TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

13.7.2020 - 17. 7. 2020

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala tfeti rlstovy tyden v fadé. Index PX si pfipsal rast o 0,78 %, kdyz volatiln&j$i obchodovani a
rlsty prfevazovaly v prvni poloviné tydne. Pfi zohlednéni vyplacenych dividend se index dostal v ivodu tydne na nova
lokalni maxima a na nejvy$Si hodnoty od jarnich vyprodeji. Pozitivni sentiment v technologickém sektoru, ktery nadale
na globalni drovni pretrvava, pomohl akciim Avastu opét vylepsit sva historickd maxima. Titul si pfipsal 2,3 % a zaviral
v Praze nad hranici 170 K&. DalSi ze spolecnosti, ktera vylepSila svij pohled na titul, byla britska Barclays. Oscilaci
kolem hranice 600 K¢& prfedvadéla Erste Group. Na tydenni bazi nad touto hranici zavfit nedokazala, kdyz v patek byl
k vidéni citeln&jsi pokles. Pfes tento pokles v zavéru tydne si kurz polepsil o 0,89 %. Upravy cilovych cen probihaji i ve
finanénim sektoru. Pohled na bankovni tituly z domaciho trhu vylepsila J.P. Morgan, kdyz doslo k navySeni cilovych cen
u vSech spolecnosti. Nejvyraznéjsi zména probéhla u Monety, kde se cilova cena navysila na 76 K& z pavodnich 62 K¢.
Nové cilovd cena pfi doporuceni ,overweight” pfinasi potencidl na urovni 40 %. Kurz na tydenni bazi stagnoval u
hranice 54 K&. Na vy$&i Grovné se dostala Komeréni banka, ktera posilila o 1,23 %. Akcie CEZu oslabily 0 0,62 % na
477 KE&. V zavéru tydne byla patrna korekce predchoziho rychlého rastu u emisnich povolenek, na coz reagovala i cena
elektrické energie. CEZ nebyl v poslednich tydnech s timto vyvojem piili§ korelovan, kdyZ na predchozi vyrazné
pozitivni pohyb nereagoval. Rist pfes 2 % si pfipsaly akcie spole¢nosti Stock Spirits. Spole¢nost na italském trhu
uzavrela novou distribuéni smlouvu.

Index 10. 7. 2020 17.7.2020 Zména
PX 941,73 949,03 7,30 (+0,78 %)

Kli¢ové udalosti

« Index vyrobnich cen (m-m) (Cerven): aktualni hodnota: -0,1 %, o¢ekavani trhu: 0.1%, pfedchozi hodnota: 0.4%

* Index vyrobnich cen (y-y) (Cerven): aktualni hodnota: -0,3 %, ocekavani trhu: 0.0%, pfedchozi hodnota: -0.9%

*  Vstup Ceské vyvojarské spoleCnosti eMan na trh START Burzy cennych papird Praha by se mél uskutecnit v
srpnu. Spole¢nost investordm nabidne az 46,5 % podil v hodnoté az 50 mil. K&.

Firemni zpravy

» Avast 13/7 — Analytici britské finan€ni skupiny Barclays navysSili cilovou cenu pro akcie antivirové spole¢nosti
Avast, a to na 580 penci z prfedeslych 440 penci (v pfepoctu cca na 173 K& z pfedchozich zhruba 131 Kg).
Doporuceni zlistdva na stupni overweight.

«  CEZ 13/7 - Ceska aktiva energetické spole¢nosti innogy kupuje madarska statni firma MVM Group. Prodavajicim
je némecké energetika E.ON. Transakce byla zvefejnéna béhem vikendu. O tuzemskéa aktiva innogy, ktera
zahrnuji maloobchodni aktivity tykajici se prodeje plynu a elektfiny (innogy dodava plyn, resp. elektfinu 1,2
miliontm, resp. 400 tisicm zakaznikim), se zajimalo jeSté nékolik spole€nosti, nejvice se hovofilo o firmach
EPH, KKCG, Sev.en., ale i CEZ, jenz se posléze dle informaci Hospodafskych novin nedostal do uz&iho okruhu
uchaze&(. B&hem letodnich jarnich mésictl se vSak objevovaly spekulace, e CEZ udajné jedna s MVM o
pfipadném odkupu €asti téchto aktiv v pfipadé, Ze by madarské firma v tendru uspéla. Vitézstvim MVM v tendru
o tuzemskou innogy se tak CEZu mGze teoreticky otevirat $ance k ziskani alespon &asti aktiv, jejichz celkova
hodnota se dle trznich odhadd pohybuje kolem 800 mil. EUR (cca 21 mld. K¢).

