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Rizikovym aktivim se v kvétnu dafilo. V rdmci triumviratu hlavnich americkych akciovych indexd se nejlépe dafilo
technologickému indexu Nasdag, ktery v patém kalendafnim mésici zpevnil 0 2,5 %. Siroky index S&P v kvétnu posilil 0
1,2 %, pfiemz dominanci technologického sektoru v uplynulém mésici potvrdila i trojice nejvykonéjsich tituld v ramci
indexu S&P 500 (NVIDIA +38 %, Autodesk +24 % a Electronic Arts +20 %). Tradi¢ni index Dow Jones uzavfel kvéten
v porovnani s dubnovymi zavére¢nymi hodnotami silnéjsi o nepatrnych 0,3 %.

V zamofi spéje ke svému zaveérl vysledkova sezéna za 1Q/17. K dneSnimu dni pfedstavilo vysledky svého hospodareni
99 % americkych spole€nosti zastoupenych v indexu S&P 500. Témér 75 % spolecnosti prekonalo reportovanym
ziskem analytické trzni projekce. Na Urovni trzeb se podafilo pfekonat latku trznich o€ekavani cca 64 % americkych
spole¢nosti. Americké spole¢nosti zaznamenaly v praméru za 1Q/17 14% mezirocni nardst ziskovosti a cca 8%
meziro¢ni narast trzeb, cozZ jsou vy$$i hodnoty v porovnani s oéekavanim trhu pred zacatkem vysledkové sezony.

Na starém kontinentu se v ramci stfedoevropského regionu prezentoval silnou vykonnosti madarsky akciovy index BUX
se ziskem témér 5 %. Jiznim smérem se naopak v patém kalendarnim mésici vydala vétSina polskych akciovych tituld,
kdyz taméjsi index WIG 30 oslabil o 3,5 %. V patém kalendarnim mésici se dafilo némeckému indexu DAX, ktery
z dubnovych zavére¢nych hodnot pfidal 1,4 %. NejztratovéjSimi tituly v ramci némeckého indexu byly vyrobce
sportovniho obleceni Adidas (-7,4 %) a automobilka Volkswagen (-8,7 %). Dafilo se naopak energetické spole¢nosti
RWE (+19 %) a telekomunikacni spolecnosti Deutsche Telekom (+10 %). Pfes pulprocentni pokles tuzemského
akciového indexu se dobrou vykonnosti za kvéten pysnil vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens (+13 %).

Na komoditnim trhu se nedafilo ropé. Cena americké lehké ropy WTI v kvétnu poklesla o 2 %. Zlato i stfibro v ramci
mezimésicni bilance spiSe stagnovaly.

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexti za duben 2017

1.5.2017 31.5. 2017
PX 1 007,87 1 002,38 -0,54 %
WIG 30 2719,66 2 623,60 -3,53 %
BUX 32 956,30 34 551,90 +4,84 %
DAX 12 438,01 12 615,06 +1,42 %
S&P 500 2 384,80 2411,80 +1,16 %
Dow Jones 20 940,51 21 008,65 +0,33 %
Nasdaq 6 047,606 6 198,52 +2,50 %
DJ STOXX 600 387,09 389,99 +0,75 %
Zlato 1 268,28 1 268,92 +0,05 %
Stfibro 17,22 17,33 +0,65 %
Ropa WTI 49,33 48,32 -2,05 %

