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Zpravodajstvi z kapitalovych trha

18. 11. 2019 — 22. 11. 2019

Ceska republika

Prazska burza po Sesti rlstovych tydnech mirné ustoupila z letoSniho maxima. Index PX oslaboval pfedevsim v Gvodu
tydne a oslabil na tydenni bazi o 0,11 %. Pokles nebyl nakonec tak vyrazny predevS§im diky pate¢ni seanci, kdy index
predved| nejvyraznéjSi pohyb z prabéhu tydne a ztraty podstatné umazal diky ristu o 0,76 %. Informace o dalSim
vratil do blizkosti rekordnich Urovni. Na tydenni bazi Avast oslabil 0 1,52 %. Titulu v zavéru tydne ¢aste¢né pomohlo
zpét na vysSSi Urovné i nové doporuceni od BPN Paribas, které je s cilovou cenou 570 penci nejvyssi na trhu. ZvySena
volatilita byla v zavéru tydne kvidéni pfedevS§im u Erste Group. Titul v Gvodu tydne pokracoval v poklesu a po
¢tvrte€nich rannich informacich ohledné nastinéného stfednédobého vyhledu se dostal az na 813 K¢ (ve Vidni pod 32
EUR), coz byla od zacatku tydne ztrata pfes 4 %. DalSi komentérfe v ramci investorského dne kurz postupné povzbudily,
vétSina ztrat byla umazana a titul na tydenni bazi oslabil pouze o 0,35 %. Moneta preSlapovala v tésné blizkosti hranice
80 K¢ a investofi se pfipravuji na valnou hromadu a rozhodny den pro dividendu. Komer&ni banka vzrostla o 1,79 % a
z technického pohledu titul za€ind vypadat zajimavé, kdyz se kurz po pohybu v Uzkém pasmu dokézal dostat nad
aroveni kratkodobych klouzavych praméri. Dalsi ddleZitou Grovni bude psychologicka hranice 800 K&. Akce CEZu se
posunuly 0 0,58 %, nadale véak z(istavaji na spodni strané aktualniho obchodniho pasma. CEZu se podafilo upsat nové
eurové dluhopisy, coz jim po refinancovani podstatné snizi nakladové Groky a bude podporovat ziskovost. Ztratu pres 2
% si pripsaly akcie Stock Spirits a pojistovny VIG (-2,43 %).

Index 15.11. 2019 22.11. 2019 Zména
PX 1 083,11 1 081,90 -1,21 (-0,11 %)

Klicové udalosti
« Index vyrobnich cen (m-m) (fijen): aktualni hodnota: -0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %
« Index vyrobnich cen (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 0,9 %, ocekavani trhu: 1,3 %, pfedchozi hodnota: 1,9 %
Firemni zpravy

» Avast 11/11 — Akcionar kybernetické spolecnosti Avast Vincent Steckler, byvaly CEO, prodal 18 milionl akcii za
jednotkovou cenu 430 penci, neboli s 3,2% diskontem k pfedchozi uzaviraci cené. S informaci pfisla agentura
Bloomberg s odkazem na osobu obeznamenou s transakci. Poptavka pfevazné pramenila z Velké Britanie a
Spojenych statl, uvadi Bloomberg. Investorska poptavka méla vysoce prevysit nabidku, a to s tim, Ze poptavku
tvofili jak dlouhodobi akcionafi, tak i hedge fundy, piSe agentura. ]

* Avast 22/11 -Analytici Exane BNP Paribas vCera veler zacali pokryvat akcie spole¢nosti Avast. Uvodni
doporuceni je na stupni ,outperform“ s cilovou cenou 570 penci (v pfepoétu 170 K¢&). Cilova cena Exane BNP
Paribas je nejvyssi na trhu.

. CEZ 20/11 - Spoleé&nosti CEZ a European Metals Holdings (EMH) se spolu dohodly na strategickém partnerstvi
a vyznamné investici do planu tézby lithia na Cinovci podminéné vysledky hloubkové kontroly, resp. due
diligence, ktera zkouma vynosnost investice. Pokud dojde analyza pozitivnich vysledk( a dojde ke svoleni nejen
ze strany akcionaftl spoleénosti, tak by CEZ mohl odkoupit 51% podil v Geomet s.r.0., dcefinné spoleénosti EMH
s pravy na t&Zbu lithia ve zmin&né lokalité, za 34,1 mil. EUR. Ceska energeticka spolednost poskytuje od
gervence EMH konvertibilni Gvér v hodnoté 2 mil. EUR pravé k projektu Cinovec. Podle CEZu hloubkova kontrola
projektu nadale probiha. European Metals uvedla, Ze v pfipadé naplnéni dohody by byl projekt pIné financovan
az do rozhodnuti o vystavbé.

