TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

30.10. 2017 — 3.11. 2017

Ceska republika

Prazska burza ma za sebou nejhorsi tyden za posledni dva mésice. V Uvodu tydne sice index PX mirné posiloval a
vylepsil letosni maxima, celkovému vysledku udaly raz pate¢ni vysledky bankovnich domu. Index PX nakonec po
vyraznéjSim propadu z patku kongil tyden slab$i i o 1,01 % v blizkosti hranice 1050 bodud. Nejvétsi zatézi pro index se
staly akcie Erste Group, které po pateénich vysledcich oslabily aZ k hranici 900 K&. C8st poklest byla ptes den
smazana, presto titul koncil na tydenni bazi slabsi o 4,4%. Erste naplnila svym hospodafenim odhady, dil¢im zklamanim
mohlo byt pouhé potvrzeni vyhledu pro leto$ni rok, kdyz trh vS8eobecné ocekaval jeho vylepSeni. Slabsi provozni &isla
predstavila rovnéz Komeréni banka. Zde nebyl patecni propad tak vyrazny, presto titul na tydenni bazi oslabil rovnéz o
pomérné silnych 2,6% a kurz kongil na drovni 930 K&. Kurz se dostal pod hranici svého 200 MA a zaviral nejnize od
poloviny ¢ervence. Pozitivem ve vysledcich byla nizka hladina rizikovych nakladd, tato droveri vSak neni dlouhodobé
udrzitelna. Na vysluni se naopak nadale vyhtiva CEZ, ktery si pfipsal $esty ristovy tyden viadé a vtydnu se
obchodoval i pfes 490 KE&. V zavéru tydne kurz mirné oslabil, pfesto si na tydenni bazi udrZel kladnou bilanci ve vysi
2,4%. Za posledni tfi mésice si CEZ pipsal jiz 20% rast. Vyvoj podporoval dal$i riist elektrické energie. V tomto tydnu
bude spolecnost reportovat vysledky a sledované bude rovnéz dalSi kolo jednani ohledné emisnich povolenek na
cené prodavanych aktiv. Pod hranici 100 K& se vratily akcie medialni CME (-2,75%). V poklesu pokracovaly akcie
Pegasu, které ztratily dalSich 4,3% a od odkupni ceny se jedna o propad jiz o téméf 20%. Pfes 6% si naopak pfipsaly
akcie Stock Spirits, které tak vylepSily své letoSni maximum. Na nové historické maximum pfes 380 K& se dostaly akcie
Unipetrolu (+2,1%). Spole¢nost reportovala v zavéru tydne své marze za fijen.

Index 27.10. 2017 3.11. 2017 Zména
PX 1 062,28 1 051,60 -10,68 (-1,01 %)

Klicové udalosti
e Oznameni repo sazby: aktualni hodnota: 0,50 %, o¢ekavani trhu: 0,50 %, predchozi hodnota: 0,25 %
Firemni zpravy

e CEZ 31/10 - Spolegnost CEZ oznamila prodej bulharské elektrarny Varna, koneéna cena bude stanovena k datu
vyporadani transakce v zavislosti na aktualni vysi pracovniho kapitalu. Spole¢nost CEZ se rozhodla pfijmout
nabidku bulharské spolecnosti SIGDA OOD, ktera byla v ramci vybérového Ffizeni vyhodnocena jako nejlepsi,
uvadi CEZ v prohlageni. Transakce podléha schvaleni bulharskym tfadem pro ochranu hospodarské soutéze.

e CEZ 3/11 - Analytik Kamil Kliszcz z Dom Maklerski mBanku snizil doporugeni pro akcie energetické spole¢nosti
CEZ na ,accumulate” z buy*. Cilovou cenu ponechal na 512,33 K&.

e Erste Group 30/10 - Ratingova agentura S&P po uzavfeni trhu pfistoupila ke zvySeni Gvérového ratingu pro
Erste Group Bank na ,A“ s pozitivhim vyhledem z ,A-“.

