TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

22. 4. 2019 - 26. 4. 2019

Ceska republika

Prazska burza ve zkraceném tydnu (ktery byl a bude na prelomu dubna a kvétna c&tyfi krat za sebou) ustoupila
z lokalnich maxim, kdyZ index PX oslabil 0 0,93 %. Kromé patka klesal index ve véech seancich. Ustup na niz$i hodnoty
byl patrny pfedev§im u rakouskych finanénich titull, které tahly v poslednich tydnech index naopak nahoru. Vybirani
kratkodobych ziskl postihlo jak Erste Group (-1,98 %), tak pojistovnu VIG (-3,2 %). Pro VIG byl zatézi opétovny navrat
vynosl némeckych bondd do zaporu. V €ervenych Cislech se pohybovala i Moneta (-1,68 %), kterd se v patek
naposledy obchodovala s narokem na dividendu. Titul kongil na hranici 79 K& a zvySeny zajem o titul pfed rozhodnym
datem nebyl pfili§ patrny. O 0,61 % oslabila i Komeréni banka. CEZ otestoval nové lokalni minima, kdyz se v priib&hu
tydne obchodoval za 531 K¢. V zavéru tydne doslo k dil€imu zotaveni kurzu a na tydenni bazi kong€il s nepatrnou ztratou
0,09 % na 536,50 K& Oznameni o dividendé zatim stale nebylo provedeno. CEZ informoval o dal$ich nékupech na
némeckém trhu vétrnych elektraren. Dividendu ve vysi 21 K& (17 K& dividenda, 4 K& emisni &zio) potvrdilo vedeni O2.
V této vysi vyplaci O2 svoji dividendu jiz tfeti rok za sebou. Titul se dostal nad uroveri 250 K& a posilil 0 1,41 %.
V kladnych ¢&islech se obchodovaly rovnéz akcie Stock Spirits (+1,37 %). Vysledkovou sezonu zahaji pfisti tyden akcie
medialni CETV, ktera mirné ustoupily z lokalnich maxim. Kurz oslabil o 1,6 % a investofi budou pozorné sledovat, zda
se management néjak blize vyjadfi k dalSim strategickym krokdm. V kontextu poslednich komentari centrélnich
bankéru vzrostla pravdépodobnost, Ze by mohlo na pfistim zasedani na za¢atku kvétna dojit k rdstu sazeb.

Index 18. 4. 2019 26. 4. 2019 Zména
PX 1101,67 1091,47 -10,2 (-0,93 %)

Kli¢ové udalosti

«  Guvernér Ceské narodni banky (CNB) Jifi Rusnok ve zvefejn&ném rozhovoru pro Ekonomicky magazin hovoti o
vyvoji ménové politiky v Ceské republice. Rusnok Fekl, Zze eska ekonomika nadale generuije silné inflagni tlaky a
poukazoval na rapidni rist mezd. Stejné jako jeho kolegové v pfedchozich tydnech guvernér akcentoval diferenci
mezi solidnim domacim vyvojem a nejistotou v zahraniéi, ktera je spojena zejména se zpomalenim rdstu v
Evropé, hlavné v Némecku, a s vyvojem kolem brexitu. Podle Rusnoka se tak CNB ,nadéle pohybuje na tenké
¢are mezi jednim mirnym zvySenim urokovych sazeb o ¢tvrt procentniho bodu a stabilitou sazeb v tomto roce.”

«  Viceguvernér Ceské narodni banky (CNB) Marek Mora je pfipraven na nadchéazejicim ménovém zasedani
podpofit zvySeni Urokovych sazeb o 25 bazickych bodu, pokud pro to bude hovofit nova prognéza, fekl Mora v
rozhovoru pro Reuters.

Firemni zpravy

« CEZ 23/4 - Bulharsky regulator prohlasil, ze CEZ se nedopustil zneuziti svého postaveni na tamnim trhu se
svym uplatfiovanim rdznych smluvnich podminek. VySetfovani bylo zahajeno v roce 2017.