« CEZ 21/11 — Emise dluhopisti, komentaf analytika Fio banky, Jana Rasky: CEZ se v souladu s nasim
oCekavanim snazi refinancovat dluh za souc¢asnych vyhodnych podminek na trhu s cilem generovat Uspory na
arokovych nakladech. CEZ podle aktuélnich informaci agentury Bloomberg emitoval sedmilety eurovy dluhopis
v objemu 750 mil. EUR (cca 19,1 mid. K&). Nacenéni €ini 110 bazickych bodl nad stfedovymi swapy, coz znaci
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Ceska republika

rokovou sazbu pobliz 1 % p.a. CEZ tak touto emisi m(iZze vyhodné refinancovat eurodluhopis v objemu 750 mil.
EUR splatny v roce 2020 a jehoz Urokova sazba ¢ini 4,5 %. To indikuje Usporu na nakladovych urocich cca 0,7
mid. K& ro¢né, coz je mirné lepSi vysledek nez nas predpoklad ve vysi 0,6 mid. K& Poptavka po dnes
emitovanych dluhopisech CEZu byla znaéna, CEZ emitoval dluh za vyhodnych podminek. Dnedni zpravu
hodnotime pozitivné. Uspory na nakladovych uUrocich o¢ekdvame i v dalSich letech, kdyz v roce 2021 kon¢i
splatnost dal$i vyznamnéjsi ¢asti eurového dluhu, konkrétné dluhopisu v celkovém objemu 900 mil. EUR (cca 23
mld. K¢&). Za predpokladu setrvani obdobné pfiznivych podminek financovani jako tomu bylo pfi dnesni emisi, by
refinancovani tohoto dluhu mohlo dle nasich odhadl pfinést Usporu kolem 0,9 mid. K& s impulsem do &istého
zisku v roce 2021. Celkem by tedy refinancovani vy$e uvedeného eurového dluhu mohlo pfinést Usporu kolem
1,6 mid. K&.

Navratnost hmotného kapitalu (ROTE) by v pfistim roce méla dosahnout hodnot pfes 10 %. 2) Navrh dividendy
za letosni rok by mél €init 1,5 EUR na akcii, coz je v souladu s naSim o€ekavanim. 3) Pomér provoznich nakladu
k vynosim by mél ve stfednédobém obdobi (v roce 2024) dosahnout hodnot okolo 55 %. 4) Ambici Erste je do
roku 2024 generovat vynosy z poplatkll a provizi ve vySi 2,4 mid. EUR. 5) Pfi kapitalovém poméru CET1
dlouhodobé udrzitelnému nad uUrovni 14 % by prebyte¢ny kapital banky mohl byt vyuzit k vy$Simu vyplatnimu
poméru pro dividendu (oproti cilovym 50 % Cistého zisku). 6) Erste dnes zopakovala, ze zvazuje podani nabidky
na polskou MBANK.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROTE) rakouské bankovni skupiny by v letoSnim roce méla dle naSich odhadi
doséhnout >12 %. Z tohoto pohledu vnimame vyhled rakouské bankovni skupiny pro pfisti rok pfi navratnosti
hmotného kapitalu (ROTE) nad 10 % jako konzervativni. Stfednédoby vyhled pro poplatkové vynosy banky je
naopak z naseho pohledu ambici6ézni, kdyz za letoSni rok by mély vynosy z poplatkll a provizi dosahnout cca 2
mid. EUR. Néavrh dividendy ve vysi 1,5 EUR na akcii za rok 2019 stejné jako zamér vyplacet na dividendach cca
50 % konsolidovaného Ccistého zisku by pro trzni Uc€astniky nemél predstavovat prekvapeni. Navzdory
konzervativnimu vyhledu pro pfisti rok nepredpokladame, ze by vySe uvedené informace mély mit vyrazny
kurzotvorny vliv na akcie Erste v ramci dnesniho obchodovani.

