TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

19. 8. 2019 - 23. 8. 2019

Ceska republika

Prazska burza nabidla podobny obrazek jako v pfedchozim tydnu. Index PX posilil 0 0,97 %, vétSina rustu vSak Sla na
vrub pokracujicimu rdstu u akcii Avastu, hlavni tituly se na vys$&i hodnoty moc nedostaly. Avast si po dobrych vysledcich
a silném rastu z minulého tydne pfipsal dalSich 8,65 % a opét vylepSil sva historickd maxima. S vylepSenym vyhledem a
doporucenim pfisli analytici Morgan Stanley. Po vyrazném narGstu kurzu akcii se jiz zaCaly objevovat insider transakce,
kdyz prodavali dva z neexekutivnich €lent vedeni. Svij podil vyrazné redukoval i byvaly CEO Vincent Steckler. Nejvétsi
ztratu z hlavnich tituld si pfipsaly akcie Komeréni banky. Titul se v jednotlivych seancich obchodoval pfes den pfevazné
na vyS8Sich hodnotach, v zavéru v8ak vzdy zacal byt aktivni prodejce a tlacil kurz opakované dolu. Prodeje mohou
souviset s rebalancem indext MCSI, kde domacim akciim bude s platnosti od pfistiho tydne snizena véha. Akcie KB
ztratily 2,04 %. Podobné aktivita byla zietelnd i u akcii CEZu. Titul neudrzel hranici 520 K& a zaviral slabsi na tydenni
bazi 0 0,67 %. U akcii mediélni CETV byl naopak evidentni nakupni zdjem, kdyz se titul postupné posouval na vyssi
hodnoty a dostal se jiz pfes hranici 110 K& (+4,53 %). Vysledkova sezona pokracovala reportem PFNonwovens.
Zvefejnéna Cisla pfinesla negativni pfekvapeni, kdyz diky neefektivnosti e vyrobé byl zisk na urovni EBITDA podstatné
nizsi, nez trh ocekaval. Vedeni bohuzel jiz nedrzi konferenéni hovory, kde by bylo mozné blize rozebrat pficiny.
V kontextu slabého 2Q vedeni upravilo vyhled, kdyz aktualné ocekava celoro¢ni vysledek na spodni urovni pavodniho
rozpéti. Své vysledky bude v nasledujicim tydnu zvefejfiovat pojistovna VIG. Pred vysledky kurz posilil 0 2,82 % a vratil
se nad hranici 600 K¢&. O témér 3 % posilily akcie likérky Stock Spirits.

Index 16. 8. 2019 23 .8. 2019 Zména
PX 1 035,46 1 045,55 10,09 (+0,97 %)

Klicové udalosti
Firemni zpravy

e Avast 21/8 — Americka investiéni banka Morgan Stanley zvysSila cilovou cenu pro akcie Avast (London) z 345
penci na 410 penci. Doporuéeni ponechava na Overwt/In-Line.

» Avast 23/8 — Neexekutivni ¢len vedeni spole¢nosti Avast Erwin Gunst prodal podle hlaSeni 974.728 kusl akcii
za cenu 3,672 GBP. Celkovy objem transakce se pfiblizil 3,6 mil. GBP. Dal$i z neexekutivnich ¢lent Warren
Finegold uplatnil své opce a ziskané akcie nasledné prodal. Objem transakce v jeho pfipadé dosahnul 1,43 mil.
GBP. Vyrazné snizeni podilu oznamil v pfedchozich dnech rovnéz byvaly CEO Vincent Steckler. Svdj podil
z pavodnich 3,2 % snizil na 1,27 %. Steckler s odchodem z firmy jiz indikoval zamér na snizeni svého podilu.

« CETV 19/8 - J&T Banka zvysila cilovou cenu na akcie spole¢nosti CETV na 120 korun z pfedeslych 97 korun s
doporuéenim ,koupit*.