«  CEZ 24/4 - Agentura Bloomberg dnes informovala o tom, Ze bulharsky finan&ni regulator (Financial Supervision
Commission - ktera dohlizi nad tamnimi nebankovnimi spoleénostmi) kontroluje potencialniho kupce bulharskych
aktiv energetické skupiny CEZ, spolegnost Eurohold. Podle emailové informace samotného regulatora dochazi k
vyhodnocovani finanéni situace spole¢nosti Eurohold v Bulharsku v navaznosti na zajem o odkoupeni aktiv
CEZu.

« CEZ26/4 - CEZ v Némecku kupuje projekty vétrnych elektraren, jejichz celkové instalovana kapacita pfesahuje

110 MW. ,,CEZ pokraduje vijiz dfive avizované strategii budouciho navy$ovani instalovaného vykonu
v obnovitelnych zdrojich. Tentokrat ve spoleéném podniku s firmou Holt Holding Group (50% joint venture)
investoval do projektl s instalovanym vykonem 110 MW. Jedna se tedy o vétrné elektrarny, jenz se teprve budou
stavét a mély by soutézit v systému némeckych aukci v roce 2022. Hodnota investice nebyla zvefejnéna. Zpravu
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Ceska republika

hodnotime neutralné,” Fika analytik Fio banky Jan Raska.

» Erste Group 25/4 - Erste Group oznamila zmény ve vrcholovém managementu platné od 1. ervence 2019.
Primarné se jedna o o pfesuny na dilezitych pozicich v rdmci skupiny. Zmény pravdépodobné souviseji
s planovanym koncem Andrease Treichela na pozici generalni feditele, kierého od 1. ledna 2020 nahradi
Bernhard Spalt.

« Erste Group 26/4 - Analytici HSBC zvysSili doporuc€eni pro akcie bankovni skupiny Erste Group (BAAERBAG) na
44 EUR z 43 EUR. Doporuceni ponechali na ,buy".

« Komeréni banka 24/4 - Valna hromada Komeréni banky schvalila navrh predstavenstva na dividendu ve vysi 51
K& na akcii.

e Moneta 24/4 - Valna hromada Monety Money Bank dnes na fadném zasedani schvdlila navrh predstavenstva na
vyplatu dividendy ve vysi 6,15 K& na akcii.

» 02 25/4 — Predstavenstvo schvalilo navrh na vyplatu dividendy za rok 2018 v celkové vysi 5,274 miliardy korun,
coz predstavuje 17 korun pfed zdanénim na kazdou akcii ve jmenovité hodnoté 10 korun. To predstavuje 98
procent €istého nekonsolidovaného zisku za rok 2018; zbyvajici ¢ast (84 milion korun) pfedstavenstvo navrhuje
prevést na ucet nerozdéleného zisku minulych let. Nad ramec bézné vyplaty dividendy navrhuje pfedstavenstvo
rozdélit ¢ast emisniho azia v rozsahu az 1,241 miliardy korun, coz znamena, ze na kazdou akcii ve jmenovité
hodnoté 10 korun bude pfipadat ¢astka 4 koruny pred zdanénim. Navrhované datum splatnosti dividendy a
¢astky odpovidajici snizeni emisniho azia je 4.€ervence. Pfedstavenstvo navrhuje, aby pravo na vyplatu méli ti,
kdo budou akcionafi ke 4.¢ervnu. Akcionafi budou o navrhu predstavenstva hlasovat na valné hromadé 4.¢ervna.

Ocekavané udalosti

e 30.4 CETV —vysledky za 1Q

« 2.5.CNB — rozhodovani o sazbach

e 2.5. Moneta — vysledky za 1Q

e 3.5. Komeréni banka — vysledky za 1Q
«  3.5. Erste Group — vysledky za 1Q
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Optimismus na Wall Street nadale trva a akciové indexy tak prfekonaly svoje historickd maxima z fijna loriského roku.
Trh podporily dobré firemni vysledky i zvefejnéna makrodata. Americka ekonomika méfeno HDP rostla v prvnim
kvartalu o 3,2 % pfi oCekavaném rastu o 2,3 %. Rust spotieby dle ocekavani zpomalil tésné nad 1 % a za lepSim
celkovym ¢islem tak stoji pfedevsim Cisty export, rGst zadsob a vladni vydaje. Z dalSich dat byly zvefejnény objednavky
zbozi dlouhodobé spotfeby, které v bfeznu vzrostly o 2,7 %, pfi ocisténi o dopravni prostfedky se jedna o rust o 0,4 %.
Z jednotlivych spolec¢nosti dobré vysledky reportoval Microsoft (+5,3 %), Facebook (+7,4 %), Lam Research (+6 %),
Ford (+9 %) nebo Lockheed Martin (4,5 %). Zklamaly vysledky Intelu (-10 %), 3M (-12 %) a UPS (-9 %). Amazon (+4,8
%) reportoval vyrazny narust zisku, ale vyhled pro druhy kvartal pfili§ nenadchl.