« Erste Group 15/7 - Analytici Raiffeisen Centrobank pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro rakouskou finanéni
skupinu Erste. Cilova cena byla zvySena o 2 eura na 26 eur. Doporuéeni zlistdva na stupni kupovat.

« Erste Group 16/7 - Analytik J.P. Morgan, Samuel Goodacre, pfistoupil ke zvySeni cilovych cen pro v Praze
obchodované banky. Cilovou cenu pro Erste Group Bank zvysil z 22,1 EUR na 24 EUR (v pfepoctu 640 K¢) pfi
stavajicim doporuceni ,overweight”.

« Erste Group 17/7 — Deutsche Bank snizila doporuéeni pro akcie rakouské banky na ,drzet" z pavodniho ,koupit“.
Cilova cena byla mirné snizena na 21 EUR.
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Ceska republika

« Komeréni banka 15/7 - Raiffeisen Centrobank dnes zvysila cilovou cenu pro akcie Komeréni banky, a to z
Urovné 650 K& na 670 K&. Doporuceni zUstalo na stupni kupovat.

« Komeréni banka 16/7 - Analytik J.P. Morgan, Samuel Goodacre, pfistoupil ke zvySeni cilovych cen pro v Praze
obchodované banky. Cilovou cenu pro Komeréni banku zvysil z 570 K& na 615 K¢ pfi stavajicim doporuceni na
stupni ,neutral”.

* Moneta Money Bank 16/7 - Analytik J.P. Morgan, Samuel Goodacre, pfistoupil ke zvySeni cilovych cen pro v
Praze obchodované banky. Cilovou cenu pro Monetu zvySil z62 K& na 76 K& pfi stavajicim doporuceni
Loverweight".

Ocekavané udalosti
e 23/7 CETV - vysledky za 2Q (oekavani, nepotvrzeno)
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Akciové trhy pokraCovaly v navratu na vyS8Si Urovné a pfipsaly dalSich nékolik procent. Optimismus vydrzel primarné
diky pozitivnimu vystupu ze studie vakciny vyvijeny spole¢nosti Moderna. Trh k vétSim ziskim ale nepousti vyrazné
rostouci pocet nové nakazenych ve svété a ve vétSiné americkych statl kde opétovné dochazi k zavadéni restrikci a
uzavirani nékterych ¢asti ekonomiky, coz se projevilo ve zhorSeni spotrebitelského sentimentu sestavovaného
University of Michigan. DalSi ohniska se opét objevuji v Asii i Evropé. Pod o¢ekavani dopadla tydenni data o novych
zadostech o podporu v nezameéstnanosti. Na Ufad prace se ve Spojenych statech pfihlasilo dalSich 1,3 milionu lidi a
davky aktualné pobira pfes 17 miliond lidi. Na trhu probéhla mensi rotace ze skupiny FANG a dalSich technologickych
akcii do vice value titult. Netflix se po kvartalnich vysledcich propadl o 10 %. Amazon odepsal pfes 7 %. Banky
vétSinové ztracely po Ctvrtletnich Cislech, kdy doSlo k dals§imu zvySeni rezerv na Spatné Uvéry. Dafilo se hlavné sektoru
zdravotnictvi a priimyslu.