« CEZ 22/8 - CEO rumunské statni spolenosti Electrica Corina Popescu v Bukure$ti zodpovidala dotazy tykajici
se potencialniho zajmu o tamni aktiva skupiny CEZ. Popescu fekla, Ze Electrica se zajima o ,vSechny potencialni
fuze a akvizice” na rumunském trhu. Mimo aktiva ¢eské energetické skupiny se dotazy tykaly také potencialnich
transakci se spole¢nosti Enel.

* Moneta Money Bank 19/8 - Financni feditel Moneta Money Bank Fricek zakoupil 3 850 kust akcii spolecnosti
za primérnou cenu 75,75 korun.

* PFNonwovens 22/8 - Vyrobce netkanych textilii PFNonwovens predstavil vysledky hospodareni, které zklamaly
jak naSe ocekavani, tak pravdépodobné i oCekavani trhu. Spole¢nost ve 2Q 2019 vykazala meziro€ni pokles
vynosu 0 4,3 % na 1552 mil. K&, coz bylo mirné za nasim odhadem posazenym na hladinu 1575 mil. K&. Hlavni
provozni ukazatel v podobé provozniho zisku EBITDA byl vSak vyraznéji pod nasi predikci 328 mil. K¢, kdyz
dosahl arovné 258 mil. K&, coz znamenalo meziroéni pokles 0 22,9 %. Spole¢nost tak nenaplnila naSe o¢ekavani
zejména na nakladové strané hospodareni, kdyz provozni naklady bez odpist za 2Q 2019 byly o0 3,8 % vyS$Si nez
jsme prognézovali. PFN uvadi, Ze ji vyraznéji poklesly skladové zasoby, coz vedlo k nizké efektivité vyroby (ta
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Ceska republika

meziro¢né oproti nasim odhadlm poklesla o 3 %). Tyto faktory pak zfejmé vytvarely tlak na rlist provoznich
nékladd a k vyznamnéjSimu poklesu EBITDA. Slabsi provozni Urovern hospodareni se promitla i do kone¢ného
vysledku hospodareni, kdyz Cisty zisk za 2Q 2019 doséhl drovné 45 mil. KE a poklesl z loriskych 172 mil. K&.
Management dale vramci dnesSniho reportu poskytl aktualni informace o novych produkénich kapacitach.
Vyrobni zavod v Jihoafrické republice (JAR) je jiz dokoncen a komeréni vyroba byla spusténa v ¢ervnu. To je o
néco dfive, kdyz podle pfedchozich pland se méla produkce rozjet zac¢atkem 3Q 2019. Spusténi komereni
vyroby u tuzemskeé linky bylo naopak posunuto ze 3Q 2019 na 4Q 2019. Slabsi vyroba ve 2Q 2019 a posunuti
komeréniho nabéhu &eské semikomeréni linky do 4Q 2019 nas vede ke sniZeni vyhledu produkce na druhé
leto$ni pololeti, resp. na cely letoSni rok. Zatimco v pfedchozi prognéze jsme ocekavali vyrobu ve 2H 2019, resp.
za cely rok 2019 pobliz hranice 63,7 tis. tun, resp. 117,5 tis. tun, tak po dnesnim vysledkovém reportu nas odhad
korigujeme na cca 60,4 tis. tun, resp. 113,7 tis. tun. Dnesdni slab$i nez o¢ekavana Cisla za 2Q 2019 a zda se
pomalejSi rozjezd novych vyrobnich kapacit budou mit negativni dopad do celoro¢niho vyvoje hospodareni.
Management reagoval upfesnénim vyhledu letoSniho EBITDA zisku, konkrétné aktualné indikuje dosazeni pouze
spodni hrany jiz dfive avizovaného rozpéti 1300 — 1450 mil. K&. Na z&kladé dnesnich reportovanych Cisel a nami
upraveného vyhledu produkce vidime celoro¢ni vysledek pobliz rovné 1300 mil. K& jako redlny.

e VIG 22/9 - Analytici Komercni banky snizili cilovou cenu pro akcie rakouské pojisStovny VIG na 668 K¢ z
predchozi trovné 696 KE. Doporugeni zustava na stupni ,koupit".

