TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

21.1.2019 - 25. 1. 2019

Ceska republika

Na domacim trhu se sice nejedna o tak vyrazné rusty jako v USA ¢i Evropé, ale na tydenni bazi se prazska burza drzi
v kladnych hodnotéch jiz paty tyden v fadé. Index PX tentokrat posilil o 0,27 %. Tyden byl ve znameni konsolidace
kolen hranice 1020 bodU, ktera by mohla pfinést nasledny dalsi rdst na vySSi hodnoty. NejvySsi volatilita v prabéhu
tydne byla k vidéni U Erste Group, ktera z hodnot 780 K¢ postupné oslabovala az na 740 K¢&. Zvrat pfiSel na konci tydne,
kdyz Erste neCekané oznamila predbézng cisla za rok 2018. Podstatné lepsi ziskovost a navrh dividendy ve vysi 1,40
EUR vyrazné pozitivné podpofil obchodovani v samotném zaveéru tydne a titul se vratil nad 780 K¢&. Na tydenni bazi kurz
posilil 0 0,57 %. V obraceném duchu se obchodovala Komer¢ni banka. Titulu na hranici 910 K& pomohla informace o
vylepSeném ratingu ze strany Fitch. Kurz se na vy$Sich Urovnich vS8ak neudrzel a na rozdil od Erste byl titul pod
prodejnim tlakem a oslabil na 880 K& (-1,12 %). Pfes 2 % oslabila Moneta, kde investofi nadale vy¢kavaji na nové
informace ohledné pokracujicich jednani o prevzeti aktiv Home Credit/Air Bank. Pro akcie CETV byla troven 75 K&
kratkodobym stropem a dochazelo po rychlém predchozim ristu k vybirani kratkodobych ziskud. Titul oslabil o 3,2 %.
Posilujici libra pomohla v pfepoc¢tu emisim obchodujicich se primarné na londynském trhu. Avast posilil 0 3 %, likérka
Stock Spirist 0 2 %. CEZ se od zagatku roku pohybuje v (izkém pasmu kolem 540 K&. Posledni vyvoj ptinesl mimné
zlepSeni a titul se dostal na 550 K¢, na tydenni bazi rist o 1,95 %. Agentura Moody's potvrdila spoleénosti rating
s pozitivnim vyhledem, coz implikuje moznou zménu v nasledujicich mésicich. Vysledkovou sezonu na domacim trhu
zacne O2. Kurz se nadale drzi v blizkosti 240 K& bez vyraznéjSich impulzd. Na tydenni bazi kurz oslabil 0 2 %.

Index 18. 1. 2019 25.1.2019 Zména
PX 1020,36 1 023,10 2,27 (+0,27 %)

Kli¢ové udalosti

+ Spotiebitelska a podnikatelska davéra (leden): aktualni hodnota: 13,4, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
14,0

Firemni zpravy

«  CEZ 23/1 - Odbory spoleénosti CEZ a.s., do které patii naptiklad zaméstnanci jadernych elektraren, se po
nékolika mésicich jednani dohodly na ristu mezd pro leto$ni rok. Ve stfedu obé strany podepsaly dodatek
kolektivni smlouvy, kterd by méla zajistit rist mezd o 6 % s vyjimkou ¢asti zaméstnanct se smluvni mzdou, ktefi
si polepsi 0 3,7 %.

« CEZ 24/1 - Ratingova agentura Moody's dnes potvrdila energetické spole¢nosti CEZ rating Baal s pozitivnim
vyhledem.

« Erste Group 23/1 - HSBC snizila cilovou cenu pro akcie Erste na 40 eur z pfedchozich 44 eur. Doporuéeni
zUstava na buy.