Zdroj: Bloomberg
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PX index
CEZ
m  CEZ predstavil velmi solidni 1Q 2017, &isla na vSech urovnich hospodafeni pfekonala jak nase odhady, tak trzni
konsensus. Navic CEZ upfesnil leto$ni vyhled ogisténého &istého zisku z plvodné stanoveného intervalu 12 — 17
mld. K& na rovnych 17 mld. K&, coz hodnotime pozitivné, kdyz jsme o€ekavali upfesnéni vyhledu k hranici 15 mld.
KE&. Za posunem vyhledu k trovni 17 mid. K& stoji zejména upfesnéni zisku plynouci z transakce s konvertibilnimi
dluhopisy MOL a nasledného blokového prodeje akcii MOL. Pozitivni dopad této transakce do ocisténého Cistého
zisku bude nakonec dle vyjadieni CEZu 4,5 mld. K&, misto ptivodné predpokladanych 3,4 mid. K&. Vyhled letosniho
provozniho zisku EBITDA byl v souladu s nasim odekavanim ponechan na Grovni 52 mid. K& CEZ v 1Q 2017
vykazal meziro¢ni riist vynost o 2 % na 52,8 mid. K¢&, ¢imz mirné prekonal jak na$ odhad ve vysi 50,7 mid. K¢, tak
odhady trhu posazené na hladinu 51,3 mid. K&. EBITDA dosahla urovné 19 mid. K&, coz je pouze 0 5 % yly nize. My
jsme predikovali 16,8 mid. K€ a trzni konsensus ¢inil 17,65 mid. K&. Negativni efekt meziro¢né nizSich prodejnich
cen silové elektfiny byl nakonec nizsi nez jsme ocekavali (pouze 0,7 mid. K&, zatimco na$ odhad byl posazen do
rozmezi 1 — 1,5 mld. K&). Dale CEZ v 1Q 2017 do segmentu vyroby zauétoval pozitivni dopad dohody o narovnani
se spolecCnosti Sokolovska uhelna, jenz Cinil 0,7 mid. KE. Lépe nez jsme ocCekavali se vyvijel tuzemsky segment
distribuce (EBITDA 4,5 mid. K¢ vs. na$ odhad na drovni 4 mid. K¢), a to zejména kvdli relativné silnym objemim
distribuované elektfiny. PFiznivé vysledky na provozni uUrovni hospodareni se pozitivné projevily i do ocisténého
Cistého zisku, jenz dosahl hranice 8,8 mlid. K&.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

430 446 +3,7% 426,3 455,5
Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

m  Cisté urokové vynosy zaznamenaly za Q1/17 v porovnani s nasimi odhady vyraznéjsi meziroéni pokles o 3,8 % a
dosahly 1 051 mil. EUR. Urokové vynosy z vy$8i Gvérové aktivity banky nevykompenzovaly v 1Q/17 klesajici vynosy
z cennych papirti s pevnym vynosem. Cista Urokova marze banky dosahla v 1Q/17 Grovné 2,33 % (vs. 2,52 %
Q4/16). Pozitivni pfekvapeni pro nas predstavuje 3,4% meziro¢ni narlst poplatkovych vynost banky pfi reportované
vySi 458 mil. EUR. Celkové provozni vynosy ve vysi 1 618 mil. EUR (-1 % r/r) tak zejména vlivem nizSich urokovych
vynosu zaostaly za naSimi odhady i trzni projekci. Provozni naklady meziroéné vzrostly o 1 % na 1 018 mil. EUR
zejména vlivem mirné vy$Sich personalnich nakladd (572 mil. EUR; +1 %). Provozni zisk banky tak zaznamenal
meziro¢ni pokles 0 3,4 % na 599 mil. EUR. V ramci ostatniho vysledku hospodareni (-127 mil. EUR) zauctovala
banka celoro¢ni odhadované naklady na pfispévky do Fondu pro feSeni krize ve vysi 77,5 mil. EUR. Bankovni dané
zaznamenaly v prvnim &tvrtleti vyrazny meziro¢ni pokles z 62,8 mil. EUR (1Q/16) na 35,8 mil. EUR zejména vlivem
vyrazné nizSich bankovnich dani na domacim rakouském trhu (5,6 mil. EUR vs. 29,5 mil. EUR ve 1Q/16). Naklady
na riziko zGstavaji v souladu s nasimi pfedpoklady na velmi nizkych drovnich. Rizikové naklady Erste Bank dosahly
v 1Q/17 66 mil. EUR, coZ v relativnim vyjadFeni pfedstavuje 19 b.b. klientského Gvérového portfolia. Cisty zisk Erste
Bank na udrovni akcionafli banky zaznamenal meziro¢ni pokles o0 5 % na 262 mil. EUR i vlivem vyS$Siho zisku
pfipadajiciho pro minority (77 mil. EUR; +61 % r/r). Ukazatel kapitalové pfiméfenosti CET1 dosahl v 1Q/17 13 %
(12,1 % Q1/16). Vyhled pro letoSni rok, ktery pocita s navratnosti vlastniho kapitalu (ROTE) na drovnich vySSich
10% Erste Bank nezménila.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

