TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

7.1.2019-11. 1. 2019

Ceska republika

Prazska burza pokracovala v rlstech i v druhém letoSnim tydnu. Index PX v patek uzaviel na urovni 1011,44, coz
znamenalo mezitydenni posileni o 0,72 %. Rostla vétSina tituld, jednoznacnym vitézem vSak byly akcie medialni
spole¢nosti CETV s 10,1% rdstem na 71,9 K&. Tento titul tak z velké ¢asti korigoval vyraznéjsi ztraty z konce lonského
roku. Slusny tydenni rist zaznamenaly také akcie softwarové firmy Avast, které posilily 0 4,3 % na 85,5 K¢. Vice aktivity
bylo v minulém tydnu vidét na akciich napojaiské spole¢nosti Kofola. Akcie vzrostly o0 2,8 % w/w na 292 K¢, vice nez
korigovaly poklesy ze zavéru roku 2018 a postupné se tak posouvaly z relativné nizkych hodnot. Dafilo se rovnéz akciim
CEZu s 1% rastem na 545,5 K&. Podporou pro tento titul mohla byt zvy$ena cilova cena ze 490 K& na 540 K& od Credit
Suisse. Titul v8ak i na téchto drovnich vzhledem ksilnému fundamentu v podobé vysSich cen elektfiny na
velkoobchodnich trzich vnimame nadéle jako podhodnoceny s potencidlem k dalSimu ristu. Nedafilo se finanénim
tituldm, kdyz Komeréni banka odepsala 0,1 %, Moneta poklesla o 0,6 % a akcie Erste Bank pak mezitydenné oslabily
dokonce o0 1,8 % na 773 KE&. Tento akciovy titul v uplynulém tydnu srazelo nékolik snizenych cilovych cen ze strany
zahranicénich finan¢nich dom.

Index 4.1.2019 11. 1. 2019 Zména
PX 1 004,21 1011,44 +7,23 (+0,72 %)

Klicové udalosti

e Pramyslova vyroba (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 4,8 %, ocekavani trhu: 5,1 %, pfedchozi hodnota: 6,7 %

e Stavebni vyroba (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 0,0 %, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 10,4 %

e Devizové rezervy (prosinec): aktualni hodnota: $142,6 mld., oéekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: $141,4 mid.

e Obchodni bilance v narodnim pojeti (listopad): aktualni hodnota: 20,2 mld. CZK, oekavani trhu: 4,9 mid.
CZK, pfedchozi hodnota: 5,7 mld. CZK

¢ Mira nezaméstnanosti (prosinec): aktualni hodnota: 3,1 %, o¢ekavani trhu: 3,1 %, pfedchozi hodnota: 2,8 %

e CPI (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %

e CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 2,0 %, oCekavani trhu: 2,1 %, pfedchozi hodnota: 2,0 %

e Maloobchodni trzby (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 3,3 %, oCekavani trhu: 1,8 %, pfedchozi hodnota: 3,1 %

e HDP (y-y) (3Q - kone€ny): aktualni hodnota: 2,4 %, oCekavani trhu: 2,4 %, pfedchozi hodnota: 2,4 %

e HDP (g-q) (3Q - konec€ny): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

Firemni zpravy

e CEZ 8/1 - Novym vladnim zmocnéncem pro jadernou energetiku se od Unora stane Jaroslav Mil a nahradi tak
Jana Stullera. Na tiskové konferenci to po jednani viady uved! premiér Andrej Babi§. Jaroslav Mil, v letech 2000
az 2003 $&f CEZu, doposud pUsobil jako poradce premiéra pro energetiku a v poslednim obdobi tak mél
moznost se uUcCastnit vyjednavani ohledné potencialni vystavby nového jaderného bloku. Na konci lofiského
listopadu Mil vrozhovoru pro Lidové noviny sdélil, Zze je zastancem varianty vystavby nového bloku
prostfednictvim dcefiné firmy stoprocentné vlastnéné CEZem s tim, Ze Ize najit finanéni model, jenz by byl
priichozi i pro minoritni akcionare. V tehdejsim rozhovoru rovnéz uvedl, Ze je zastdncem prodlouzeni Zivotnosti
jaderné elektrarny Dukovany o deset let na Sedesat let, tedy az k rokim 2045 — 2048. O vystavbé nové jaderné
elektrarny a moznostech jejiho financovani se hovofi jiz delSi dobu, konkrétnéjsi zavéry mély byt dle ptvodnich
predpokladd viadnich predstavitel zvefejnény do konce roku 2018. Jiz koncem roku vSak bylo &im dal vice
zfejmé, Ze rozhodnuto nebude a cela problematika se pfesune do letoSniho roku. Aktualné neni stanoven zadny
konkrétni termin. Jmenovani Jaroslava Mila do pozice vladniho zmocnénce vnimame neutrdiné ve vztahu
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Ceska republika