Index 10. 7. 2020 17.7.2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 26 075,30 26 671,95

S&P 500 3 185,04 3224,73

NASDAQ Composite 10617,44 10 503,19 -114,25 (-1,08 %)

Klicové udalosti

Newyorsky vyrobni index (¢ervenec): aktualni hodnota: 17,2, o¢ekavani trhu: 10,0, pfedchozi hodnota: -0,2
Pramyslova produkce (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 5,4 %, o¢ekavani trhu: 4,4 %, predchozi hodnota:
1,4 %

Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (¢erven): aktualni hodnota: 7,5 %, o¢ekavani trhu: 5,0 %, pfedchozi
hodnota: 17,7 %

Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (11. éervenec): aktualni hodnota: 1300 tis., o¢ekavani trhu:
1250 tis., pfedchozi hodnota: 1314 tis.

Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (4. ¢ervenec): aktualni hodnota: 17338 tis., oéekavani
trhu: 17500 tis., predchozi hodnota: 18062 tis. / revize 17760 tis.

Index spotrebitelské didvéry University of Michigan (Cervenec - predbézny): aktualni hodnota: 73,2,
ocekavani trhu: 79.0, pfedchozi hodnota: 78.1

Firemni zpravy

PepsiCo - Napojarsky gigant dnes pfed otevienim hlavni obchodni faze reportoval &isla za druhy kvartal
fiskalniho roku 2020. PepsiCo se povedlo vcelku pohodiné predcit konsensualni analytickd o€ekavani u vSech
klicovych sledovanych proménnych. Zatimco celkové Cisté trzby v meziro€nim srovnani poklesly o 3,1 %, po
ocisténi o jednorazové polozky zaznamenala spole¢nost ve druhém c¢tvrileti zisk ve vysi 1,32 centl na akcii (viz
tabulka vyse). Pokles organickych trzeb v segmentu napojli na domacim severoamerickém trhu byl vyvazovan
narGstem v divizich Frito-Lay a Quaker Oats. Napojova sekce zazila na severoamerickém trhu propad
organickych trzeb o 7 % (o¢ekavani poklesu o 8 %), a to navzdory rustu trzeb v supermarketech a kamennych
obchodech. Propad byl tak nepfekvapivé tazen zavienymi restauracemi, kiny, sportovnimi udalostmi ad.
akcemi, jez nebylo mozné pofadat. Zmifiované divize Frito-Lay a Quaker Oats dokazaly vygenerovat narust
organickych trzeb na uzemi Severni Ameriky 0 6 %, resp. 23 % (konsensus analytiki +2,4 %, resp. +6,2 %).
Mimo doméci trh zaznamenala PepsiCo propad organickych trzeb v Evropég, Africe, Stfednim vychodé a Jizni
Asii. Latinska Amerika stagnovala, zatimco asijsko-pacificky region, Australie, Novy Zéland a Cina rostly.