886,00 856,60 -3,3% 835,0 909,9
Zdroj: Bloomberg

Komercéni banka

®  Celkové vynosy meziro¢né vzrostly o 1,7 % na 7 821 mil. K& a vlivem vysSich vynosl z finan€nich operaci predcily
konsensualni odhad trhu (7,72 mid. K&). Pfes solidni riist obchodnich objem0 zaznamenala KB meziro¢ni pokles
Cistych drokovych o 1,3 % na 5 165 mil. K&. Poplatkové vynosy banky zaznamenaly v 1Q/17 meziro¢ni pokles o
vyraznych 8 % na 1564 mil. KE a zaostaly za odhady trhu i naSim o€ekavanim. Pokles byl ovlivnén zejména
vypadkem ¢asti transakénich poplatkli z karetnich transakci po prodeji (ve 3Q/16) vétSinového podilu v dcefiné
spole¢nosti Cataps. Vykazané provozni naklady poklesly o 18,5 % na 3,2 mid. K¢, pfi€emz polozka zahrnuje Cisty
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pozitivni pfFispévek z prodeje a precenéni budov centraly KB (+817 mil. K&). Provozni zisk bez zahrnuti
mimofadnych poloZzek se mezirocné zvysil o 1,7 % na 3 843 mil. K& a vlivem vySSich vynosu z finanénich operaci
prekonal mirné nase odhady (3,77 mid. K&). Cisté rozpuéténi opravnych poloZek dosahlo 84 mil. K& (vs. gista tvorba
opravnych poloZek ve 1Q/16 +226 mil. K&). Cisty zisk oci§tény o jednorazové polozky vzrostl o 11,2 % na 3,2 mid.
KE. Vykazany gisty zisk ¢inil 4 081 mil. K&. Kapitalova pfiméfenost KB dosahla 15,7 % v0¢&i minimalni kapitalové
pfiméfenosti poZadované narodnim regulatorem ve vysi 15,5 %.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

955 934,6 -2,1% 928,00 983,90
Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

B Podle vyjadfeni Ceského telekomunikaéniho Ufadu se aukce kmitodtdl v pasmu 3,7 GHz zudastni Sest subjektd.
Predmétem vybérového fizeni je celkem pét kmitoctovych blokU, kazdy o velikosti 40 MHz. Aukce se zU€astni kromé
stavajicich operatorll Vodafone, T-Mobile, O2 i spole¢nosti PODA, Suntel Net a Nordic Telecom.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

291 282,30 -2,9% 267,00 296
Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

B Rafinérska marze spolecnosti Unipetrol v dubnu vzrostla na 4,2 USD/barel z bfeznovych 3,3 USD/barel.
Kombinovana petrochemicka marze Unipetrolu v dubnu klesla na 845 EUR/tuna z 884 EUR/tuna za bfezen. Marze z
olefinG v dubnu klesla na 399 EUR/tuna z 439 EUR/tuna, marze z polyolefind vzrostla na 446 EUR/tuna z 445
EUR/tuna.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017
279 270 -3,2% 267,0 296,0
Zdroj: Bloomberg
Fortuna

B Sazkova spolecnost Fortuna predstavila vysledky za 1Q. Rust pfijatych sazek celkoveé 302,2 mil. EUR vs. 251,7 mil.
EUR) je dany pfedevsim dvoucifernym ristem sazeni po Internetu, sazeni na pobockach rostlo jednociferné. Pfijaté
sazky v segmentu sportovniho sazeni vzrostly o 14 %, naopak sazky z loterie mezirocné klesly o 20 %. Fortuna
v tnoru spustila online casino jako prvni provozovatel v CR, pfijaté sazky v online segmentu (gaming) dosahly 16,8
mil. EUR. Hrubé vyhry vzrostly o 12 % kvdli vy§Simu podilu online sazek s nizSi marzi oproti pobockam a
nepfiznivym sportovnim vysledkd v anoru a bfeznu. Ke zvyseni pfispélo také spusténi online casina, jehoz hrubé
vyhry dosahly 1 mil. EUR. Hruby provozni zisk EBITDA meziro¢né klesl o 36 %. Meziro¢ni byl zplsoben zejména
poklesem marze hrubych vyher a planovanym narGstem provoznich nakladu v souvislosti s regionalni expanzi.
Spole¢nost potvrdila svij vyhled na leto$ni rok a o¢ekava, Ze organicky rast bude zaloZzen hlavné na kurzovém
sazeni online i pfes absenci velkych fotbalovych udalosti. Spole€nost planuje predstavit nové produkty jako online
hry a v CR a virtuini hry v Polsku. Celkové pfijaté sazky by mély vzriast do 1,3 mid. EUR, hruby provozni zisk
EBITDA by méla vzrGst o 20 az 25 % v dusledku pokracujicich investic do provozni dokonalosti a vystavby kapacit.
Investice do nové platformy pro kurzové sazeni a hrani by se mély projevit v kapitalovych vydajich (CAPEX), které
spole¢nost oekava v rozmezi 8 az 10 mil. EUR.