Index 18. 4. 2019 18. 4. 2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 26 559,54 26 543,33

S&P 500 2 905,03 2 939,88

NASDAQ Composite 7 998,06 8 146,40

Klic¢ové udalosti

«  Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 2,7 %, ocekavani trhu: 0,8
%, predchozi hodnota: -1,6 % (revize: -1,1 %)

« Rast HDP (g-q) (anualizovano) (1Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 3,2 %, o¢ekavani trhu: 2,3 %,
predchozi hodnota: 2,2 %

+ Osobni spotfeba (1Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 1,2 %, o€ekavani trhu: 1,0 %, predchozi
hodnota: 2,5 %

+ Jadrovy index vydaju na osobni spotiebu (q-q) (1Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 1,3 %,
ocekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,8 %

Firemni zpravy

«  Amazon 26/4 - Trzby v prvnim &tvrtleti dosahly vy$e 59,7 mid. USD a meziro&né vzrostly o téméF 17 %. Cisty
zisk na akcii dosahl vySe 3,561 mld. USD, coz predstavuje zisk na akcii ve vysi 9,099 USD. Zisk na akcii
meziro€né vzrostl o vice nez 87 %. Provozni zisk dosahl vySe 4,4 mid. USD oproti 1,9 mid. USD v prvnim
Ctvrtleti pfedchoziho roku. Amazon oznamil, Zze jeho medialni prehravac (Fire TV), ktery je uréeny k pfehravani
audio/video obsahu na inernetu méa nyni vice nez 30 miliond aktivnich uzivatel(. Spole¢nost oznamila, ze by
rada ucinila vSechny dodavky zbozi svym z&kaznikim s nulovou uhlikovou stopou s cilem uginit 50 % vSech
dodavek s nulovou stopou do roku 2030. ,V sou€asnosti pracujeme na vyvoji doru¢ovani, ktery by nam umoznil
dodat zbozi do jednoho dne,” uvedl CFO Brian Olsavky. Amazon jiz nyni poskytuje jednodenni doruceni na
nékteré produkty a dokonce doruceni jesté béhem dne na nékteré objenavky. Olsavsky uved|, ze Amazon
planuje standardni dvou-denni doru€ovani, které je nejvétSim davodem zdkaznikl(l pro pofizeni prémiového
odbéru, udélat standardné na jednodenni. ,Amazon zfejmé poskytuje rychlej§i nez dvoudenni doru€ovani pro
prémiovy odbér jiz nékolik let - jeden den, jesté stejny den objednani, nebo dokonce do dvou hodin pro
prémiovy odbér” - takZze budeme pokracovat v nabizeni jednodenniho doruovani v ramci prémiového odbéru
a vyvijeni systému, ktery by umoznil jednodenni doruc¢eni zdarma, dodal CFO.