« Erste Group 25/1 - Erste Group o¢ekava gisty zisk za rok 2018 na Grovni 1,8 mld. EUR, coz je vyrazné vyse vugi
trznim odhaddm (dle Bloomberg) na Grovni 1,5 mid. EUR. Pozitivni vyvoj Cistého zisku byl ovlivnén zejména 1)
narustem provozniho zisku 0 9 % na uroven cca 2,73 mld. EUR, 2) efektivni dafiovou sazbou pod urovni 15 % a
3) rozpusténim opravnych poloZek a rezerv za rok 2018 ve vySi cca 59 mil. EUR. Navrh dividendy za rok 2018 by
meél dosdhnout 1,4 EUR na akcii. Vyhled hospodareni pro rok 2019 uverejni Erste Group v ramci Unorového
(28.2.2019) kompletniho vysledkového reportu za 4Q/FY 2018. KomentaF Fio: O¢ekavany Cisty zisk za rok 2018
je vyrazné nad oc€ekavanymi hodnotami trhem i naSimi odhady. Dosazena navratnost vlastniho kapitalu
ocisténého o nehmotnd aktiva (ROTE) bude tak vyrazné nad poslednim aktualizovanym vyhledem +12 %.
Pfedstaveny navrh dividendy ve vysi 1,4 EUR na akcii je v souladu s nasimi odhady. Erste pfedstavenym
navrhem dividendy za rok 2018 definitivné rozptylila obavy trhu, Ze by zvySeny interni cil pro kapitalovy pomér
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Ceska republika

CET1 (13,5 %) ze 3Q/18 mohl ohrozit mirné progresivni dividendovou politiku banky. Uvedené informace
povazujeme za vyznamné pozitivni.

«  Komeréni banka 22/1 - Agentura Fitch zveda dlouhodoby rating spole&nosti Ceska spofitelna a Komeréni banka
z “A -“ na “A” se stabilnim vyhledem.

Ocekavané udalosti

+ 29.1. 02 —vysledky za 4Q 2018
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USA

Ukazuje se, ze zpomaleni ekonomiky jiz bylo v cenach zapocteno a snizeni odhadu rdstu od MMF tak trhy neprekvapilo.
Z makroekonomickych udaju byl v USA zvefejnén solidni PMI a pfedstihové ukazatele. Ty sice poklesly, ale pfedevsim
kvlli snizeni subindexu vyvoje akciového trhu. Obchodovani na Wall Street tak bylo prfedev§im ve znameni
reportovanych kvartalnich vysledkd. Dobra ¢&isla a vyhled od Texas Instruments, Xilinx a Lam Research ve stfedu
podpofily polovodi¢ovy sektor, ackoli samotny gigant Intel (-7 %) nasledujici den svymi vysledky a vyhledem zklamal.
Vysledky nad o¢ekavanim trhu reportovalo také IBM (+10 %). Za trhem spiSe zaostaly akcie ze skupiny FAANG. Netflix
po vyrazném rlstu ze zacatku roku kvili vysledkim a hlavné prohloubeni zaporného free cash flow zkorigoval o 8 %.
Ztracely také velké farmaceutické spolecnosti jako Pfizer, Merck nebo AbbVie. Americky index S&P 500 udrzel 100
denni klouzavy pramér a atakoval letodni maxima okolo 2675 bodl. Dostavame se do velmi zajimavého tydne. Vysledky
bude reportovat vétsina firem v€etné tézkych vah jako Apple, Amazon, Microsoft a Facebook. Zaroven bude zverejnéno
HDP za Ctvrty kvartél a data z pracovniho trhu. Ve stfedu ma zasedani Fed, kde se sazby zfejmé nezméni a kliCovy pro
trh tak bude vyhled celkového zvy$eni sazeb v leto§nim roce.