B Spolecnost Penta, prostfednictvim spoleCnosti Fortbet majoritni vlastnik sazkarské Fortuny, zvy$i od pondéli
nabidku k dobrovolnému odkupu akcii na 118 K¢& z pfedchozich 98,7 K¢.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017
115 119,0 +3,5% 103,9 119,0

Fio banka, a.s. -3- www.fio.cz



B> Fio banka
F10 BANKA — MESICNi REPORT (KVETEN 2017)

Zdroj: Bloomberg
VIG

B Skupina Vienna Insurance predstavila vysledky za prvni Ctvrtleti. Vynosy mirné rostly a spolu s poklesem nakladu se
spolecnosti podafilo pfekonat oCekavani z hlediska zisku pfed zdanénim. Zisk pfed zdanénim zaznamenal strmy
meziro¢ni narlGst o 22 % na 109 mil. EUR, sloZzeny pomér (combined ratio) se snizil na 96,9 % (zlepSeni). Hrubé
predepsané pojistné se mirné zvysilo na 2,72 mid. EUR. Zisk na akcii se pohyboval meziroéné na stabilni Grovni
0,52 centech. Z hlediska regiond se nejlépe dafilo domacimu Rakousku, zisk zde vzrostl o 12 % i pfes mirny pokles
vybraného pojistného. V CR se naopak dafilo mezirotné hiife (-2 %). Spoleénost letos oekava rdst vybraného
pojistného na drovni 9,5 mid. eur a zisk pfed zdanénim 450 - 470 mil. EUR.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31.5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

644 652,7 +1,4% 635,5 684,8
Zdroj: Bloomberg”

Pegas Nonwovens

m  Clenové pfedstavenstva spoleénosti vyuzili moZnosti prodejil warranti nakoupenych na zakladé smlouvy z 22. zafi
2014 s realiza¢ni cenou 588,16 korun. Prodejem warrantd tak manazerim spole¢nosti vzniklo pravo na vyplatu ve
vysi rozdilu mezi cenou akcie Pegas na prazské burze k pfedchazejicimu dni navySenou o dividendy a snizenou o
realiza¢ni cenu. Pét osob z vedeni spole¢nosti uplatnilo celkem 76.811 ks warrantd.

B  Wood Textiles Holding Limited, nejvétSi akcionaf Pegasu, navySuje sv(j podil ve spole€nosti. Firma to dnes
oznamila na svych webovych strankach. Wood zvysSuje svUj podil z pfedchozich 1 885 983 akci na soucasnych 2
332 740 kusl akcii. To pfedstavuje 25,28% podil na zakladnim kapitélu a hlasovacich pravech spole¢nosti. Dosud
drzel Wood ve firmé pouze 20,43% podil.

®  SpoleCnost Pegas reportovala vysledky za prvni kvartal tohoto roku. Vysledky firmy jsou v souladu s jejimi
oc¢ekavanimi. EBITDA, ktera dosahla hodnoty 11,3 miliont euro byla podporena silnym prodejem. Odhady trhu pro
zisk EBITDA &inily 10,91 miliont euro. Cisty zisk dosahl hodnoty 3,7 milionu euro pfi konsensu trhu 3,65 milionu
euro. Vliv dalSich externich faktord, konkrétné cen polymerll a pfecenéni warrant(, nebyl pro vysledek prvniho
kvartalu vyznamny. Ve srovnani s minulymi kvartaly do$lo k mirnému poklesu vyroby, coz bylo zplsobeno zejména
pfesunem pravidelnych odstavek na letosSni rok. Vynosy spole¢nosti v meziroénim srovnani vzrostly o 1,2 %, pficemz
zisk EBITDA oproti prvnimu kvartalu minulého roku o 3 % poklesl. Pro rok 2017 potvrdil Pegas sv(j pfedchozi vyhled
a ocekava, Ze EBITDA dosahne hodnoty v rozmezi 43 az 50 milion( euro. Firma taktéz ocekava, Ze celkové
investiéni vydaje pro rok 2017 nepfesahnou hodnotu 30 milion( euro.