e Erste Group 3/11 - Rakouska bankovni skupina Erste predstavila vysledky za 3Q 2017, potvrdila celoro¢ni
vyhled a pfedstavila vyhled na rok 2018. Vykonny Feditel Andreas Treich v prohlaSeni uved|, Ze je s vysledky
spokojen. ,Dosahli jsme jich na pozadi solidniho ristu uvérového portfolia, historicky nizkych rizikovych nakladu
ve vys$i sedmi bazickych bodd a velmi zdravych aktiv,“ dodal. Cisté provozni vynosy meziro&né stagnovaly na
1,644 mid. EUR a lehce zaostaly za konsenzem trhu. Banka rozpustila opravné polozky k uvériim ve vysi 32,9
mil. EUR, diky ¢emuz se podafilo pfekonat o€ekavani trhu na drovni &istého zisku, ktery dosahnul 363 mil. EUR
(o&ekavani 350 mil. EUR). Uvérové portfolio za prvnich 9 mésict roku vzrostlo 0 5,6 % na 138 mid. EUR. Vklady
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Ceska republika

od roku 2008. Kapitalova pfiméfenost CET1 meziro¢né klesla na 12,8 % z 13,4 %. Erste potvrdila celoro¢ni
vyhled pro navratnost vlastniho kapitalu banky ocisténého o nehmotny majetek (RoTE) pfesahujici 10 %, stejnou
navratnost oCekava i v roce 2018. Erste oekava stabilni i mirné rostouci vynosy v pfistim roce za predpokladu
vice neZ 5% riistu Gvérového portfolia a zvySeni sazeb v CR a Rumunsku.

e Komeréni banka 3/11 - Komeréni banka zvefejnila hospodarské vysledky za 3Q/17, které vnimame neutralné az
mirné negativné. KB dokazala pfekonat reportovanym cistym ziskem naSe i trzni odhady zejména vlivem
vyjimeéné nizkych rizikovych nakladu, které ovéem nejsou do budoucna udrzitelné. Provozni Uroveri vnimame
jako slabsi, kdyz KB zaostala u vSech poloZek provoznich vynost za nasimi i trznimi odhady. Negativni
prekvapeni pro nas predstavuje slabsi Uvérova aktivita banky, byt na ni trhy financni feditel KB v pribéhu Ctvrtleti
pfipravoval. Celkové provozni vynosy banky dosahly za 3Q 7 497 mil. K& a na vSech uUrovnich zaostaly za
konsensualnimi odhady. Cisty trokovy vynos meziroéné klesl o0 2,8 % na 5 172 mil. K&. Rést trznich drokovych
sazeb se ve 3Q/17 jesté nepromitl v cenach uvérh. Cista Urokova marze KB meziroéné poklesla z 2,5 % na 2,2
%. Pres pozitivni dopad rdstu urokovych sazeb na depozitni marze je dopad rostoucich sazeb na vynosy
z reinvestic prozatim maly. Negativni pfekvapeni pro nas pfedstavuje slab$i uvérova aktivita KB, ktera zaostala
za vyvojem celého Uvérového trhu. Objem Uvérd KB meziro¢né vzrostl pouze o 2 % na 605,1 mid. K&. Vynosy
z poplatkd a provizi meziroéné klesly o 7 % na 1 558 mil. KE a rovnéz zaostaly za konsensudlnimi odhady.
konsensem. Personalni naklady mezirocné vzrostly o 4,3 %, zatimco vSeobecné administrativni naklady
meziro¢né vzrostly o 0,9 %. Odpisy meziro¢né poklesly o 17 %. Rizikové naklady predstavuji nejvétsi pozitivni
prekvapeni dnesnich vysledkd, kdyZz KB reportovala Gisté rozpusténi opravnych polozek ve vysi 125 mil. K&.
Podil rizikovych uvérd (NPL) na celkovém tuvérovém portfoliu banky dosahl ve 3Q/17 pfiznivych hodnot 2 % (2,6
% ve 3Q/16). Rizikové naklady v relativnim vyjadfeni tak dosahly za 9M 2017 bezprecedentné nizké urovné -5
bazickych bodu. Cisty zisk KB ve 3Q/17 meziroéné poklesl o 10,6 % na 3 606 mil. K& a pfekonal nase i trzni
odhady zejména vlivem bezprecedentné nizkych rizikovych nakladu. Porovnatelny Cisty zisk bez jednorazového
pfijmu za 80% podil KB ve spole¢nosti Cataps (ve 3Q/16) meziro¢né vzrostl 0 9,6 %. Kapitalova pfiméfenost
dosahla 16,8 %.