Ocekavané udalosti

e 27/8 VIG - vysledky za 2Q
+ 30/8 HDP za 2Q
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USA

Wall Street oslabila &tvrty tyden za sebou kvilli eskalaci obchodni valky mezi USA a Cinou. Akcie se drzely v zisku do
pateéniho odpoledne, kdy Cina oznamila odvetna opatfeni na americka cla. Byla oznamena cla 5-10 % na americky
dovoz v objemu 75 miliard dolarG a nacasovani je stejné jako v pfipadé americkych opatfeni. Prvni ¢ast zahrnujici cla
na ropu a séju bude zavedena od zafi. Druh& €ast zahrnujici cla na dovoz aut bude zavedena od poloviny prosince.
Donald Trump nasledné po nékolika hodinach reagoval a je$té navysil stavajici cla na témérf cely ¢insky dovoz. Od fijna
se zvysi celni sazba z 25 % na 30 % pro zbozi v hodnoté 250 miliard dolard a zbyvajici cla ve vysi 10 % na objem 300
miliard dolard budou navySena na 15 %. Jen v patek index S&P 500 odepsal 2,6 % a technologicky Nasdag 3 %.
Obchodni nejistota stéle vice dopada i na americkou ekonomiku. Pramyslovy PMI se v srpnu propadl pod 50 bodu a k
vyraznému zhorSeni doslo i ve sluzbach. Kvali obchodnim valkam a negativnim dopadim na ekonomiku ponechal
Jerome Powell v Jackson Hole oteviené dvefe pro snizeni sazeb na zasedani v zafi. Zapis z Eervencového zasedani i
posledni projevy ukazuji ale na pomérné rozdilné nazory mezi ¢leny FOMC. Z jednotlivych titulll Ize vyzdvihnout rust
retailovych fetézcl Target (+22 %) nebo Lowe’s (+13 %) po dobrych vysledcich za druhy kvartal. Zpét k 8 USD se
vratily akcie General Electric (-9 %), které zdstavaji pod tlakem kvali obvinénim z G€etniho podvodu.

Index 16. 8. 2019 23.8.2019 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 886,01 25 628,90 -257,11 (-0,99%)
S&P 500 2 888,68 2 847,11 -41,57 (-1,44 %)
NASDAQ Composite 7 895,994 7 751,766 -144,228 (-1,83 %)

Klicové udalosti

* Index nakupnich manazert Markit (srpen - predbézny): aktualni hodnota: 49,9, ocekavani trhu: 50,5,
predchozi hodnota: 50,4

* Index nakupnich manazerti ve sluzbach Markit (srpen - predbézny): aktualni hodnota: 50,9, o¢ekavani
trhu: 52,8, pfedchozi hodnota: 53,0

« Index predstihovych ukazatelli (€ervenec): aktualni hodnota: 0,5 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi
hodnota: -0,3 %

« Prodeje novych domi (m-m) (ervenec): aktualni hodnota: -12,8 %, oéekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi
hodnota: 7,0 %

Firemni zpravy

« Estee Lauder 19/8 - Esteé Lauder pfinesl vysledky za 4QFY19. Celkovy provozni zisk dosahl na 2,31 mid.
USD a zaznamenal tak 13% meziro¢ni narGst. Hruba obchodni marze meziro¢né klesla o 2,5 p.b. na 76,7 %.
Velmi dobfe se dafilo obzvlasté divizi péCe o pokozku: Eisté trzby pfi vyjadfeni v konstantnim ménovém kurzu
(kmk) vzrostly o 20 %. Business s make-upem reportoval narast €istych trzeb o 7 % (kmk), ten s parfémy 0 1 %
(kmk) péce o vlasy o0 4 % (kmk) shodné s aktivitami pod nazvem ,Ostatni“. Pfi geografické segmentaci se
nejvétSiho narliistu v objemu trzeb dostalo Asijsko-pacifickému regionu, ktery vzrostl o 21 % (kmk). EMEA
(Evropa, Stfedni Vychod a Afrika) navysil trzby o 18 % (kmk) a na americkém kontinentu dosSel ukazatel
navySeni 0 5 %. Pro prvni ¢tvrtleti fiskalniho roku 2020 projektuje spole¢nost nardst trzeb v rozmezi 9 — 10 %,
pficemz pfedpoklada mirné nepfiznivy ménovy vyvoj. Rozfedény zisk na akcie by se mél pak pohybovat mezi
1,48 — 1,52 USD/akcii.