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2017 Max. v kvétnu 2017

849,40 958 +12,8% 835,1 970
Zdroj: Bloomberg

Moneta Money Bank

Moneta Money Bank predstavila vysledky svého hospodafeni za 1Q/17, které vnimame mirné pozitivné. Moneta
reportovanym gistym ziskem vyrazné predcila nase o¢ekavani vlivem nizsich rizikovych nakladl i lepsi nakladovou
disciplinou. Na druhou stranu dominantni zdroj vynosu banky — ¢isty Urokovy vynos reportovala banka za 1Q/17
slabsi v porovnani s nasi projekci. Rovnéz propad poplatkovych vynost banky o 6,5 % v 1Q/17 nesignalizuje
stabilizaci poplatkovych vynos( banky v letodnim roce. Mirné zvySeni celoroéniho vyhledu spole¢nosti v navaznosti
na nizké rizikové naklady ve 1Q/17 by nicméné mélo pfevazit nad, z naSeho pohledu, slabSimi jadrovymi vynosy
banky. Cisty urokovy vynos banky zaznamenal v prvnim &tvrtleti vyrazn&j§i propad (-13 % r/r) na 1 892 mil. K&.
Pokles Cisté urokové marze k drovni 5,1 % (5,9 % ve 2016) je vysledkem pokracujicich tlak( na uvérové marze
v retailovém i komerénim segmentu. Pokles poplatkovych vynosu o 6,5 % na 458 mil. K& nesignalizuje jejich
stabilizaci v letoSnim roce. Celkové provozni vynosy banky dosahly v prvnim Ctvrtleti 2 532 mil. KE (-9 % r/r).
Provozni naklady dosahly v prvnim ctvrtleti arovné 1 152 mil. K&, coz predstavuje jejich meziroéni pokles o 1 %.
Pomér provoznich nakladu k vynosiim tak v 1Q/17 dosahl dolIni hranice 45,5 % celoro¢niho cile managementu (45 -
50 %). Pozitivni pfekvapeni predstavuji nizké hodnoty nakladd na riziko ve vysi 80 mil. KE (-69 % r/r), coz
v relativnim vyjadreni pfedstavuje 28 b.b. primérného Gvérového portfolia. V navaznosti na nizké hodnoty rizikovych
nakladl zvysilo vedeni banky mirné vyhled pro konsolidovany &isty zisk v roce 2017 z 3,4 mid. K& na hodnoty vysSi
3.5 mid. K&.
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Kofola

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2015 Max. v kvétnu 2015

400,0 403,0 +0,8 % 391,0 408,0
Zdroj: Bloomberg

B Pfedstavenstvo spole€nosti rozhodlo, Ze na valné hromadé konané 21. €ervna doporu€i vyplatit dividendu ve vySi
13,5 korun na akcii. Rozhodnym dnem pro uplatnéni prava na dividendu bude posléze 14. Cerven 2017. Dividenda
bude splatna od 21. ¢ervence 2017 do 21. Cervence 2020.

m  Kofola vykédzala za 1Q 2017 meziro¢ni poklesy na vSech urovnich hospodafeni. Trzby se meziro€né snizily o0 8,4 %
na 1344 mil. K& a provozni zisk EBITDA poklesl 0 48,7 % y/y na 79 mil. K&. To vyustilo ve vykazani Cisté ztraty na
urovni 68 mil. K&, coz je navySeni ztraty z lofiskych 21 mil. KE. Trzby na polském trhu meziro€né propadly o 31 % na
279 mil. K& a EBITDA tak €inila pouze 7 mil. K& (pokles z lofiskych 20 mil. K&). Solidni vykonnost si Kofola drzi na
slovenském trhu, kde je stale jedni¢kou trhu. V souladu s nasim ocekavanim vykazala zhruba stabilni vyvoj trzeb
(308 mil. K&, +1,7 % yly) a zaznamenala EBITDA zisk ve vy$i 53 mil. K&, coz je nami pfedpokladany pokles
z lofiskych 68 mil. K&, kdyZ se negativné projevuji zejména vysSi naklady na cukr. Zklamanim je pro nas vyvoj na
Ceském trhu, kde Kofola vykazala meziro¢ni pokles trzeb o 4,4 % na 566 mil. K& (na$ odhad cinil 585 mil. K¢) a
vyrazngjSi propad zisku EBITDA z lofiskych 63 mil. K& na 21 mil. K&, zatimco my jsme o€ekavali 48 mil. KE. Pres
relativné slabé vysledky za 1Q management v ramci konferenéniho hovoru potvrdil vyhled na mirny rist zisku
EBITDA na droveri 1,1 mid. K&

Philip Morris

Cena 1. 5. 2017 Cena 31. 5. 2017 Zména (%) Min. v kvétnu 2015 Max. v kvétnu 2015
13514,0 14 075,0 +4,2 % 13380 14 100
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je ¢lenem Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé& TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vylougit, 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 zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni ukazi v budoucnu jako netplné nebo nespravné. Fio
doporu€uje osobam ¢inicim 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 investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Ze nevlastni istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavfenou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investiCnich sluZzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu€enimi pred jejich zvefejnénim. Fio
nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi€nich nastrojd
vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od obchodd Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpusobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi
jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.
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