e Vienna Insurance Group 30/10 - PojiStovna VIG oznamila nakup spole¢nosti Merkur Osiguranje d.d. (Merkur) z
Bosny a Hercegoviny. Dohoda o koupi bosenské dcefiné spolecnosti Merkur International Holding AG byla
podepsana dnes. Transakce podléha schvaleni mistnimi organy. Bosenska spole¢nost byla zalozena roku 2003.
Jeji produktové portfolio zahrnuje pFedevSim Zivotni pojiSténi prodavané prostfednictvim finangnich
zprostfedkovatelll, jako jsou banky a pojiStovaci makléfi. V roce 2016 spoleénost zaznamenala hrubé
predepsané pojistné ve vysi pfiblizné 14 miliond EUR. Celkové ma 4,4% trzni podil v Bosné a Hercegoviné.
Firma ma 75 zaméstnancu.

e Unipetrol 3/11 - Rafinérskd& marze Unipetrolu klesla na 5,1 USD/barel (zafi 6,5 USD). Kombinovana
petrochemickd marze Unipetrolu v fijnu vzrostla na 752 EUR/tuna z 739 EUR/tuna za zafi. Rafinérska marze
spole¢nosti Unipetrol v fijnu klesla na 5,1 USD/barel z zafijovych 6,5 USD/barel. Kombinovana petrochemicka
marze Unipetrolu v Fijnu vzrostla na 752 EUR/tuna z 739 EUR/tuna za zafi. Marze z olefin( v fijnu vzrostla na
366 EUR/tuna z 360 EUR/tuna, marze z polyolefind vzrostla na 386 EUR/tuna z 379 EUR/tuna.

Ocekavané udalosti

6/11 Kofola — vysledky za 3Q

6/11 Maloobchodni trzby

6/11 Primyslova produkce

7/11 CEZ — vysledky za 3Q

9/11 Moneta, Fortuna — vysledky za 3Q
9/11 Spotrebitelské ceny
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Rally na americkém akciovém trhu pokracovala i v tomto tydnu. Stfedecni zasedani Fedu pfekvapeni nepfineslo a doslo
k ukotveni oCekavani prosincového zvySeni sazeb. V patek byla zvefejnéna data z pracovniho trhu. Americka
ekonomika vytvofila v fijnu 261 tisic pracovnich mist, coz bylo méné, nez se ¢ekalo po propadu ze zafi kvuli hurikandm.
Mira nezaméstnanosti klesla na 4,1 %, ale zklamani se dostavilo u menS$iho rdstu mezd. Vynosy se tak posunuly mirné
nize. Bily dim také oznamil nového $éfa Fedu Jeroma Powella, ktery nahradi v ¢ele Janet Yellenovou. Powell je
aktualnim hlasujicim ¢lenem Rady guvernéru a tak by nemélo jit o Zadnou velkou zménu ve sméfovani americké
centralni banky. Dulezité také bude, kdo se stane viceprezidentem a kdo obsadi dal$i dvé uvolnéna mista, pfipadné
jesté dalSi misto pokud se Yellenova rozhodne z Fedu odejit. Snémovna reprezentantl predstavila svij velmi oCekavani
navrh dariové reformy. Reakce trhu byla pomérné vlazna, kdyz trh nevéfi, ze by navrh mohl byt schvalen. V plném
proudu pokracovala vysledkova sezéna v Cele s technologickym Applem a Facebookem. Apple pfekonal odhady
analytika, potvrdil velmi silnou poptavku po iPhonu X a akcie se dostaly na sva nova maxima pobliz 175 dolarG. Cilové
ceny analytickych domu byly navySeny k 200 dolard. Rovnéz Facebook prekonal svymi kvartalnimi vysledky analyticky
konsenzus, ale zklamal vyhled kvuli planovanym vét$im nakladim na IT zabezpeceni. Akcie Facebooku odepsaly po
vysledcich 2 %. Popularni Tesla nenaplnila oekavani trhu a ve tfetim kvartalu vyrobila jen 260 voz( modeld 3. Firma
momentalni pali kolem 16 milion dolard denné. Ve ¢tvrtém kvartalu firma oCekava kapitalové vydaje ve vysi 1 miliardy
dolaru. Investi¢ni banka Goldman Sachs potvrdila prodejni doporuéeni s cilovou cenou 205 dolar( coz je o vice nez 36
% pod aktualni cenou. Akcie Tesly se propadly po vysledcich pres 5 %.