k obchodovani s akciemi CEZ. Na jednu stranu z jeho dosavadnich vyjadfeni nejsou zfejmé zcela konkrétni
zavéry jak se postavit k modelu financovani potencialni vystavby nového bloku, na druhou stranu jeho postoj
k prodlouZeni Zivotnosti Dukovan je zfejmy a vnimame ho pozitivné pro CEZ. Ostatné varianta rozsifeni
Zivotnosti elektrarny posléze poskytuje vice €asu na rozhodnuti tykajici se uvazovaného vybudovani nového
jaderného bloku.

e Erste Group 9/1 — Morgan Stanley snizila cilovou cenu pro akcie Erste o 1 euro z pfedchozich 36 eur na 35 eur.
Doporuceni zlstava na equalwt/in - line. Ke zménam cilovych cen v uplynulém tydnu pfistoupily i dalsi finanéni
domy. Raiffeisen Centrobank snizila cilovou cenu ze 42 EUR na 35 EUR a doporuceni na ,drzet*, JPMorgan
Chase pak z plvodnich 47,5 EUR na 41 EUR a Deutsche Bank oznamila snizeni ze 47 EUR na 40 EUR.

e CEZ 11/1 - Doporugeni spoleénosti Credit Suisse na akcie CEZ bylo zvy$eno z underperform na neutral. Cilova
cena byla zvy$ena na 540 K¢ z puvodnich 490 K¢.

Ocekavané udalosti

e 16.1. Vyrobni inflace (PPI)
e 16.1. Index exportnich a importnich cen
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USA

Wall Street v druhém lednovém tydnu pokraCovala v umazavani prosincovych ztrat. Index S&P 500 posilil 0 2,5 % na
dostrel 2600 bodu. Investofi se vraceli do technologii, hlavné pak do polovodi¢ového a softwarového subsektoru. Dafilo
se také vyrobclim zdravotnického zafizeni a s rastem ropy sektoru Qil&Gas. Akciim celkové pomohly stfedeéni minutes
a vyjadreni zastupcl Fedu, Ze centralni banka maze byt v dalSim zvySovani sazeb trpéliva a Fed je ve svém postupu
flexibilni a zavisly na pfichozich datech. Jerome Powell také zmirnil slova o rezimu autopilota pfi snizovani bilance o 50
miliard USD kaZzdy mésic. Pivodné planované tfi zvySeni ve 2019 se nyni zdaji zcela nerealné. Ze Fed nemusi sp&chat
se zvySovanim sazeb, ukazala také patecni data o inflaci v podobé CPI, ktera meziro€né Cinila v souladu s konsenzem
1,9 %. Podporou pro trh byly také zpravy o pokroku ve vyjednavanich mezi USA a Cinou.

Index 4.1.2019 11.1.2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 23 433,16 23 995,95

S&P 500 2531,94 2 596,26

NASDAQ Composite 6 738,86 6 971,47

Kli€ové udalosti
e CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 1,9 %, o¢ekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 2,2 %
e Jadrovy CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 2,2 %, oekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi hodnota: 2,2 %
e Nové pracovni pozice JOLTs (listopad): aktualni hodnota: 6888, oekavani trhu: 7100m, pfedchozi hodnota:
7079

Firemni zpravy

e Apple 11/1 - Apple planuje na podzim predstavit tfi nové iPhony. Novinkou maji byt mimo jiné nékteré nové
funkce fotoaparatu. Firma také uvazuje o tom, Ze od roku 2020 kompletné opusti model s displejem LCD a
pfejde pouze na obrazovky OLED. Obrazovka OLED, jez ma model XS, nabizi lepsi kontrast nez levnéjsi LCD,
které maji telefony XR a dfivéjsi iPhony 7 a 8. Apple minuly tyden po téméF 12 letech oznamil snizeni odhadu
vyvoje trzeb.