Index 18. 1. 2019 25.1.2019 Zména

Dow Jones Industrial Average 24 706,35 24 737,20

S&P 500 2 670,71 2 664,76 -5,95 (-0,22 %)
NASDAQ Composite 7 157,228 7 164,86

Klicové udalosti

+ Index predstihovych ukazateli (prosinec): aktualni hodnota: -0,1 %, ocekavani trhu: -0,1 %, predchozi
hodnota: 0,2 %

* Slozeny index nakupnich manazerda Markit (leden - predbézny): aktualni hodnota: 54,5, o¢ekavani trhu: --,
predchozi hodnota: 54,4

Firemni zpravy

« Johnson & Johnson 22/1 - Spole¢nost Johnson & Johnson reportovala povzbudivé vysledky hospodareni za
Ctvrty kvartal fiskalniho roku 2018. Trzby, kterym pomohla mimo jiné farmaceuticka divize, i ocistény zisk na
akcii firma vykazala nad odhad analytiklG. Globalni rist trzeb v roce 2018 doséahl vySe 6,7 %. Trzby ve &tvrtém
kvartélu meziro¢né vzrostly o 1 % na 20,4 miliard USD, tedy nad odhad trhu, ktery byl stanoven na 20,2 miliard
USD. Trzby ve farmaceutické divizi meziroé¢né vzrostly o 5,3 % na 10,2 miliard USD. Spole¢nost vykazala &isty
zisk ve vysi 3,042 miliard USD v porovnani se stejnou hodnotou minulého roku, jez dosahla ztraty 10,7 miliard
USD. Ztrata z minulého roku byla spojena mimo jiné s poplatky, které byly spojeny se zménami amerického
danového prava. OcCistény zisk na akcii vzrostl mezirocné o vice nez 13 %. V roce 2019 firma predpoklada
niz8i rust trzeb a ociStény zisk na akcii ve vysi 8,50 USD/akcie az 8,65 USD/akcie. Horni hranice ocekavani tak
prevySuje vyhled analytik(, ktery byl stanoven na 8,60 USD/akcie. Naklady na soudni spory spole¢nosti se ve
¢tvrtém kvartélu zdvojnasobily na 1,29 miliard USD, jelikoz firma Celila obvinéni, ze po léta védéla o pfitomnosti
znamy produkt je bezpeény a bez azbestu. Situace tak vyvolala nejvétsi jednodenni propad akcii firmy od roku
2002.

« IBM 23/1 - Trzby i ocCistény zisk na akcii za Ctvrty kvartdl fiskalniho roku 2018 vykazala spole¢nost IBM
(International Business Machines) mirné nad ocekavanim trhu. Vyrobce pocitacl se totiz snazil stabilizovat své
¢innosti a prfesvédcit investory o tom, Ze firma mifi k rdstové etapé. Zpravy podnitily 7% narGst ceny akcii v
poburzovni fazi obchodovani na zhruba 131 USD/akcie. V prosinci cena akcii téméF dosahla desetiletého
minima, kdyz byla na trovni 110 USD/akcie. Trzby za cely lofisky fiskalni rok jsou téméF 79,6 miliard USD. Je
to poprvé za nékolik poslednich let, kdy se spole¢nosti podafilo zvySit celoro¢ni trzby, provozni zisk a zisk na
akcii najednou. Trzby ve ¢tvrtém kvartale meziro¢né klesly o vice nez 3 % a ocistény zisk na akcii o témér 6 %.
IBM vyhlizi na sou€asny fiskalni rok celorocni zisk na akcii ve vysi alespon 13,90 USD/akcie.

« United Technologies 23/1 — Spole¢nost United Technologies Corp. vydala vysledek svého hospodareni za
Ctvrty kvartdl fiskalniho roku 2018 nad ocekavanim analytika v oblasti trzeb i oCisténého zisku na akcii. Firma
vykézala trzby s meziro€nim rdstem 15 % a ocistény zisk na akcii s rlistem oproti stejnému obdobi témér 22 %.
Rust firmy byl podpofen mimo jiné divizi letectvi. Za cely lofsky fiskalni rok vykazala United Technologies
trzby v hodnoté 66,5 miliard USD a ocistény zisk na akcii ve vysi 7,61 USD/akcie. V listopadu spolecnost
dokoncila akvizici s vyrobcem leteckych komponentl Rockwell Collins v hodnoté 23 miliard USD. Pravé tato
akvizice také pomohla k meziroénimu rdstu trzeb. Firma mimo jiné minuly rok oznamila, ze bude rozdélena do
tfi dil€ich spole€nosti. Na rok 2019 United Technologies predikuje trzby ve vysi 75,5 miliard USD az 77 miliard
USD a ocistény zisk na akcii 7,70 USD/akcie az 8 USD/akcie.