 Exxon Mobil 26/4 — Trzby v prvnim &tvrtleti dosahly vySe 63,625 mid. USD a zaostaly za o€ekavanim
analytiki o necelé 2,5 %. Meziroéné trzby poklesly o téméF 7 %. Cisty zisk spoleénost za prvni &tvrtleti
vykazala ve vysi 2,35 mld. USD, coz predstavuje zisk na akcii ve vysi 0,55 USD a meziro¢né tak poklesl o
témeér 50 %. Exxon Mobil v prvnim &tvrtleti zvysil své kapitélové vydaje, kdyz investuje do expanze produkce
bridlicové ropy v Permské panvi v Texasu a Novému Mexiku. Kapitélové a prizkumné vydaje byly v prvnim
Ctvrtleti mezirocné vySsSi 0 42 % na 6,89 mid. USD. Hlavnim ddvodem poklesu trzeb byl prudky pokles v
rafinérské a marketingové divizi, které poklesly z pivodnich 940 mil. USD v minulém roce na ztratu 256 mil.
USD v prvnim &tvrtleti tohoto roku. Exxon uvedl, Ze jej postihly slabé marze napfi¢ celym pramyslem, coz bylo
zpusobeno velkymi Grovnémi zasob benzinu. Vynosy v chemické divizi poklesly o 49 % na 518 mil. USD, kdyz
vlna investic do novych kapacit v minulych letech vedla ke zvySeni nabidky a uvalila tak tlak na ceny. Divize
tézby ropy a zemniho plynu byly nejodoIné&;jsi, kdyz vynosy z nich poklesly o 18 % na 2,88 mid. USD. Ddvodem
byly niz8i ceny, nicméné tento negativni efekt byl ¢astecné vyvazen 2% rdstem produkce na primeérnou vysSi
3,98 milionu barell ropy denné.

e Ford 26/4 - Trzby v prvnim &tvrtleti pfekonaly o¢ekavani analytikd, kdyz se ocitly na urovni 37,2 mid. USD.
Meziro&né trzby poklesly o necelych 5 %. Cisty zisk doséhl vyse 1,146 mid. USD, coz predstavuje ogistény zisk
na akcii ve vysi 0,44 USD. Ocistény zisk na akcii silné prekonal o¢ekavani analytikl, kdyz je vy$Si o témér 72
%. Fordu se v poslednich Ctvriletich nedafilo dorucit slusné kvartalni vysledky vzhledem k oslabeni na
sveétovém trhu, dokonce ikdyz prodeje nejziskovéjSich vozidel (pick up trucky) na domacim trhu podporily
vysledky spolecnosti a podrzely je na jejich dolni hranici. V poslednim kvartalu bylo zaznamenano zlepSeni na
mezinarodnich trzich, pfi¢emz Evropa pfinesla spoleénosti mirny zisk ve vysi 57 mil. USD a Cina vykazala
mensSi meziro¢ni ztratu. Trzby v Severni Americe meziro€né vzrostly o vice nez 2 %, zatimco ukazatel EBIT
vzrostl o 300 mil. USD na 2,2 mid. USD diky prodeji voz( fady F a Ranger. Rustu EBIT také pfispélo
rozhodnuti firmy snizit produkci méné ziskovych modell. Ford uvedl, Zze marze v Severni Americe vzrostla na
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8,7 % z plvodni 7,8 %, dokonce i kdyz pocet prodanych vozi v Severni Americe poklesl o0 5,4 % na 7583 tis.
kus(. Vyzkumna skupina z Edmundu uvedla, Ze prodeje SUV modela ¢ini 83,4 % trzeb spole¢nosti v tomto
kvartélu, coz je historicky rekord Fordu. Ford o¢ekava, ze EBIT v prvnim &tvrtleti bude nejlepsi z celého roku z
dlvodu sezénnich faktor(, ale vysledky za prvni tvrtleti naznacuji, ze by spole€nost mohla za cely fiskalni rok
2019 vykazat lepsi vysledky nez v minulém roce.

» Facebook 25/4 - Facebook “dal stranou” 3 miliardy dolard, aby byl zabezpeéen proti potencialni pokuté ze
strany Federalni obchodni komise ve véci zasahl do soukromi uzivateld. Nejvétsi svétova socialni sit ve
stfedu reportovala dobré hospodarské vysledky prvniho kvartalu fiskalniho roku 2019. Zaroven ale varovala, ze
vysledkem vySetfovani ze strany Federalni obchodni komise by mohla byt penalizace jesté vy$Si, nez se
predpoklada. Ta by mohla byt stanovena v hodnoté az 5 miliard dolard, nicméné situace je stale nedofeSena.
Trzby, z nichz vétSina vyplyva z prodeje reklamy, meziroéné vzrostly o 26 % a byly tak vykazany nad
ocekavanim trhu. Ocistény zisk na akcii za stejné obdobi vzrostl 0 65 % a byl reportovan zna¢né nad odhadem
analytik(. Facebook se ale vyjadfil, ze bez zahrnuti pokuty by jeho oc€istény zisk na akcii byl vykazan ve vysi
1,89 USD/akcie. Akcie spole¢nosti vzrostly v poburzovni fazi az o 10 % a jeji trzni kapitalizace o vice nez 50
miliard dolart. Pocet denné aktivnich uzivateld Facebooku byl vykazan na drovni 1,56 miliardy, tedy o 8 % vice
oproti minulému roku, a zaroven ruku v ruce s oéekavanim analytiku.