e Americal Airlines 10/1 - Vyprodej akcii americkych aerolinii dnes odstartoval po tom, co letecky dopravce
American Airlines vydala profit warning tykajici se vySe zisku v roce 2018. Americké akcie poklesly pfiblizné o
10,9 % po tom, co American Airlines vydala varovani o tom, Ze zisky v roce 2018 nenaplni pGvodni prognézy.
Nyni se ocekava ocistény zisk na akcii pro rok 2018 mezi 4,4 USD az 4,6 USD. Puvodni prognéza (pred tfemi
mésici) predikovala oc€istény zisk na akcii ve vysi 4,5 USD az 5 USD. Letecka spole¢nost Fort Worth Airlines
oc¢ekava rust vyse trzeb za jednu mili (pomérné Casto sledovany ukazatel méfici ziskovost aerolinii) podle
nynéjsi prognézy o 1,5 % ve Etvrtém kvartalu 2018 ve srovnani s plvodni predikci, ktera ¢inila 1,5 % az 3,5 %.
Spole¢nost American Airlines véc okomentovala s tim, Zze ke zménam v prognéze dosSlo pfedevSim kvdli
niz8imu nez ofekavanému vyvoji na doméacim trhu ve ¢&tvrtém kvartélu roku 2018 ve srovnani se Ctvrtym
kvartdlem roku 2017, jez byl naopak velmi pfiznivy. Varovani od spole¢nosti American Airlines pfiSlo jenom
tyden potom, co jeji rival letecka spole€nost Delta Air Lines vydala varovani ohledné nizSich nez oekavanych
trzeb za ¢&tvrty kvartal roku 2018. Tato zprava také zvySuje obavy ohledné dal$iho rastu tohoto odvétvi. Po
tézkém roce 2018, ve kterém hlavni index NYSE Arca Airline Index (index méfici vyvoj vysoce kapitalizovanych
a likvidnich mezinarodnich aerolinii) ztratil pétinu své hodnoty, néktefi na trhu doufali, Ze letecky primysl za¢ne
rok 2019 na pevnych zakladech vzhledem k nedavnym poklesdim cen ropy. Cena ropy klesla téméf o 30 % po
tom, co se dostala na své Ctyfleté maximum na konci fijna minulého roku. Nicméné nové pfichozi zpravy od
spole¢nosti Delta a American Airlines naznacuji, Ze pozitiva plynouci z nizSich cen ropy negoval zpomalujici se
globalni rust, jehoz dusledkem je snizovani se poptavky po letecké dopravé. Akcie American Airlines v roce
2018 poklesly o 38 %. Po zvefejnéni varovani se akcie spole¢nosti obchodovaly na hodnoté 30,26 USD (-9,5
%). Pokud se akcie spole¢nosti z otfesu béhem dnesSniho dne nezotavi, zaziji tak nejhorsi den po ¢ervnu roku
2016. Klesaly také akcie ostatnich leteckych spole¢nosti. Delta a Southwest poklesly téméFf o 4 %. United
Continental oslabila o 6,4 % zatimco JetBlue poklesla 0 4,5 %.

e Constellation Brands 9/1 - své vysledky reportovala taktéz Constellation Brands, Inc., spole€nost zalistovana
na new yorské burze, ktera se zabyva vyrobou rozli¢nych alkoholickych napoju. Trzby v tomto kvartalu narostly
meziro¢né o 174 mil. na uroven 1,973 mid. USD. Tento vysledek pfedCil trzni ocekavani o 3,37 %. Ve finan¢ni
zprave byl vykazan Cisty zisk podle ucetniho standardu US GAAP ve vysSi 303,1 mil. USD a snizil se tedy oproti
stejnému obdobi minulého roku o 188 mil. pfesné. Spole€nosti se v8ak zisk na akcii ocistény od
jednorazovych faktort (EPS adj.) podafilo meziroéné zvysit o 37 centl/akcii na konéenou vysi 2,370 USD/akcii.
EPS adj. prevysil oCekavani vyslovena analytiky dotazanymi Bloombergem o 14,94 %. Co se tyCe hrubé
obchodni marze, tak ta ne€ekané klesala na 50,28 % oproti oekavanym 51,46 %. Business s pivem v tomto
Ctvrtleti navysil Cisty obrat 0 16,0 % na droven 1 209,8 mil. USD a provozni zisk o 14,2 % na 450,9 mil. USD.
Segment s pivem o¢ekava narust obojiho. Naopak Businessu s vinem a s tvrdym alkoholem se pfili§ nedafilo,
kdyz jeho obrat se zved| pouze o 0,4 % na soucasnych 762,8 mil. USD a provozni zisk o 3,3 % na 206,0 mil.
USD. Spolecnost oCekava na téchto segmentech trhu pokles v konec¢ném fiskalnim roku, a to u obou
ukazatelll. Spole¢nost ve finanéni zpravé upozoriiuje na to, Ze byla nucena snizit vyhled EPS pro konec
fiskalniho roku 2019. Dosavadni vyhled pocital s vysi v rozmezi 9,20 — 9,30 USD, novy odhad vsak
predpoklada pouze uroven 8,70 USD, co se tyée EPS adj. Hlavnimi ddvody maiji byt oslabeni segmentu s
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USA