* 02 Czech Republic 18/11 — Telekomunikac¢ni spole¢nost O2 v 46. tydnu zakoupila 53 907 kus( akcii firmy za
primérnou cenu 223,50 KE&. Zpétny odkup akcii tak predstavoval zhruba 23 % celkového zobchodovaného
tydenniho objemu.

« Vienna Insurance Group 18/11 - PqjiStovna VIG oznamila zmény v konsolidaci rakouskych neziskovych
spole¢nosti, které byly plné konsolidované od zafi 2016. Vzhledem ke zméné zakona
(Wohnungsgemeinniitzigkeitsgesetz - WGG dodatel 2019, BGBI | 85/2019) budou dekonsolidovany k 31.
Cervenci 2019 a déale uctovany ekvivalenéni metodou v souladu s IAS 28. Zmény nebudou mit zadny dopad na
Cisty zisk pfipadajici akcionafim matefské spole¢nosti nebo na zisk na akcii.PojiStovna zaroven potvrdila
celorocni vyhled zisku pfed zdanénim v rozmezi 500 az 520 mil. EUR, ktery jesté zahrnuje pfFispévek téchto
spole¢nosti do dekonsolidace. Dalsi vyhled je jiz zahrnovat nebude. Potvrzena byla také dividendova politika —
zamér vyplacet 30 az 50 % zisku po zdanéni pfipadajiciho akcionafim VIG.

Ocekavané udalosti

+  27/11 VIG - vysledky za 3Q
+ 29/11 HDP za 3Q
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Americky akciovy index S&P 500 oslabil o 0,33 % na 3110 bodl. Ze zvefejnénych makrodat pasobi dobfe vylepSeni
PMI v prdmyslu i ve sluzbach, na druhé strané na mirné zhorSovani stavu pracovniho trhu ukazuji zvy$ené nové zadosti
0 podporu v nezaméstnanosti. V ramci vysledkové sezdny reportovaly kvartalni ¢isla maloobchodni fetézce. Zatimco
napfiklad Target (+12 %) pozitivné prekvapil, zklamani pfislo u Kohl’s (-20 %), Macy’s (-8,5 %) a Home Depot (-8 %).
Silny narlst z poslednich mésict korigovaly akcie poskytovateld vybaveni pro polovodi¢ovy sektor jako Applied
Materials (-10 %) nebo Lam Research (-7,6 %). Investofi ocenili spojeni brokerskych spole€nosti Charles Schwab (+8,7
%) a TD Ameritrade (+18 %). Charles Schwab pfevezme mensiho rivala za 26 miliard dolar(.

Index 15.11. 2019 22.11. 2019 Zména

Dow Jones Industrial Average 28 004,89 27 875,62 -129,27 (-0,46 %)
S&P 500 3 120,46 3110,29 -10,17 (-0,33 %)
NASDAQ Composite 8 540,829 8 519,885 -20,944 (-0,25 %)

Klicové udalosti
« Pocet nové vydanych stavebnich povoleni (fijen): aktualni hodnota: 1461 tis., ocekavani trhu: 1385 tis.,
predchozi hodnota: 1387 tis. (revize: 1391 tis.)
* Index predstihovych ukazatel (Fijen): aktualni hodnota: -0,1 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota:
-0,1%
« Slozeny index nakupnich manazert Markit (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 51,9, oéekavani trhu:
--, pfedchozi hodnota: 50,9

Firemni zpravy

*  Medtronic 19/11 - Medtronic reportoval &isty zisk ve vySi 1,31 USD na akcii (pfed rokem 1,22 USD na akcii).
Trzby dosahly 7,7 mid. USD (pfed rokem 7,48 mid. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru
ocekavali zisk 1,28 USD na akcii pfi celkovych trzbach 7,66 mld. USD. Pro spole¢nost klicova divize 1éCby
kardiovaskularnich onemocnéni zaznamenala Ctvrtletni trzby ve vysi 2,86 mld. USD (+0,1 % y-y). Této oblasti
se nejvice dafilo v oblasti Stredozemniho mofe (meziro¢ni nariist 6 %). Lécba nervovych poruch spole€nosti
pfinesla na trzbach 2,112 mld. USD (+6 % y-y) a trzby divize zaméfené na |é€bu cukrovky vzrostly na 596 mil.
USD (+2,2 % y-y). Spole¢nost dnes také zverfejnila vyhled pro souc€asny fiskalni rok, ve kterém ocekava rist
organickych trzeb ve vysi 4 % v rozmezi 31,3 az 31,5 mld. USD. Provozni marze by méla byt meziroéné vyssi
0 40 bazickych bodu. Firma prognézuje odhad zisku na akcii v rozmezi 5,57 az 5,63 USD