JP Morgan - Vynosy nejvétSi americké banky meziroéné vzrostly o 14 % na 33,82 mid. USD a prekonaly tak
ocekavani vSech analytikd oslovenych agenturou Bloomberg. K vysledku vyrazné pfispél 99 % mezirocni rust
vynosll z obchodovani dluhopisd, mén a komodit (FICC) na 7,34 mid. USD (o€ekavani 5,74 mld. USD) a 38%
rist vynosu z obchodovani akcii na 2,38 mid. USD (o¢ekavani 2,09 mid. USD). Nyni ostfe sledovana tvorba
rezerv na Uvéroveé ztraty ve 2Q meziro¢né vzrostla z 1,15 mid. USD na 10,47 mid. USD pfi ocekavani 9,15 mid.
USD. Z toho 8,9 mid. USD C¢inila tvorba rezerv na o¢ekavané ztraty a 1,6 mid. USD byly realizované ztraty.
Analytici ocekavali, ze rezervy na realizované ztraty dosahnou 2,78 mid. USD. ,Ve 2Q jsme dosahli zisku 4,7
mld. USD navzdory tvorbé rezerv ve vysi 8,9 mid. USD, protoze jsme dosahli nejvyssich kvartalnich vynosa v
nasi historii, coz demonstruje vyhody naSeho diversifikovaného globalniho modelu,” uvedl vykonny feditel
banky Jamie Dimon. ,Navzdory nékterym pozitivnim makroekonomickym datiim a vyznamnym a rozhodnym
vladnim krokim nadéle ¢elime velké nejistoté ohledné budouciho sméfovani ekonomiky. Navzdory tomu jsme
pfipraveni na jakykoliv vyvoj, jelikoz ndam naSe bytelna rozvaha umoznuje zlstat pfistavem v boufi,” uvedl
Dimon. ,Zakongili jsme kvartdl s masivni kapacitou absorbovat ztraty — vice nez 34 mld. USD v rezervach na
ztratové uvéry, likvidnimi prostfedky ve vysi 1,5 bil. USD, CET1 kapitalem 191 mid. USD a silnou ziskovosti,
ktera by ndm umoznila vytvaret jeSté vétsi rezervy na nesplacené Uvéry. Diky tomuto tak mUzeme i nadale
slouzit vSem zainteresovanym stranam a vyplacet dividendu, pokud nedojde k vyznamnému zhorSeni
ekonomické situace,” poukazal Dimon na kvartalné vyplacenou dividendu 0,9 USD na akcii. Kapitélova
primérenost CET1 na konci 2Q 2020 ¢&inila 12,4 %, pfed rokem 12,2 %.
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«  Wells Fargo - Wells Fargo dnes spolu s JP Morgan a Citigroup reportovala kvartalni ¢isla za druhé &tvrtleti
fiskalniho roku 2020. Banka nedokézala naplnit analytické odhady u stézejnich sledovanych proménnych (viz
tabulka vyse), pficemz vyrazné prekvapila také skokovym narlstem rezerv na kryti Gvérovych ztrat. Akcie po
zverejnéni kvartalniho reportu oslabuji o vice nez 6 %. Banka ve druhém kvartale vykazala navySeni rezerv pro
kryti avérovych ztrat z predchozich 503 miliont dolard v minulém roce na 9,5 miliard dolard. Primérné
analytické oc¢ekavani pfitom dle agentury Bloomberg ¢&inilo 4,86 miliard dolar(d. Objem poskytnutych Gvéra v
mezikvartalnim srovnani poklesl o 7,4 % a zaostal za odhady (935 miliard dolard vs. o€ekavani 1 bilion dolar().
Ukazatel Cistého Urokového vynosy naopak o 18 % poklesl a trovni 9,88 miliard dolarl zaostal za konsensem
ve vySi 10,32 miliard dolart. Kapitalova pfiméfenost Tier 1 ve druhém kvartéle €inila 10,9 %, coz je o 110
bazickych bodl pod urovni ze druhého ctvrtleti roku predchoziho a o 30 bazickych bodl nad analytickym
odhadem. Navratnost aktiv Cinila 0,49 %, zatimco navratnost vlastniho kapitalu minus 6,63 %. Wells Fago
spolu se zverejnénim kvartalnich Cisel také oznamila prudké snizeni kvartalni dividendy, a to o 41 centli na 10
centd. Analytici o¢ekavali mensi pokles na 20 centli. CEO banky Charlie Charf vyjadfil v tiskovém prohlaSeni k
vysledkdm znepokojeni ohledné Cisel za druhé cCtvrtleti, stejné tak jako nutnosti sniZzeni dividendy. Zaroven
vSak dodal, Zze doufa v lepsi zittky, jez by mély byt tazeny rustem ekonomické aktivity po uvolfovani
protipandemickych opatfeni a snahou banky o zvySovani marzi.
2Q dochazelo k ruseni nebo odkladani zdravotnich zakrokd nespojenych s koronavirem. UnitedHealth mluvi o
.nevidaném docasném odkladani zdravotni péce“ a ocekava, Ze lepsi ziskovost ve 2Q bude vyvazena v
dalSich ctvrtletich, kdy dojde k obnoveni €erpani odlozené zdravotni péce a projevi se naklady a ekonomické
dopady Sifeni koronaviru. PojiStovna potvrdila celoroéni vyhled ociSténého zisku v rozmezi 16,25 az 16,55
USD na akcii a neupraveného €istého zisku v rozmezi 15,45-15,75 USD na akcii.