* Home Depot 20/8 - Home Depot zverfejnil Cisla za 2QFY20 a snizil vyhled pro rdst trzeb kvuli obchodni valce
USA-Cina. Trzby skongily pod o&ekavanim, zatimco EPS adj. nad nim. Spole&nost sniZila vyhled pro r(ist trzeb
na 2,3 % meziro¢né, pro rast EPS jej zachovala. Didvodem ma byt deflace na trhu s dfevem a obavy z dopadu
obchodni valky na doméciho spotfebitele. ,Same-store” trzby vzrostly o 3 % meziroéné. Hruba obchodni marze
meziroéné klesla o 0,2 p.b. na 33,8 %, i tak je to vS8ak o 0,1 p.b. vice, nez v konsenzu ocekavali analytici
dotazani agenturou Bloomberg. Spole¢nost pfistoupila k upraveni svého vyhledu: trzby by mély podle odhadu
spolecnosti vzrlst za fiskalni rok 2020 zhruba o 2,3 % a oc€isténé trzby na srovnatelném zakladé pak o 4 %.
Ocekavani ohledné zisku na akcii Home Depot zachoval pfi jeho rustu 0 3,1 % na 10,03 USD/akcii.

e Target 21/8 - Maloobchodni fetézec target dnes pred otevienim trhu reportoval vysledky za druhé &tvrtleti
fiskalniho roku 2018. Vysledky spole¢nosti, stejné jako také dnes reportujici firmy Lowe’s, pfedCily odhady
analytikG, a to zejména diky nadale solidni spotfebitelské aktivité americkych domacnosti. Target navic
investory pot&sil zvy$enim vyhledu. Retézec benefituje z investic do digitalni platformy a rychlého dodavkového
systému (same - day deliveries). Trzby z digitalnich kanald meziroéné poskocily o 34 %. Celkové meziro€ni
porovnatelné trzby fetézce ve srovnani se druhym ¢&tvrtletim minulého roku vzrostly o 3,4 % (konsensus 3,00
%), pficemz 1,5 procentniho bodu rastu jde na vrub trzbam ze sluzby same - day. Hruba marze fetézce
vzrostla o 30 bazickych bodu na 30,60 %, analytici o¢ekavali hodnotu 30,20 %. Provozni zisk Ebit ¢inil 1,34
miliardy dolard, EBITDA 1,96 miliardy dolarG. V minulém &tvrtleti Target vratil akcionafim formou dividend a
zpétnych odkupu akcii celkem zhruba 669 miliona dolard. Spolecnost je v zavérecné fazi 5 miliardového
programu zpétného nakupu akcii, kdyz zbyva odkoupit posledni miliarda dolart. Vyjma zvefejnéni Cisel za
druhy kvartal Target také navysil celoro¢ni vyhled na Urovni ocisténého zisku na akcii na 5,90 az 6,20 dolaru.
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Pfedchozi projekce €inila 5,75 az 6,05 dolarG zisku na akcii. Konsensus analytiki oslovenych agenturou
Bloomberg ¢ini 5,93 dolard na akcii.