e« TJX 19/11 - Americkému prodejci oble¢eni se podafilo pfekonat trzni konsenzus jak na Urovni trzeb, tak i na
Urovni ziskovosti. Konsolidované trzby €inily ve 2QFY20 9,782 mid. USD, coz znamena meziro€ni narlst o 450
mil. Cisty zisk ve vysi 759 mil. USD oproti minulému roku pfidal 19 mil. Zisk pfepoéteny na jednu (EPS)
meziro€né vzrostl o 3 centy/akcii na vyslednych 0,63 USD/akcii. Rozfedény zisk na jednu akcii se dostal na
aroven 0,62 USD/akcii oproti 0,58 USD/akcii v roce minulém. Cisté trzby v ramci USA narostly (y-y) o 499 mil.
na 7,936 mld. USD. Zisk se v regionu podafrilo téz navysit, kdyz skoncil ve vysi 993 mil. oproti 929 mil. ve
3QFY20. TJX Canada dosahla v tomto Ctvrtleti na trzby ve vysi 1,082 mid. USD a meziro¢né je tak navysila o
45 mil. Zisk za Kanadu klesnul na ro¢ni bazi o 12 mil. na 170 mil. USD. TJX International vzrostly trzby taktéz,
kdyz je reportoval na urovni 1,433 mid. USD, tedy o 81 mil. vySe oproti roku minulému. Zisk za segment se
propadl o 3 mil. na 99 mil. USD. Pro nasledujici kvartal pocita spole€nost vyvoj zisku na rozfedénou akcii v
rozmezi 74 — 76 centl/akcii. TJX pak navysila svij vyhled pro to tento fiskalni rok: dfive zminény ukazatel
ziskovosti by mél v ramci fiskalniho roku 2020 skongit 2,61 - 2,63 USD/akcii, coz by implikovalo vice jak 7%
meziro¢ni narust.

* Kohl’'s 19/11 - Celkové trzby €inily ve 3QFY19 dohromady 4,625 mid. USD, coz znamena meziroéni narast o
pouhé 3 mil. USD. Cisté trzby na Grovni 4,358 mld. USD meziro&né poklesly o 11 mil. Provozni zisk meziro&né
poklesnul o 54 mil. na 204 mil. USD. Cisté Grokové naklady poklesly o 11 mil. na 52 mil. USD. Zisk pFed
zdanénim na 161 mil. USD implikuje meziro¢ni pokles 0 17,4 %. Zisk na rozfedénou akcii ve vysi 78 centl/akcii
oproti minulému roku ubral 20 centl/akcii. Upraveny zisk na rozfedénou akcii skoncil jeSté o néco nize, a to na
0,74 USD/akcii. Minulou stfedu 13. listopadu vyhlasila spravni rada spole¢nosti vyplatu Ctvrtletni dividendy ve
vysi 67 centd/akcii. K vyplaté dojde 24. prosince vSem akcionafim drzici cenny papir k 11. prosinci. Spole¢nost
pristoupila ke sniZzeni svého dosavadniho vyhledu hospodareni pro fiskalni rok 2019. Nové tak predpoklada
ziskovost na linii zisku na rozfedénou akcii v rozmezi 4,75 — 4,95 USD/akcii z plvodniho pfedpokladu 5,15 —
5,45 USD/akcii.

