolem americké spolecnosti vSak krouzi i spole¢nost BASF, se kterou Monsanto
udajné jedna o fuzi agrochemickych divizi. Podle Jasona Dahla, portfolio manazera spole¢nosti Victory Capital,
je spoluprace s BASF pro Monsanto lakavéjsi, jelikoz by si spole¢nost ponechala kontrolu.

e Citigrpou 15/7 - Pfedni americka banka Citigroup oznamila vysledky za 2Q 2016, které prekonaly oCekavani
analytikdi. Vysledky byly pozitivné ovlivnény vySSimi vynosy z obchodovani cennych papird a nizSimi naklady na
$patné Gvéry. Cisty zisk se meziro&né snizil z 4,85 mid. dolart (1,51 dolaru na akcii) na 4 mid. dolarti (1,24
dolaru na akcii). Naklady kreditniho rizika klesly o 15 % na 1,41 mid. dolarut kvuli nizSimi poctu bankrotl. Vynosy
z obchodovani dluhopist vzrostly o 14 % na 3,47 mld. dolard, zatimco vynosy z obchodovani akcii se zvysily o
21 % na 788 mil. dolari. Vysledky byly negativné ovlivnény poklesem vynosl ve spotfebitelském segmentu
v Latinské Americe a Asii. Cisty zisk byl niz&i o 18 % na 1,32 mid. dolaru.
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Ocekavané udalosti
e 19/7 Prodeje novych domu

e  21/7 Predstihové ukazatele

Vysledkova sezona
e 18/7 Bank of America, IBM, Yahoo, Netflix

e 19/7 Goldman Sachs, Johnson&Johnson, Lockheed Martin, Microsoft,
e  20/7 Hulliburton, Morgan Stanley, Intel, eBay

e 21/7 DR Horton, AT&T, Visa, Starbuck, Nucor, General Motors

e  22/7 Honeywell, General Electric, American Airlines
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Némecko

Némecky akciovy index ma za sebou Uspésny tyden, kdyz dokazal posilit o vyraznych 4,5 % a pfi zavérecnych
hodnotach 10 067 dokazal téméf vymazat ,pobrexitovy” propad. Rlstovou tydenni seanci evropskych akciovych trhu
nepferusila ani Bank of England, jeZ se k pfekvapeni vétSiny trznich hracd rozhodla ponechat svou klicovou Urokovou
sazbu na 0,5 % a nepfistoupila ani k jinym expanzivnim nastrojim monetarni politiky. Objem prostfedkd nakoupenych
v rdmci QE ponechala pfi stdvajicim objemu 375 mld. GBP. Po rozsahlych vyprodejich v evropském bankovnim sektoru
od zacatku roku pfislo v uplynulém tydnu Castecné uklidnéni a evropské banky si pfipisovaly tu¢né zisky. Pozadu
nezustala ani nejvétSi némecka banka Deutsche Bank, jez se se ziskem 10,8 % stala nejvykonné&jSim titulem
némeckého indexu za uplynuly tyden. Z klesajiciho trendu se po jmenovani Theresy Mayové novou britskou premiérkou
a nasledném rozhodnuti Bank of England o ponechani sazeb na stavajicich urovnich dokazala vymanit britska libra, coz
kvitovali zejména némecti exportéfi z fad automobilovych vyrobcl. Akcie Daimleru poskogily za uplynuly tyden o 7,8 %,
hodnota podilu akcionafd Bayerische Motoren Werke nabobtnala od zavéru pfedchoziho tydne dokonce 0 9 %. Za své
neutuchajici akviziéni choutky nebyl tentokrat investory penalizovan Bayer (+3 % w/w), ktery v uplynulém tydnu pfedloZil
vylepSenou nabidku za amerického vyrobce hnojiv Monsanto. Posledni nabidka ze strany Bayeru €ini 125 USD za akcii
Monsanta.