Index 27.10. 2017 3.11. 2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 23434,19 23539,19

S&P 500 2581,07 2587,84

NASDAQ Composite 6701,26 6764,44

Klicové udalosti

¢ Index jadrovych vydaji na osobni spotiebu (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 1,3 %, ocekavani trhu: 1,3 %,
pfedchozi hodnota: 1,3 %

o Index vyrobni aktivity dallaského Fedu (Fijen): aktualni hodnota: 27,6, oCekavani trhu: 21,0, pfedchozi
hodnota: 21,3

e Chicago index nakupnich manazerd (Fijen): aktualni hodnota: 66,2, ocekavani trhu: 60,0, pfedchozi
hodnota: 65,2

e Zasedani FOMC: Ménovy vybor FOMC amerického FEDu ponechal zakladni Urokovou sazbu dle oCekavani
beze zmény v intervalu 1,00 — 1,25%.

e Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (rijen): aktualni hodnota: 261 tis., oekavani trhu: 310 tis.,
predchozi hodnota: -33 tis. / revize 18 tis.

e Mira nezaméstnanosti (fijen): aktualni hodnota: 4,1 %, o€ekavani trhu: 4,2 %, pfedchozi hodnota: 4,2 %

e Primérna hodinova mzda (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 2,4 %, o€ekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota:
2,9 % / revize 2,8 %

e ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor - kompositni (Fijen): aktualni hodnota: 60,1 b., oCekavani
trhu: 58,5 b.pfedchozi hodnota: 59,8 b

Firemni zpravy

e Starbucks 3/11 — Kavovy fetézec Starbucks reportoval vysledky za Ctvrty kvartal fiskalniho roku. Vysledky
pFili§ nepotésily akcionafe spole¢nosti, kdyz firma zaostala za odhady analytikd oslovenych agenturou
Bloomberg. Celkové trzby meziroéné stagnovaly, konsensus analytik(i byl v§ak nastaveny na mirny rast. Zisk
posléze poklesl v meziro€ni komparaci o 1,6 %. KliCovy sledovany ukazatel porovnatelnych trzeb ve srovnani
se Ctvrtym Ctvrtletim roku 2016 vzrostl 0 2 %, ¢ekalo se vSak 3,3 %. Starbucks ve zpravé zmifuje zejména vliv
nedavnych hurikdnd Irma a Harvey. Bez nich by podle spole¢nosti porovnatelné trzby vzrostly 3 %. Na
domécim trhu porovnatelné trzby vzrostly o 3 %, na tUzemi Asie a Pacifiku pak jen 0 2 %. V samotné Ciné
pfitom poskocily o 8 %. Provozni marze ve srovnani s poslednim kvartalem minulého roku poklesla o 360
bazickych bodl na 17,9 %.

e Apple 3/11 - Trzby Applu meziro€né vzrostly o 12 %. Spole€nost dosahla ristu ve vSech geografickych
oblastech s vyjimkou Japonska (-11 %). Nejvyraznéji se ji dafilo v Evropé, kde trzby vzrostly o pétinu. Dafilo se
vSem produktovym kategoriim, sluzby zaznamenaly 34% rlst na rekordnich 8,5 mid. USD diky pfedplatnému
Apple Music. Trzby hodinek Apple Watch meziro€né vzrostly o vice nez 50 %, prozradil finan¢ni feditel Luca
Maestri. Trzby z telefont iPhone meziro¢né vzrostly o 2 % na 28,846 mid. USD, pocet prodanych telefonu
vzrostl 0 3 %. Primérna cena telefontd dosahla jen 618 USD a zaostala za oCekavanymi 633 USD. Apple v
uplynulém ¢tvrtleti uved! na trh modely iPhone 8 a 8 Plus, dnes se zacal prodavat také vyro¢ni model iPhone
X, ktery disponuje obrazovkou s minimalnimi okraji a 3D skenerem obliceje.