¢ Home Depot 19/11 - Nejvétsi americky obchod s doméacim vybavenim a dopliky Home Depot predstavil
vysledky za tfeti kvartal fiskalniho roku 2019 a snizil vyhled. Trzby ve tfetim Gtvrtleti zaostaly za o¢ekavanim
analytik(l na arovni 27,521 mid. USD. Trzby z obchodd, které jsou v provozu déle nez rok, vzrostly o 3,6 %, coz
je o 1,1procentni bod méné, nez analytici o¢ekavali. Zisk meziro¢né poklesl o téméf 4 %. Na 2,769 mid. USD.
Spoleénost uvedla, Ze vysledky byly negativné ovlivnény investicemi, které firma momentalné uskuteénuje.
Home Depot spole¢né s vysledky dorucil snizeni vyhledu pro tento fiskalni rok. Momentalné o¢ekava meziroéni
rust trzeb v tempu 1,8 %, oproti pfedchozimu ocekavani ve vysi 2,3 %. Spole¢nost také snizila prognézu trzeb
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obchodu, které jsou v provozu déle nez rok na souc¢asnych 3,5 % oproti pfedchozimu odhadu na Urovni 4 %.
Prdmérna Utrata na zakaznika mezirocné vzrostla na 66,36 USD. Trzby na metr Ctvere¢ni taky mezirocné
vzrostly na 449,17 USD. Firma v pfedchozim &tvrtleti sniZzila svij vyhled trzeb na tento fiskalni rok, ¢aste¢né z
davodu potencialniho dopadu tarifnich cel. O&ekavala tak nova cla 15. prosince a pudvodni cla ve vysi 25 % na
vy$§i hodnoté. V reakci na to snizila svdj vyhled trzeb o 2 %.

« Lowe’'s 20/11 - Komparovatelné trzby si oproti minulému roku polepSily ve 3Q o0 2,2 %, i pfesto Ze analytici
dotézani agenturou Bloomberg v praméru predpovédéli 3,2% narust. Komparovatelné trzby z prodeje vybaveni
pro domaci kutily a vzrostly 0 3 %. Provozni zisk meziro¢né pfidal 601 mil. na 1,558 mld. USD. Hruba obchodni
marze se meziro¢né snizila o 0,1 p.b. na 32,4 %. Spole¢nost odhaduje, ze by se jeji trzby mély ve fiskalnim
roce 2019 pozvednout zhruba o 2 %, komparovatelné trzby o 3 % a provozni marze by méla nartst 0 2,9 - 3,2
p.b. OCistény zfedény zisk na akcii by pak mél kon¢it mezi 5,63 — 5,70 USD/akcii oproti pavodnimu odhadu
mezi 5,45 — 5,65 USD/akcii. Spole¢nost ohlasila, ze hodla restrukturalizovat své aktivity v Kanadé. V planu tak
ma v budoucnosti uzavfit 34 malo ziskovych prodejen. Uz v poslednim kvartale si strategické prfehodnoceni
kanadskych aktivit vyzadalo na 53 mil. USD na opravnnych polozkach podle finanéni zpravy.

e Target 20/11 — Celkové komparovatelné trzby se podafilo jednomu z nejvétSich americkych retailovych
prodejct navySit meziroéné o 4,5 %, trh* pfitom ocekaval 3,5% rast. Takika polovinu dynamiky tvofil narist
komparovatelnych digitalnich trzeb, které konkrétné vzrostly o 31 %. Target reportoval hrubou obchodni marzi
za 3Q ve vysi 29,8 %, coz o 0,8 p.b. predgilo trzni konsenzus podle analytikd dotdzanych agenturou
Bloomberg. Provozni zisk vySplhal 0 22,3 % (y-y) na 1 mid. USD. EBIT skoncil ve tfetim ¢tvrtleti na 1,01 mid.
Ukazatel EBITDA pak na 1,65 mid. USD, u néhoz analytici v priméru ocekavali ¢islo okolo 1,45 mid. USD.
Efektivni darfové zatizeni z pokracujicich operaci pfitom vzrostlo o 8,1 p.b. na 21,7 %. Spole€nost
predpoklada, ze se ji podafi v pfistim Ctvrileti navySit komparovatelné trzby o 3 — 4 % a docilit EPS z
pokracujicich operaci v rozmezi 1,55 — 1,75 USD/akcii a EPS adj. na 1,54 — 1,74 USD/akcii.