e  Caterpillar 24/4 - Americky vyrobce tézké techniky, spole¢nost Caterpillar, reportoval dnes pfed otevienim trhu
Cisla za prvni kvartél fiskélniho roku 2019. Firma prfed¢ila odhady analytikd, a navic zvysila vyhled pro cely
fiskalni rok, kdy ji pomaha robustni poptavka v tézebnim a stavitelském sektoru. Poptavka po novych
zafizenich tak v Severni Americe tahala &isla za prvni ¢tvrtleti nad odhady trhu. Firmé se vSak nepodafilo
rozptylit obavy z vyvoje v Asii, zejména v Cin&. Akcie tak po vysledcich oslabuji. Celkové trzby v meziroéni
komparaci vzrostly o 5 % a predCily tak konsensus analytiki oslovenych spole¢nosti Refinitiv. Ziskovost na
akcii v ocCisténé formeé taktéz dokazala predc¢it odhady analytik(i. Financni feditel spolecnosti Andrew Bonfield
upozorfoval na negativni efekty zavadéni tarifnich opatfeni a vyssich naklad na zelezo do vySe hrubé marze,
avSak v priibéhu roku firma ogekava zvySeni cen, coz by mélo pomoci udrzet marzi stabilni. Negativné do
ziskovosti pusobil také silny dolar, zejména na paru s eurem. Celkové vSak Bonfield hodnoti prvni &tvrtleti
pozitivné. Spolu s kvartalnimi &isly firma také navysila vyhled, kdyz celoroéné projektuje ziskovot na akcii v
rozmezi 12,06 az 13,06 dolart (31 centy by mély pfispét darfiové Upravy).

Vysledky firem
e 29/4 Alphabet, Merck, Mastercard
e 30/4 Apple, McDonald’s, Amgen, Pfizer
. 1/5 CVS Health, Estee Lauder, Qualcomm, Humana
« 2/5 DowDuPont, Gilead Sciences, Kellogg, Acitivion Blizzard

Ocekavané udalosti
e 29/4 Osobni pfijmy a vydaje, jadrovy PCE
»  30/4 Chicago PMI, spotfebitelska divéra, pokradujici prodeje domu
e 1/5 Zasedani Fedu, ADP report, vyrobni ISM a PMI, stavebni vydaje
e 2/5 Podnikové objednavky
e 3/5 NFP report, mira nezaméstnanosti, ISM a PMI ve sluzbach
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Némecko

V Evropé se zacalo obchodovat kvuli velikono€nim svatkiim az v Utery. DAX si pfipsal 0,76 % na 12 300 bodu. Vysledky
nad analytickymi odhady reportoval softwarovy gigant SAP. Management zaroven vylepSil vyhled pro letoSek i na
nasledujici roky a investofi pozitivné vnimaji pfedevsSim ocekavané vylepSeni marzi. Akcie posilily o 15 % nejen diky
kvartalnimu reportu, ale i kvili zpravé, ze podil v SAP oznamil aktivisticky Elliot Management, dle kterého by EPS mohl
byt 8 EUR ve 2023, pficemz dnes je 3,7 EUR. Vyraznych 13 % pfidaly po vysledcich akcie poskytovatele platebnich
sluzeb Wirecard. | zde pomohla zprava o podilu vyznamného investora. V pfipadé Wirecard se jedna o japonsky
investi¢ni holding Softbank. Akcie Deutsche Bank ztracely po vysledcich a snizeni odhadu vynosu pro leto$ni rok.
Management oCekava stagnaci misto plvodné planovaného mirného rdstu. Zaroven doslo k ukonéeni vyjednavani o
mozné fazi s Commerzbank. Z makrodat mezitim opét klesl index ocekavani dle institutu IFO nebo spotrebitelska
davéra v celé eurozéné.