« Moderna - Americka spole¢nost Moderna Thearapeutics zvefejnila informaci o tom, ze experimenty s vakcinou
proti koronaviru SARS-CoV-19 se ukazuji jakozto pozitivni. Spoleénost v prohlaseni uvedla, Ze potencialni
vakcina dokazala vyprodukovat ,robustni imunitni reakci“ vaci koronaviru tvorbou neutralizujicich protilatek u
vSech 45 pacientd zapojenych v bfeznu do testovani. Lidé zapojeni do experimentu byli rozdéleni na tfi kohorty
podle rozsahu davky. Jednotlivé skupiny dostaly davky 25,100 a 250 mikrogramu. U vSech pacientl nasledné
doslo k produkci protilatek potfebnych k moznému vybudovani imunity. Zaroven bylo nalezeno &tyfikrat vyssi
mnozstvi vybudovanych protilatek u lidi, ktefi jiz prodélali onemocnéni COVID-19. Moderna také uvedla, ze
vakcina byla lidmi pfijimana vcelku pozitivné. Zaroven vSak dodava, ze vice nez polovina participantd
zaznamenalo mirné vedlejsi G€inky ve formé Unavy, bolesti kloubl €i bolesti v misté vstfiku injekce. Spole¢nost
bude sledovat durabilitu imunni reakce, kdyz zapojeni pacienti budou sledovani po dobu jednoho roku od pfijeti
vakciny Pfedni epidemiolog Spojenych statd Anthony Fauci se v minulosti jiz nékolikrat k mozné vakciné
Moderny vyjadfoval veskrze kladné. V pondéli fekl, ze je ,opatrné optimisticky” ohledné schopnosti vytvoreni
alespon jedné bezpecné a efektivni vakciny do konce roku 2021.

» Netflix - Netflix ve Etvrtek oznamil, ze pocet novych predplatitel pfekonal oéekavani (10,09 mil. vs 8,3 mil.).
Poptavka po streamovacich sluzbach rostla s tim, jak byli lidé nuceni neopoustét své domovy v ramci
koronavirové pandemie. Trzby spole¢nosti meziro€né vzrostly o 24,9 % na 6,15 mid. USD a prekonaly
ocekavani na urovni 6,08 mld. USD. Prestoze Cisla za uplynulé Ctvrtleti byla velmi pozitivni, tak vyhled Netflixu
na dali ctvrtleti investory nepotésil. Spolecnost ocekava, ze pocet novych predplatitelt ve tretim Ctvrtleti
zaostane za o¢ekavanim. Pocet novych predplatiteld by mél dle managementu spolecnosti vzriist pouze o 2,5
mil., coz je vyrazné méné nez konsensus analytikl na drovni 5,3 milionu. Po velmi silném prvnim pololeti tak

Vysledky firem
e 20/7 IBM, Cadence Design Systems, Halliburton
»  21/7 Coca-Cola, Texas Instruments, Lockheed Martin
e 22/7 Microsoft, Thermo Fisher, Align, Las Vegas Sands
e 23/7 Intel, AT&T, Edwars Lifesciences, Union Pacific
e 24/7 Verizon, Honeywell, Schlumberger, T-Mobile US

Ocekavané udalosti
e 21/7 Chicago Fed index
e 22/7 Prodej existujicich dom
«  23/7 Zadosti 0 podporu v nezaméstnanosti
e 24/7 PMI, prodeje novych dom
» 17/7 Stavebni povoleni, Michigan sentiment
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Némecko

V riastu pokracovaly také evropské akcie, kde se kromé vyvoje pandemie a mozné druhé viny sleduji hlavné
vyjednavani o spole¢ném rozpoctu a vzniku fondu pro obnovu. Vikendova dlouha jednani zatim vysledek nepfinesla, ale
dle poslednich vyjadfeni se premiéfi posunuli blize smérem k dohodé s tim, ze granty budou tvofit mensi ¢ast
poskytovanych penéz, nez se plvodné planovalo. Z makrodat negativné prekvapil vétsi nez ocekavany propad
pramyslové vyroby za kvéten a prlzkumy institutu ZEW. ECB bé&hem svého zasedani na svych zavedenych
programech v souladu s o€ekavanim nic neménila. Evropské indexy si pfipsaly okolo 2 %. Posilovaly hlavné akcie
pramyslovych spole¢nosti. Po &islech za druhy kvartal rostly slusné akcie Daimler nebo Linde.