Vysledky firem
e 25/11 Hewlett Packard Enterprise, Agilent
« 26/11 HP, Autodesk, Best Buy, Keysight, Analog Devices
e 27/11 Deere

Ocekavané udalosti
e 26/11 Spotiebitelska duvéra, prodeje novych domu
« 27/11 HDP (3Q), PCE, objednavky zboZzi dlouhodobé spotfeby
e 29/11 Chicago PMI
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Némecko

Némecky DAX oslabil 0 0,6 % na 13 163 bodl a zustava na dostfel svych historickych maxim, navzdory tomu, ze si
zemé prochazi v podstaté hospodarskou recesi. Investofi anticipuji oziveni némecké exportné orientované ekonomiky.
Za ftreti kvartal byl némecky HDP potvrzen s ristem o 0,1 %, €imz se nejvétSi evropskd ekonomika tésné vyhnula
poklesu HDP béhem dvou po sobé jdoucich kvartald. V patek vySly indexy nakupnich manazeru, které ukazaly na
stabilizaci primyslu, ktery ale setrvava v kontrakci a preléva se do sluzeb. Kompozitni PMI za celou eurozénu se kvdli
poklesu ve sluzbach snizil na 50,3 bodu, tedy téméf na hranu oddélujici ekonomickou kontrakci od expanze. Nova
guvernérka ECB Christine Lagardeova béhem svého prvniho vystoupeni v €ele centralni banky navazala na Maria
Draghiho a urgovala vétsi zapojeni fiskalni politiky.

Index 15.11. 2019 22.11. 2019 Zména
DAX 30 13 241,75 13 163,88 -77,87 (-0,59 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
« HDP (sez6nné ocisténo) (q-q) (3Q - konecny): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi
hodnota: 0,1 %
* Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 49,2, o¢ekavani
trhu: 49,3, pfedchozi hodnota: 48,9

EUROZONA
* Spotiebitelska davéra (listopad - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -7,2, o¢ekavani trhu: -7,3, pfedchozi
hodnota: -7,6

* Slozeny index nakupnich manazerda Markit (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 50,3, o¢ekavani trhu:
50,9, pfedchozi hodnota: 50,6

Firemni zpravy

* Volkswagen 18/11 — Némecky automobilovy koncern Volkswagen predstavil aktualizované plany a vyhledy.
Zatimco cile na letoSni rok potvrdil, snizil vyhled pro rok 2020. Vyhled na rok 2020 byl naopak v ,planovacim
kole 68" (planning round — PR) snizen. Zatimco dfive automobilka o€ekavala ocistény provozni zisk v roce
2020 o vice nez 30 % vySSi oproti roku 2016, nyni ho ocekava jen o vice nez 25 % vyssi. Podrobnosti ve
snimku nize. Béhem konferenéniho hovoru vykonny feditel Herbert Diess fekl, Zze v roce 2020 ocekava
pokracujici oslabeni nékterych trhd s automobily a spole¢nost bude prodavat dalSi neklicova aktiva.
Spoleénost zvazuje prodej spole¢nosti Renk a MAN Energy Solutions.

« Daimler, BMW, Volkswagen 21/11 - Automobilky Volkswagen, BMW a Daimler souhlasily se zaplacenim
pokuty v celkové vysi 100 milion euro za poruSovani volné hospodarské soutéze pfi nakupu oceli. V letech
2004 az 2013 se zastupci v8ech tfech zainteresovanych automobilek dvakrat ro€né setkavali s vyrobci oceli a
spole¢né vyjednavali o cenach, uvedl némecky antimonopolni Gfad ve &tvrteénim prohlaseni. Vyménovali si
informace o jednotnych pfirdzkach za nakup konkrétniho druhu oceli. ,Protoze ceny s dodavateli nebyly
vyjednavany individualné ale kolektivné, byla eliminovana hospodafska soutéz mezi automobilkami na
konkrétni typy material(,” uvedla hlava ufadu. ,Rozhodnuti o ulozeni pokuty jeSté nejsou konec¢na a Ize se proti
nim odvolat,” dodal Grad.

Vysledky firem
+ 29/11 EON

Ocekavané udalosti - Némecko

« 25111IFO
e 26/11 Gfk spotfebitelska divéra
« 28/11 CPI

e 29/11 Mira nezaméstnanosti
Ocekavané udalosti — Eurozéna

e 28/11 Spotrebitelska duvéra
e 29/11 Mira nezaméstnanosti, CPI
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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
prevysujici 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 néastroji 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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