Index 18. 4. 2019 26. 4. 2019 Zména
DAX 30 12 222,39 12 315,18

Klicové udalosti

NEMECKO
* Index IFO oéekavani (duben): aktualni hodnota: 95,2, o¢ekavani trhu: 96,1, pfedchozi hodnota: 95,6
¢ Index IFO hodnoceni soué¢asnych podminek (duben): aktualni hodnota: 103,3, o¢ekavani trhu: 103,5,
predchozi hodnota: 103,8

EUROZONA
« Spotrebitelska davéra (duben - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -7,9, oéekavani trhu: -7,0, pfedchozi
hodnota: -7,2

Firemni zpravy

« SAP 25/4 — Némecky softwarovy gigant SAP zvefejnil dnes pred otevienim trhu vysledky* za prvni kvartél
fiskalniho roku 2019. Na udrovni provozniho zisku EBIT firma vykazala vysledky nad konsensem analytikd
oslovenych agenturou Bloomberg (1,47 miliard eur vs. 1,40 miliard eur, v 1Q minulého roku 1,24 miliard eur).
Upraveny cisty zisk tak ¢inil 1,08 miliard eur, zisk na akcii 0,90 eur pfi trznim o¢ekavani 0,83 eur. Nad odhady
spole¢nost reportovala také vynosy, které byly v prvnim &tvrtleti ve vysi 6,12 miliard eur pfi konsensu 5,92
miliard eur. StéZejni divize cloudu a softwaru vygenerovala v prvnim kvartéle 5,07 miliard eur vynosa. Firma
také v navaznosti na robustni rdst cloudového businessu (meziro¢né se jedna o 26% narust rezervovanych
objednavek na konstantni sménné bazi) zverejnila zlepSeni vyhledu pro fiskalni rok 2019, kdy ocekava rist
zisku az 0 12,5 %, predchozi projekce byla o 1 procentni bod nize.

*  Wirecard 25/4 - Trzby ve ¢tvrtém kvartalu dosahly vySe 571,55 mil. EUR a zaostaly za oekavanim trhu o
58,05 mil. EUR. Meziro¢né trzby vzrostly o 21,9 %. Ukazatel EBITDA se ocitl na trovni 153,5 mil. EUR a
meziro¢né vzrostl 0 21,7 %. Cisty zisk dosahl vy$e 97,172 mil. EUR a zaostal za o¢ekavanim o témér 8 mil.
EUR. Objem transakci meziro¢né vzrostl o 37,3 % na 124,9 mld. euro. Trzby spolecnosti se ocitly na drovni 2
016,2 mil. EUR a meziro¢né vzrostly o 35,4 %. Ukazatel EBITDA se za cely fiskalni rok 2018 ocitl na Grovni
560,5 mil. EUR a meziro€né vzrostl o 36,6 %. Provozni cash flow (upravené) meziro€né vzrostlo o 33,1 % na
500,1 mil. EUR. VoIné penézni toky vzrostly meziroéné o 50 % na 423,9 mil. EUR. Pocet zaméstnancl
meziro¢né vzrostl o 751 na 5 068. Wirecard o¢ekava v roce 2019 ukazatel EBITDA ve vysi 740 - 800 mil. euro.
V ramci svého Sir§iho vyhledu zvaného Vize 2020 spole¢nost ocekava objem transakci nad 215 mid. EUR.
Trzby vy$8i nez 3 mld. eur a operativni profitabilitu spole¢nosti (EBITDA marzi) ve vysi 30-35 %.

Vysledky firem
e 29/4 Deutsche Boerse, Covestro
e 30/4 Lufthansa
e 2/5 Fresenius

Ocekavané udalosti - Némecko
e 30/4 Mira nezaméstnanosti, CPI, spotfebitelska duvéra dle Gtk
e 2/5 Maloobchodni trzby, PMI v pramyslu

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 29/4 Spotiebitelska duveéra
e 30/4 Mira nezaméstnanosti
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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.
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