e Procter & Gamble 23/1 - Americka spole¢nost Procter & Gamble reportovala dnes kvartalni ¢isla za druhé
Ctvrtleti fiskalniho roku 2019. Firma predcila odhady analytikd na Urovni zisku na akcii v ocisténé podobg,
stejné tak Cisté trzby predcily konsensus analytikd oslovenych agenturou Bloomberg. Co se €isel za organické
trzby ty€e, i na tuto Urovni pfedcila firma odhady analytik(l, kdyz zaznamenala v meziro€ni komparaci rast o 4
% pfi konsensu rastu 0 2,7 %. Na drovni jednotlivych divizi zaznamenala spole€nost riist u vSech segment
vyjma péce o vlasy, kde organické trzby meziro€né o 3 % klesaly. Naopak divize Beauty vykazala solidni 8%
rst ve srovnani se druhym kvartalem fiskalniho roku 2018. O néco mirnéji rostly organické trzby divizi péce o
zdravi (+3 %), domaci péce (+6 %) a détské, zenské a rodinné péce (+3 %). Kromé solidnich Cisel za druhé
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Ctvrtleti fiskalniho roku firma také potéSila investory zvySenim vyhledu pro cely fiskalni rok. Nové ocekava
celovoréni rist organickych trzeb v rozmezi 2 az 4 %, pfedchozi projekce byla o 1 procentni bod nize na horni
horizontu. Vyhled rastu pro zisk na akcii pro cely fiskalni rok zlistal beze zmény na 3 az 8 %. Toto ¢islo jiz
pocita i s negativnimi vlivy sménnych kurzt a vy$Sich komodtinich a dopravnich nakladi, které by v absolutnim
vyjadfeni mély Cinit 1,4 miliardy dolar(. V prubéhu tohoto roku hodla firma navratit akcionarim formou dividend
a zpétného odkupu akcii cca 7 miliard dolar(.

* Intel 25/1 - Trzby doséhly v poslednim &tvrtleti na Urovern 18,657 mld. USD a spole¢nost si v tomto sméru
pfipsala takika 10% narust. Trh nicmeéné i tak pocital s vysledkem o néco lep$im, ve vysi 19,014 mid. USD.
Ucetni zisk tradicné vykazovany podle metodiky US GAAP se v tomto kvartale ocitl na 5,195 mld. USD.
Podivame-li se na zisk na jednu akcii ociStény od jednorazovych faktort, tak ten se podafilo mezirocné navysit
0 20 centd/akcii na soucasnych 1,28USD/akcii. Co se ty€e ocekavani analytikd, tak ta byla pfed€ena o 6
centd/akcii, tedy o necelych 5 %. Hruba obchodni marze meziro€né poklesla o 3,1 p.b., trh pokles ocekaval,
avSak mensi o necelych 0,5 procentniho bodu. Pfedstavenstvo spole¢nosti rozhodlo dle zvefejnénych
informaci o navySeni vyplaty planované dividendy. Podle rozhodnuti dojde k jejimu navySeni o 5 % na 1,26
USD za jednu drZzenou akcii vyjadfeno na ro¢nim zakladé. Dojde tak tedy k vyplaceni kvartalni dividendy o
0,315 USD/akcii k 1. bfeznu tém akcionafiim, ktefi cenny papir budou drzet k datu 7. Gnora. Intel oéekava, ze
prvni Ctvrtleti roku bude jako pokazdé tim slabsim. Na zacatku roku tak ocekava trzby o 16 mid. a EPS na 0,87
USD/akcii, pficemz obé cisla jsou slabsi v meziro€nim srovnani a pod ocekavanim. Za cely rok by se vSak
meélo podle odhadl spole¢nosti dafit, kdyz navySuje svoji projekci trzeb na 71.5 mid. USD a EPS na 4,60
USD/akcii. Trzby jsou tak mirné pod ocekavanim trhu, kdezto zisk na akcii nad nim. Hledani nového CEO
spole¢nosti stale trva. Od odchodu Briana Krzanicha z této pozice je to jiz Sesty, kdy se Robert Swan,
dosavadni CFO spole¢nosti, ujal funkce prozatimniho CEO do té doby, nez se najde nejvhodnéjsi osoba pro
tuto pozici.