Index 10. 7. 2020 17.7.2020 Zména
DAX 30 12 633,71 12 919,61

Klicové udalosti

NEMECKO
¢ Prizkum ZEW - index ocekavani (€ervenec): aktualni hodnota: 59,3, o¢ekavani trhu: 60,0, pfedchozi
hodnota: 63,4
¢ Prizkum ZEW - index soucasnych podminek (€ervenec): aktudlni hodnota: -80,9, o€ekavani trhu: -65.0,
predchozi hodnota: -83.1
EUROZONA
« Pramyslova vyroba (y-y) (oc¢isténo o pocet pracovnich dni) (kvéten): aktualni hodnota: -20,9 %, o¢ekavani
trhu: -18,9%, pfedchozi hodnota: -28,0% / revize -28,7 %
e Prizkum ZEW - index ocekavani (¢ervenec): aktualni hodnota: 59,6, o€ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
58,6
« Registrace novych aut (EU27) (€erven): aktualni hodnota: -22,3 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -
52,3 %

Firemni zpravy

e ASML - Nizozemsky vyrobce zafizeni pro vyrobu polovodi¢d ASML predstavil vysledky za 2Q 2020. Samotné
vysledky zaostaly za prdmérnymi odhady, ty naopak pfekonal vyhled na 3Q. Spole€nost o¢ekava, Ze letoSni
rok pro ni bude rdstovy z hlediska trzeb i zisku. Hruba marze dosahla 48,2 % pfi ocekavani 47,5 %. ,Nase
provozni kapacita je z velké miry v normalu, ziistdvame vSak ostraziti, protoze Covid-19 stéle neni za nami,”
poukazal vykonny feditel Peter Wennink na problémy v prvni poloviné Ctvrtleti a navratu k normalu v druhé.
ASML je klicovym dodavatelem vyrobct Cipl jako Intel, Samsung a TSMC. Zaroven spoléha na pét tisic
dodavatel(i, z nichz 790 pfimo dodava material a vybaveni pro vyrobu ASML, poznamenavé Bloomberg. Cisté
objednavky doséhly 1,1 mid. EUR, z toho EUV systémy ¢inily 461 mil. EUR. ,VSichni se pfesunuji z realného
do digitalniho svété, coz navySuje poptavku po Cipech a zda se, Ze absorbuje negativni efekty recese.
Normalné by to bylo pfed recesi s ASML vyrazné horSi a objednavky by klesaly,* komentuje vysledky analytik
Jos Versteeg ze spolecnosti InsingerGilissen Bankiers. Naopak Nigel van Putten ze spole¢nosti Kempen
povazuje objednavky za slabé. Spole€nost oznamila akvizici spole€nosti Berliner Glas za nezvefejnénou
Castku. Dokonceni transakce ocekéva jesté v letoSnim roce. Spole€nost o¢ekava, ze ve 3Q doséhne trzeb v
rozmezi 3,6-3,8 mld. EUR. Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru o¢ekavali 3,42 mid. EUR, horni
mez vyhledu dokonce pfesahuje nejvyssi odhad 3,68 mid. EUR. Hruba marze by méla dosahnout 47-48 % pfi
oc¢ekavani 48,1 %. Naklady na vyzkum a vyvoj spole¢nost oekava kolem 545 mil. EUR. Rok 2020 by mél byt z
hlediska trzeb i zisku rastovy, fekl vykonny feditel Peter Wennink na konferenénim hovoru. Ristova o¢ekavani
se podle né&j oproti za¢atku roku nezménily.

Vysledky firem
e 21/7 UBS, Novartis
e 22/7 ABB
e 23/7 Daimler, Covestro, Roche, Dassault Systemes
e 24/7 Christian Dior, Lonza

Ocekavané udalosti - Némecko
e 23/7 Gfk spotrebitelska divéra
o 24/7 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna

e 23/7 Spotrebitelska davéra
e 24/7 PMI
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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 zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢éni doporuceni 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 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 investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema s Zzadnym 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 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 doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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