vinem a tvrdym alkoholem a zvySeni Urokovych nakladu, které dopada na investice v Kanadé do producenta
konopi Canopy Growth Corp.

e Lennar 9/1 - své vysledky za posledni Ctvrtleti minulého roku reportoval Lennar Corporation, spole¢nost se
sidlem ve floridském Miami z oblasti nemovitostniho trhu a stavebnictvi. Trzby spole€nosti se vySplhaly z 3,786
mld. ve 4Q FY17 na souc¢asnych 6,459 mid. USD, pfesto nedostihly o vice jak procento o€ekavani vyslovené
analytiky, které v konsenzu znélo 6,529 mid. Cisty zisk vykazany podle Géetni metodiky US GAAP se v
meziro¢nim srovnani vice jak 2,5nasobil na sou¢asnych 796,148 mil. USD. Nicméné zisk pfepocteny na jednu
akcii ocistény od jednorazovych faktord (EPS adj.) se svymi 1,96 USD/akcii zUstal pod ocekavanim trhi o 3,64
%. Oproti stejnému obdobi v predeslém roce se EPS adj. navysil o 67 centd/akcii. Hruba obchodni marze
spole¢nosti vykazana na 21,40 %, taktéz analytici dotazani Bloombergem odhadovali o néco vice, pfesné o
1,15 p.b. (tedy 0 5,1 %). V meziro€nim srovnani se pak snizila o jeden p.b. Ve &tvrtém Ctvrtleti se toho stalo v
ramci spole€nosti opravdu dosti, co se ty€e kompozice jeji obchodnich aktivit — byl dokon&en napfiklad prodej
investi¢niho businessu Rialto a platformy pro asset management za 340 mil. USD. Dale pak se spolecnost
dohodla na prodeji Berkshire Hathaway, businessu v oblasti realitniho makléfstvi, a vétdiny segmentu
spojeného s maloobchodnim prodejem ¢&i pojistovnického businessu, vSe z toho ma poté byt dokonéeno v
prabéhu prvniho kvartalu 2019. Co se ty€e trzeb ze samotného prodeje domd, tak ty vzrostly na 6 mid. USD,
tedy 79% narGst oproti minulému roku. Veliky vliv na vysi trzeb mély kone¢né dodavky domu, které samotné
vzrostly o 64 %, a narast cen (pridmérna cena prodaného domu vzrostla ve firmé o 9 %).

e General Motors 11/1 - Spole¢nost General Motors zvySila své oCekavani ohledné ocisténého zisku na akcii
pro rok 2019 na 6,50 USD/akcie az 7 USD/akcie, coz znacné prevysuje pramérny odhad analytikd ve vysi 5,92
USD/akce. Akcie spole€nosti na zpravu reagovaly posilenim o 6,42 % na 36,96 USD.

Ocdekavané udalosti

15/1 NY Fed vyrobni index, PPI

16/1 Maloobchodni trzby, bézova kniha Fedu

17/1 Vyrobni index Filadelfie Fedu

18/1 Pramyslova produkce, spotfebitelska davéra dle University of Michigan

Vysledky firem:

14/1 Citigroup

15/1 UnitedHealth, JP Morgan, Delta Air

16/1 Goldman Sachs, Bank of America, Blackrock
17/1 Netflix, Fastenal, American Express

18/1 Schlumberger, VF Corp
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Némecko

Némecky DAX si pfipsal 1 %. Slabsi ekonomicky rlist v Evropé a obavy z mozné recese potvrdila data z priimysilu.
Slaba priimyslova produkce byla reportovana za Némecko, Francii, Itali a Spanélsko. Podnikové objednavky v
Némecku meziro€né klesly o 4,3 %. Indikatory sentimentu mezi firmami za celou eurozénu rovnéz poklesly. Jedinou
pozitivni zpravou byl alespori némecky maloobchod a pokles miry nezaméstnanosti v eurozéoné na 7,9 % z pfechozich 8
%. Pfed tézkym rokem 2019 varoval Volkswagen, ktery oznamil zvySovani cen aut kvuli vy§Sim cenam vstup(. Ceny
v§ak nezvysi v pIné vysi a ocekava tlak na marze. Se slabSim vyhledem nasledoval Continental, ktery ve 2018 dvakrat
zvefejnil profit warning. V tomto tydnu se da oCekavat opét volatiingjSi obchodovani, vzhledem k hor§im datim z
¢inského obchodu a uternimu hlasovani v britském parlamentu o brexitu.