o Facebook 2/11 - Facebook predstavil vysledky za uplynulé Etvrtleti v€era po uzavieni trhu. Pozitivni &isla byla
vSak uvedena neobvyklymi slovy CEO Marka Zuckerberga, ktery hovofil o zneuzivani platformy a planuje
vydaje na zabezpeceni a obranu komunity vyuZivajici nejvétSi socialni sit na svété. Jedna se o reakci na
vySetfovani reklamnich kampani, které zvefejfiovaly skupiny s udajnym napojenim na Rusko. Zastupci
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Facebooku se tento tyden ucastnili slySeni v Kongresu. Podle CFO Dava Wehnera by se naklady pfisti rok
mohly zvySit az o0 60 %.

e Tesla 2/11 — Americky vyrobce elektromobild Tesla v€era po uzavfeni trhu predstavil vysledky. Ostfe
sledované oznameni pfineslo spiSe zklamani a to nejen z pohledu zisku. Tesla v uplynulém kvartalu
zaznamenala zaporné cash flow ve vysi 1,4 mid. USD, coz je nejvice v historii, vice nez o¢ekaval trh (1,2 mid.).
Jedna se o skute&né& enormni objem penéz - 16 milionti dolard denné. Cisla maji v8ak pouze jednu pfiginu —
pFipravu produkce o¢ekavaného Modelu 3. Jedno z kli¢ovych ¢&isel byl pocet vyrobenych vozd Model 3, ktery
ma byt pro Teslu i elektromobilitu pfelomovy. | z tohoto pohledu v8ak Tesla zklamala. V uplynulém C&tvrtleti
vyrobila pouze 260 vozt Model 3 (predikce 1500 ks) a zaroveri zvefejnila varovani, Ze z divodu komplikaci ve
vyrobé nelze odhadnout, kdy se vyroba rozjede naplno. Na o¢ekavanou hodnotu 5000 voz( tydné se podle
vyjadreni spolecnosti dostane nékdy na konci Q1 2018 (pavodni ocek. byl letosSni prosinec). Vinikem odkladl
je podle CEO Elona Muska jeden z dodavatelt. Celkem Tesla dodala 26 137 kust voza X, S a 3.

e Kellog 31/10 - Potravinafsky gigant Kellogg v minulém obdobi pfekvapivé ukoncil sérii poklesi obratu a
prekonal o€ekavani trhu. Kellogg v uplynulém obdobi pfekonal oekavani trhu, obrat i zisk meziro€né mirné
vzrostly. Spolecnosti pomohl zejména slab$i dolar (=trzby mimo USA) a podle slov managementu i postupné
opusténi systému Direct-Store Delivery nebo akvizice brazilské Parati. Ro¢ni vyhled byl potvrzen. Americké
potravinarské fetézce prochazi hubenym obdobim, na trhu zufi cenova valka. Monopolni retailery tak vytvareji
tlak na dodavatele, tedy i na Kellogg. Ten musel v uplynulém obdobi provadét skrty.

o  Pfizer 31/10 - Americka farmaceuticka spole¢nost Pfizer pfedstavila vysledky za 3Q 2017. Oc&istény zisk mirné
pfekonal ocekavani, trzby byly v souladu. Trzby divize 1éCiv, ktera C&ini pfiblizné 90 % trzeb skupiny,
zaznamenaly smiSené vysledky. Segment Essential Health, ktery zahrnuje nové Iéky, zaznamenal 11% rist na
8,12 mld. USD, zatimco analytici oekavali 8,05 mid. USD, uvadi denik The Financial Times. Segment
Essential Health zahrnujici star$i IéCiva véetné produktt bez patentové ochrany, zaznamenal 12% pokles na
5,05 mld. USD (oekavani dle The FT 5,14 mld. USD). Trzby spotfebni divize, pod kterou spadaji znacky napf.
Advil a Centrum, meziro€né vzrostly na 829 mil. USD z 798 mil. USD. Pfizer zvazuje jeji divestici. Rozhodnuti
o pfipadném prodeji €i IPO by mélo padnout v pfistim roce.