 American Airlines 24/1 - Spolecnost American Airlines dnes reportovala vysledky za posledni kvartél
fiskalniho roku 2018. Zisk na akcii v ocisténé formé predcil konsensus analytik(li oslovenych agenturou
Bloomberg, naopak celkové trzby mirné za odhady analytik(i zaostaly. | tak v§ak celkové trzby naplnily odhady
samotné firmy. Oc¢iSténa hruba marze pfed zdanénim za Ctvrty kvartdl €inila 5,8 %. Kli¢ovy sledovany ukazatel
Revenue Per Available Seat Mile (RASM) meziro¢né vzrostl o 1,4 %. Aerolinka navic investory potésila
zvySenym vyhledem. Pro prvni Ctvrtleti firma o¢ekava hrubou marzi pfed zdanénim v rozmezi 2,5 az 4,5 %.
RASM v prvnim kvartale pak firma o¢ekava mezi 0 az 2 %. Za cely fiskalni rok aerolinka ocekava zisk na akcii
v rozmezi 5,50 az 7,50 dolard. Analytici osloveni agenturou Bloomberg maji konsensus nastaveny na 5,91
dolaru zisku na akcii. V roce 2019 firma cili na Usporu nakladii v absolutni vysi 300 miliond dolard. Kapitalové
néklady (CAPEX) by pak mély ¢init 4,7 miliardy dolaru.

Ocekavané udalosti
»  28/1 Dallas Fed index, Chicago Fed index
e 29/1 Spotiebitelska dluveéra
e 30/1 ADP zména zaméstnanosti, HDP (4Q), Zasedani Fedu
e 31/1 Jadrovy PCE index, Chicago PMI, Osobni vydaje a pfijmy
e 1/2 NFP zména zaméstnanosti, Mira nezaméstnanosti, Rlst mezd, Vyrobni ISM

Vysledky firem:
e 28/1 Caterpillar
e 29/1 Apple, Pfizer, Lockheed Martin, Biogen, lllumina
«  30/1 Microsoft, Facebook, Boeing, McDonald’s, Visa
»  31/1 Amazon, Mastercard, General Electric, DowDuPont
. 1/2 Exxon Mobil, Merck, Honeywell, Chevron
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Némecko

Némecky DAX se zvedl z 11 tisic bodu, kdyz némecké akcie setfasly slabsi IFO index o¢ekavani, znacici dalSi zhorseni
makroekonomické situace. IFO se snizil na 94,2 bodu z prosincovych 97,3. Konsenzus pocital s mirnéjSim poklesem
jen na 97,1 bodl. Navzdory vétSimu poklesu prizkum IFO nadale pocitd s pomalejSim rastem ekonomiky. To je v
souladu s projevem Maria Draghiho na tiskové konferenci po zasedani ECB, kde zminil, Ze rizika prognézy se posledni
dobou vychylila smérem doll. Konsenzus dle agentury Bloomberg pocita letos s rlistem némecké ekonomiky o 1 % a v
roce 2020 o 1,6 %. Z DAXu je tfeba vyzdvihnout vyrazné zotaveni akcii poskytovatele platebnich sluzeb Wirecard.
Akcie firmy od dosavadniho dna v prosinci posilily o zhruba 30 %. Akcie posilovaly po novych kontraktech i vyjadfeni
CEO Marcuse Browna o silném zacatku letoSniho roku.