Index 4.1.2019 11. 1. 2019 Zména
DAX 30 10 767,69 10 887,46

Klicové udalosti

NEMECKO
e Maloobchodni trzby (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 1,1 %, o€ekavani trhu: -0,4 %, pfedchozi hodnota 5,0
%
e Podnikové objednavky (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (listopad): aktualni hodnota: 4,3 %,
oCekavani trhu: -2,7 %, pfedchozi hodnota: -2,7 %
EUROZONA
¢ Indikator obchodniho klimatu (prosinec): aktualni hodnota: 0,82, ocekavani trhu: 1,00, pfedchozi hodnota:
1,09 / revize: 1,04
e Ekonomicka dlivéra (prosinec): aktualni hodnota: 107,3, oéekavani trhu: 108,2, pfedchozi hodnota: 109,5
¢ Maloobchodni trzby (y-y) (listopad) aktualni hodnota: 1,1 %, o€ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 1,7
% / revize: 2,3 %

Firemni zpravy

e Volkswagen 11/1 - Volkswagen Group ukongil rok 2018 s rekordnimi poétem prodanych voza ve vysi 10,8 mil.
a upeviiuje tak pozici némecké automobillky na postu nejvétsiho svétového automobilového vyrobce. PfestoZe
rok 2018 s sebou pfinesl nescetné nepfiznivych udalosti, plynoucich z obchodnich tarifi a novych emisnich
standardd v mnohych némeckych méstech, rekordni objemy ohlasilo 5 kli¢ovych znacek skupiny Volkswagen:
VW, Skoda, Seat, Porsche a Laborghini. ,Jsme velmi potéSeni skvélym vysledkem, kterého jsme dosahli v roce
2018, uvedl Christian Dahlheim, vedouci oddéleni prodeje. ,Vzhledem k nestalému geopolitickému vyvoiji,
bude nase podnikani Celit stejné silnym nepfiznivym okolnostem i v roce 2019.“ V prosnici celosvétovy prodej
vozll skupiny VW poklesl o 8,4 % na 916 200, veden 12,5% poklesem v Ciné - nejvétsim svétovém trhu.
Nicméné za cely rok 2018 poéet prodanych voz( do Ciny vzrostl 0 0,5 % na 4,2 mil., coZ ptedstavuje pozitivni
¢islo pro VW, lidra ¢inského trhu, ktery tim zvysil sv(j podil na tamé&j$im trhu o 18,5 %. VW uvedl, Ze silnym
zdrojem rastu byly modely SUV.

e Shire 8/1 -. Takeda Pharmaceutical, japonska farmaceuticka spole¢nost, dokoncila akvizici spole€nosti Shire,
svého irského konkurenta na trhu s medikamenty. Hodnota akvizice byla vy€islena na 46 mid. liber a diky ni se
ma z japonskeé spole€nosti stat mezinarodni hra¢ na trhu s kombinovanymi trzbami o 31 mid. USD.

Ocekavané udalosti — Némecko
. 16/1 CPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 14/1 Prdmyslova produkce

e 15/1 Projev Mario Draghi
e 17/1CPI

Vysledky firem
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na té&chto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papir Praha, a.s. a tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé& TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maji 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 doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zverejnéné informace a investi¢ni doporu€eni ukazi v budoucnu jako neuplné nebo nespravné. Fio
doporuc¢uje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim 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 investi¢nich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
pFevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zékladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsinez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZze skupiny) 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 sezndmeni s investicnimi
doporuéenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jina osoba patfici do téZze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investiénich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se
podileji na tvorbé investiénich doporuceni, neni odvozena od obchodu Fia nebo jiné osoby patfici do téze skupiny, ani od obchodnich
poplatkd, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuceni urcitého
stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi€nich doporuéeni odpovidajicim vnitfnim ¢Elenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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