« Lowe’s 21/8 - Lowe’s Companies, spole¢nost provozujici obchody s doméacimi potfebami, dnes zvefejnila
vysledky svého hospodareni za 2Q 2019 nad odhady na urovni trzeb i oCiSténého zisku na akcii. Trzby i Cisty
zisk na akcii v uplynulém kvartéle prekonaly odhady analytikd. Trzby v prodejnach otevienych alespori jeden
rok vzrostly meziro¢né o 2,3 % a prekonaly tak o¢ekavani o 0,6 procentniho bodu. Lowe’s ve druhém &tvrtleti
zpétné odkoupila akcie v celkové hodnoté 1,96 mlid. dolard a na dividendach svym akcionarim vyplatila 382
mil. dolarG. Na konci druhého kvartalu firma provozovala 2 003 obchodl ve Spojenych statech a v Kanadé.
Spoleénost zopakovala svuj celoroéni vyhled upraveného zisku na akcii v rozsahu 5,54 dolaru az 5,74 dolaru.
Trzby v prodejnach otevienych alespon jeden rok by v letoSnim fiskalnim roce dle odhadl mély meziro¢né
vzrist 0 3 % a na drovni trzeb by mélo dojit k meziro€nimu nardstu ve vysi 2 %. Provozni marze by méla vzrast
ze soucasnych 310 bazickych bodl na 340 bazickych bodu. Efektivni dafiova korporatni sazba se otekava v
pfiblizné vysi 24 %.

« Intuit 23/8 - Spolec¢nost Intuit, ktera se zabyva vyvojem a prodejem finan¢nich, ucetnich a dafovych systémi,
reportovala vysledek svého hospodareni za Ctvrty kvartal fiskalniho roku 2019 s trzbami i oCisténym ziskem na
akcii nad ocekavanim trhu. Za cely rok firma reportovala trzby v hodnoté téméf 6,8 miliard dolard, coz
predstavuje meziro€ni nardst o 13 %. Provozni zisk byl za cely rok 2019 vykazan na drovni 2,3 miliard dolard,
tedy o 12 % vy$Si. Zisk na akcii byl za dany rok 6,75 dolard, meziroéné o 17 % vyS$Si. Na prvni kvartal
fiskalniho roku 2020 firma vyhlizi trzby v rozmezi od 1,105 do 1,125 miliard dolar(, provozni zisk 65 az 75
milionG dolard a zisk na akcii v rozmezi od 0,23 do 0,25 dolart. Na cely nasleduijici fiskalni rok Intuit ocekava
trzby od 7,440 do 7,540 miliard dolaru, provozni zisk od 2,515 do 2,565 miliard dolar( a zisk na akcii od 7,50
do 7,60 dolard.

e Salesforce 23/8 - Spole¢nost salesforce.com reportovala vysledek svého hospodafeni za druhy kvartal
fiskalniho roku 2020 s trzbami i o¢isténym ziskem na akcii nad oekavanim trhu. Trzby mezironé vzrostly o 22
% a ocistény zisk na akcii za stejné obdobi klesl 0 7 %. Trzby z odbéru a podpory byly v ramci kvartélu
reportovany ve vysi 3,75 miliard dolard, coz pfedstavuje meziro¢ni nardst o 22 %. Firma zvysila svuj celoroni
odhad trzeb. Aktualné ocekava trzby v rozmezi od 16,75 do 16,90 miliard dolar( oproti odhadu trhu 16,41
miliard dolar(. Ocistény zisk na akcii na cely rok firma vyhlizi od 2,82 do 2,84 dolard. Pro treti kvartal je odhad
trzeb spole€nosti v rozmezi od 4,44 do 4,45 miliard dolar(i a vyhled ociSténého zisku na akcii od 0,65 do 0,66
dolard.

Vysledky firem
e 27/8 Hewlett Packard Enterpise
e 28/8 Tiffany, Brown-Forman
«  29/8 Dollar General, Dollar Tree
e 30/8 Campbell Soup

Ocekavané udalosti
e 26/8 Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
e 27/8 Spotiebitelska duvera
« 29/8 HDP (2Q)
« 30/8 Jadrovy PCE, osobni pfijem a vydaje, Chicago PMI
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Némecko