Index 8.7.2016 15.7.2016 Zména
DAX 9 626,99 10 066,90

Klicové udalosti

e  CPI (m-m) (Cerven - konecny): aktualni hodnota: 0,1 %, oekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

e CPI (y-y) (Cerven - konecny): aktualni hodnota: 0,3 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

e  Prumyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (kvéten): aktuaini hodnota: -1,2 %, oc¢ekavani trhu: -0,8 %,
pfedchozi hodnota: 1,1 %, revize: 1,4 %

e Pramyslova vyroba (y-y) (oc¢iS§téno o pocet pracovnich dni) (kvéten): aktualni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani
trhu: 1,3 %, pfedchozi hodnota: 2,0 %; revize: 2,2 %

e Bank of England se rozhodla ponechat klicovou sazbu na 0,5 % a objem prostfedk nakoupenych v ramci QE
ve stavajicim objemu 375 mid. GBP. VétSina ¢lend bankovni rady oekava uvolnéni monetarnich podminek na
srpnovém zasedani.

[ ]

Firemni zpravy

e Daimler 12/7 - Némecky automobilovy koncern Daimler pfedstavil pfedbézné vysledky za druhé C&tvrtleti roku
2016. Kompletni vysledky automobilka pfedstavi 21. €ervence. Pfedbézny ociStény provozni zisk EBIT ve 2Q
2016 vzrostl 3,973 mid. EUR z 3,764 mid. EUR pfed rokem. Automobilka uvadi, ze zisk vyrazné prekonal trzni
ocekavani. Dafilo se dodavkam a autobusiim, zatimco divizim nakladnich vozli a osobnich vozd Mercedes zisk
klesl. Zisk je mimo jiné oCiStény o naklady spojené se stazenim airbagl Takata ve vysi 499 mil. EUR a blize
neurcené pravni vyloh ve vysi 400 mil. EUR. Automobilka se odmitla vyjadfit, zda je tato ¢astka spojena se
Zalobou v USA, podle které dieselové vozy s technologii BlueTec pfi nizkych teplotach nesplfuji emise.
Némecky antimonopolni ufad také v kvétnu provedl razii v kancelafich automobilky v ramci vy$etfovani nakupu
oceli automobilovym pramyslem. Spole¢nost Daimler zaroven potvrdila vyhled na urovni EBIT pro leto$ni rok,
ktery se nyni podle analytiki Goldman Sachs zda byt dosazitelnéjSi. Daimler oekava mirné vyssi EBIT u
osobnich vozd Mercedes-Benz, autobusu Daimler a divize dinancnich sluzeb, vyrazné vy$Si u dodavek
Mercedes-Benz a vyrazné nizsi u nakladnich vozt Daimler.

o Volkswagen 14/7 - Kalifornsky ufad pro ovzdusi oznamil, ze navrh Volkswagenu na opravu dotéenych
automobilti znacek Volkswagen, Audi a Porsche je neadekvatni a Ze s némeckou automobilkou bude i nadale
jednat. Navrh Volkswagenu podle ufadi nedostate¢né popisuje fungovani podvodného softwaru a vliv opravy na
vykon a emise vozu. Volkswagen jiz na konci ¢ervna dosahl pokroku ohledné napravy podvodu u automobilt
s 2litrovym motorem.

e Bayer 14/7 - Némecka spole¢nost navysila svou nabidku na pfevzeti americké spole¢nosti Monsanto. Za jednu
jeji akcii nyni nabizi o 3 USD vice, tedy 125 USD. Celkem tedy 54,7 mid. USD v hotovosti. Bayer se o
Monsanto zajima jiz delSi dobu, kolem americké spole¢nosti vSak krouzi i spoleénost BASF, se kterou Monsanto
udajné jedna o fuzi agrochemickych divizi. Podle Jasona Dahla, portfolio manazera spole¢nosti Victory Capital,

Ocekavané udalosti
e 19/7 Index ZEW

e  20/7 Primyslové ceny
e 21/7 Jednani ECB

Vysledkova sezona

e 20/7 SAP
e  21/7 Daimler
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vegkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spole¢nosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirt Praha, a.s., tvGircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporudujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni 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 doporu€uje osobam ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle té&chto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované $ifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiénich nastroja,
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
doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢énimi doporu¢enimi pred 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 doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni 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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