Ocekavané udalosti
e 7/11 JOLTS report, Projev J.Yellen
e 10/11 Spotrebitelska divéra dle University of Michigan

Vysledky firem za 3Q17:
e 6/11 CVS Health, Michael Kors, Skyworks Solutions
e 8/11 Humana, Century Link
e 7/11 Mylan, Da Vita, Emerson Electric
e 9/11 NVIDIA, Walt Disney, Macy's
e 10/11 JC Penney
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Némecko

Némecky DAX udrzel své riistové momentum a po uternim svatku otevrel gapem vzhlru. Index se na zavér tydne
dostal az k 13 500 bod(i. Z Evropy zadné negativni zpravy nechodily a akciim nic nebranilo k rozsifeni ziskd. Spanélsky
soud uvalil vazbu na katalanského prezidenta Puigdemonta, ktery i s dalSimi predstaviteli regionu jesté zlstava v
Bruselu a pfipadnému vydani do Spanélska se chce branit. Na trhu nadale plsobila podpora Evropské centralni banky,
kterd necht&la podnitit zvy$eni rizika na trhu kvali Spanélsku a rad&ji minuly tyden odloZila konec kvantitativniho
uvolfiovani. Z jednotlivych némeckych akcii rostly hlavné akcie pramyslovych firem. Velké zisky pfipsaly akcie BASF,
Siemens nebo automobilek Daimler a BMW. Automobilkam pomohla data ohledné prodeji aut v zamofi. Vysledky nad
odhady v ramci vysledkové sezény reportoval Fresenius podnikajici v oblasti zdravotni péce. Akcie reagovaly negativné
na potvrzeny zamér koupit amerického vyrobce generik Akorn. Spole¢nost si od akvizice slibuje doplnéni divize Kabi a
podpofeni svych americkych aktivit. Poskytovatel dialyzy ledvin Fresenius Medical Care (Fresenius zde drzi 30% podil)
reportoval €isla v souladu s odhady a akcie vyraznéji nereagovaly.

Index 27.10. 2017 3.11. 2017 Zména
DAX 30 13217,54 13478,86

Klicové udalosti

NEMECKO
e CPI (y-y) (fijen - predbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, oCekavani trhu: 1,7 % pfedchozi hodnota: 1,8 %

¢ Maloobchodni trzby (y-y) (zafri): aktualni hodnota: 4,1 %, o€ekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota: 2,8 % /
revize 3,0 %

EUROZONA
e Ekonomicka diivéra (Fijen): aktualni hodnota: 114,0, oéekavani trhu: 113,4, pfedchozi hodnota: 113,0 / revize
113,1

e Mira nezaméstnanosti (zafi): aktualni hodnota: 8,9 %, oCekavani trhu: 9,0 %, pfedchozi hodnota: 9,1 % /
revize: 9,0 %

e HDP (sezénné ocisténo) (gq-q) (3Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,6 %, o€ekavani trhu: 0,5 %,
pfedchozi hodnota: 0,6 % / revize: 0,7 %

e CPl odhad (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 1,4 %, oCekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %

Firemni zpravy

Ocekavané udalosti — Némecko
e 6/11 Podnikové objednavky, PMI
e  7/11 Pramyslova produkce

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e 6/11 PMI, PPI
e 7/11 Maloobchodni trzby

Vysledky firem za 3Q 2017

e 7/11 BMW

e 8/11E.ON

e 9/11 Siemens, Deutsche Post, Munich RE, Adidas, Deutsche Telekom
e 10/11 Allianz
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio*). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Ze nevlastni istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investiénich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporu¢enimi pred jejich zvefejnénim. Fio
nebylo 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 Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuc¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informaéni bariery mezi
jednotlivymi vnitfnimi astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.
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