Evropa byla uSetfena patecniho vyprodeje ve vecernich hodinach a za cely tyden tak z pohledu indexu Stoxx Europe
600 doslo k posileni 0 0,5 %. Indexy nakupnich manazer( dopadly o néco lépe, nez se ¢ekalo, a to hlavné ve Francii.
Negativem ale je, ze nové objednavky zustaly pod tlakem. Inflace v Cervenci v eurozéné Cinila jen 1 %. Némecky HDP
poklesl ve druhém kvartalu a projekce pocitaji i s poklesem ve tfetim kvartalu, ¢imz se Némecko dostane do recese.
Evropska centralni banka na slaby ekonomicky vyvoj bude na zasedani v zafi reagovat snizenim depozitni sazby a
obnovenim kvantitativniho uvolfiovani. Néktefi zastupci némecké vlady také oznamily pfipravenost reagovat fiskalnimi
stimuly v pfipadé prohloubeni ekonomickych problémG. Némecko je nejvic navazano na globalni obchod a to se
projevuje na némeckych akciich. Od zacatku Cervence se ofekavana ziskovost némeckych firem snizila 0 3 %. Slaba
¢isla nebo vyhled béhem vysledkové sezdny predstavila vétsina velkych némeckych prdmyslovych firem jako Siemens,
Daimler, BASF nebo Henkel.

Index 16. 8. 2019 23. 8. 2019 Zména
DAX 30 11 562,74 11 611,51

Klicové udalosti

NEMECKO
* Slozeny index nakupnich manazerti Markit/BME (srpen - pfedbézny): aktualni hodnota: 51,4, o¢ekavani
trhu: 50,6, pfedchozi hodnota: 50,9
EUROZONA
* Slozeny index nakupnich manazerd Markit (srpen - predbézny): aktualni hodnota: 51,8, o¢ekavani trhu:
51,2, pfedchozi hodnota: 51,5
«  Spotrebitelska davéra (srpen - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -7,1, oéekavani trhu: -7,0, pfedchozi
hodnota: -6,6

Firemni zpravy

« Bayer 20/8 — Némecka spolecnost Bayer AG planuje prodej svych aktiv spojenych s péci o zvifata
americkému konkurentovi Elanco Animal Health za 7,6 mld. USD. Elanco by s businessem Bayeru dosahoval
zhruba 13% podilu na trhu s pfipravky spojenych s veterinarni péci. Bayer zaroven uvedl, ze z dohodnuté
¢astky by ziskal 5,3 mid. USD v hotovosti a zbyla hodnota kontraktu v pfepoctu za 2,3 mid. USD by mu byla
nabidnuta ve formé drzeni podilu v nové vzniklé spole¢nosti, kterého by se po uritém €ase zbavil. ,Animal-
health” je nejmensim ze ¢&tyF business, kterymi se Bayer zaobira.

e Thyssenkrupp 21/8 - ThyssenKrupp Materials Services, distribu¢ni a servisni poskytovatel ThyssenKrupp
Group, investuje pfiblizné 70 mil. euro do modernizace a expanze skladni a logistické sité. Spole¢nost tak
vybuduije logisticka centra a nové sklady v Némecku, Polsku a Madarsku. Generalni feditel Klaus Keysberg
uvedl, ze expanze a modernizace kapacit spolecnosti pfedstavuje kli€ovy faktor rdstu. ,Inovovani logistiky,
automatizace a digitalizace nam poméaha dosahovat lepSich vysledkd a produktivity. Propojené vyrobni
zafizeni a digitalni integrace ve spole€nosti zaru€uje flexibilitu a perfekini koordinaci logistickych procest a
sluzeb.

Vysledky firem
e 27/8 Polymetal
e  28/8 Bouygues

Ocekavané udalosti - Némecko
*  26/8 Ifo index
«  27/8 HDP (2Q-druhy Gdaj)
e 28/8 Spotrebitelska davéra Gfk
»  29/8 Mira nezaméstnanosti, CPI
»  30/8 Maloobchodni trzby

Ocekavané udalosti — Eurozéna

»  29/8 Spotfebitelska a podnikatelska divéra
»  30/8 Mira nezaméstnanosti, CPI

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na t&chto webovych strankéach jsou
poskytovéany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tvarcem 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 skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucéuje osobam c¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investicnich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze 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 investi¢nich doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze 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 téZze 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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