Index 18. 1. 2019 25.1. 2019 Zména
DAX 30 11 205,54 11 281,79

Klicové udalosti

NEMECKO
* Index nakupnich manazert Markit/BME (leden - predbézny): aktualni hodnota: 49,9, o€ekavani trhu: 51,5,
predchozi hodnota: 51,5
* Index nakupnich manazeri ve sluzbach Markit (leden - predbézny): aktualni hodnota: 53,1, o¢ekavani
trhu: 52,1, pfedchozi hodnota: 51,8
* Prizkum ZEW - index soucasnych podminek (leden): aktualni hodnota: 27,6, o¢ekavani trhu: 43,0,
predchozi hodnota: 45,3
e Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (leden): aktualni hodnota: -15,0, o¢ekavani trhu: -18,5, pfedchozi hodnota:
-17,5
* Index IFO ocekavani (leden): aktualni hodnota: 94,2, oc¢ekavani trhu: 97,1, pfedchozi hodnota: 97,3
EUROZONA
« Spotrebitelska davéra (leden - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -7,9, oéekavani trhu: -6,5, pfedchozi
hodnota: -6,2
» Refinanéni sazba ECB (24. ledna): aktualni hodnota: 0,000 %, oekavani trhu: 0,000 %, pfedchozi hodnota:
0,000 %
* Index nakupnich manazer Markit (leden - predbézny): aktualni hodnota: 50,5, o¢ekavani trhu: 51,4,
predchozi hodnota: 51,4
* Index nakupnich manazera ve sluzbach Markit (leden - pfedbézny): aktualni hodnota: 50,8, o¢ekavani
trhu: 51,5, pfedchozi hodnota: 51,2

Firemni zpravy

e« Hugo Boss 22/1 - Némecka odévni zna¢ka Hugo Boss reportovala dnes pfed otevienim trhu predbézné
neauditované kvartalni vysledky za posledni ¢tvrtleti fiskalniho roku 2018. Firma pfedCila konsensus analytik(
oslovenych agenturou Bloomberg na urovni celkovych trzeb, a to zejména diky robustni poptavce z Ciny a
dvoucifernému rdstu online trzeb. V meziroéni komparaci celkové trzby vzrostly o 7 %, k ¢emu vyrazné pomohl
zmiflovany rlst online trzeb (y/y +37 %). CEO modni spole¢nosti Mark Langer si pochvaloval, ze firma v roce
2018 dosahla celorocnich cilt, k €emuz pomohl pravé zejména silny posledni kvartal.

Ocekavané udalosti — Némecko
«  30/1 Gfk spotfebitelska davéra, CPI,
e 31/1 Maloobchodni trzby, Mira nezaméstnanosti
- 1/2PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 28/1 Mario Draghi projev
» 30/1 Dlvéra v ekonomice
« 31/1 HDP (4Q), Mira nezaméstnanosti
- 1/2PMI

Vysledky firem
e 29/1 SAP, LVMH
» 30/1 Siemens, Novartis
« 31/1 Roche
e 1/2 Deutsche Bank, Novo Nordisk
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio“). Fio je &lenem Burzy cennych papir(i Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a v8ech 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 zékladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskuteé¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpoveédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investicnich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysuijici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na z&kladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téze skupiny) 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
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téZze skupiny) 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 doporuéeni, 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 zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni uréitého
stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢&lenénim zahrnujicim
informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Luka$ Brodnicek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel
Marvan (makléf), Lubo§ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Tomas Macha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
(analytik), Jan Tomanek (analytik), FrantiSek MaSek (analytik), David Halman (analytik), Miloslav Blin (analytik), Tomas Novak
(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

Fio banka, a.s. -6 - www.fio.cz



