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Pegas Nonwovens

Projekce vysledkii za 1Q18

tis. K& J&T e1Q18 1Q17 r/r
Triby 1416 1506 -6,0%
EBITDA 312,6 304,0 2,8%

marZe 22,1% 20,2% 1,9pb
EBIT 193,3 192,6 0,4%

marZe 13,6% 12,8% 0,9pb
Cisty zisk 109,8 98,9 11,0%

Zdroj: Pegas Nonwovens, J&T Banka Zavérecna cena 10. 5. 2018

1Q18 meziroéné zkresleno kvili kurzovému vlivu

Pegas Nonwovens oznami své kvartalni vysledky za 1Q18 ve ctvrtek 17. kvétna rano
pred otevienim trhu.

Pravé skonceny kvartal bude pro Pegas prvni, ve kterém bude reportovat v ¢eskych
korundch misto dosavadniho eura. Zména souvisi se zménou majoritniho vlastnika
a transformaci Pegasu na ¢eskou spolecnost.

Reportovana Cisla za 1Q17 jsme prepocitali do K¢ pramérnym kurzem za 1Q17.
Pripomindme, 7e k ukonéeni intervenci CNB proti K¢ a nasledujicimu prudkému
posileni K¢ proti EUR doslo az v dubnu 2017. Vysledky a jejich srovnani tak budou
zkresleny kurzem K¢ / EUR (loni cca 27 K& za EUR, letos 25,4).

Predpokladame, Ze vedeni spolecnosti zopakuje cile pro tento rok. EBITDA by méla
byt vrozmezi 1,22-1,38 mld. K& Nase projekce za 1Q18 odpovidaji 25,6 %
celorocniho cile (spodni hranice).

Trzby za 1Q18 odhadujeme na 1 416 mil. K¢ (-6,0 % r/r). Navzdory tomu, ze v 1Q18
na rozdil od 1Q17 fungovala standardné Pegasu nova vyrobni linka, a s tim
spojenému rastu objemu v 1Q18, trzby v mezirocnim srovnani klesly. Divod je vyse
zminény kurzovy vliv. EBITDA by podle nasSich odhadd méla dosahnout 312,6 mil. K¢
(+2,8 % r/r). Rozdil v rGstu proti trzbam je dan vyssimi naklady na material v 1Q17,
které se po prepocitani jesté zvysi. Cena akcii Pegas v 1Q18 vzrostla. To by ve svétle
opéniho planu mélo znamenat negativni dopad na persondlni naklady. Nicméné
vzhledem k realizaci vétsiny opci bude tento vliv maly. Na financni Grovni je negativni
zejména oslabovani dolaru vici euru. Cekdme FX ztratu cca 20 mil. K&. €. zisk v nasich
projekcich meziro¢né vzrostl 0 11 % na 109,8 mil. K. Dlvodem je vyssi EBITDA a nizsi
meziro¢ni ztrata z FX.

Vliv 1Q18 reportu na trzni cenu necekdame. Jednak je to dano zkreslenim vysledkd
kvali FX, ale hlavné faktem, Ze R2G ziskalo v dobrovolné nabidce (1 010 K¢/akcie)

v Pegasu 88,49 % a nyni cekdme na jeho dalsi kroky.
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Driet
Cilova cena: 899 K¢
Aktudlni trini cena: 918 K¢

Zakladni informace
Pegas Nonwovens je predni evropsky vyrobce netkanych
textilii. Vyrobni linky ma v CR a Egypté.

Klicové faktory
Vysledky za 1Q18: 17. kvétna 2018

Zakladni udaje

Bloomberg code: PRGAS CP
Reuters code: PGSN.PR
Rocni min: 790 K¢
Rocni max: 1026 K¢
Trzni kapitalizace: 8,0 mld. K¢
Primérny denni objem: 9,0 mil. K&
Pocet akcii: 8763 859
Free float: 100 %
Kli¢ovy akcionar trh
Pegas Index PX
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Pegas Nonwovens 2,9 0,7 10,2 6,1
Index PX -2,5 -0,9 3,1 8,6

Bohumil Trampota
+420 221710 674
trampota@jtbank.cz
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Slovnicek pojmua

Bazicky bod
100 bazickych bodt = 1,00 %; nejcastéji se pouziva u zmén trokovych sazeb; zkratka bps
(anglicky basis points)

Book value (ucetni hodnota)
hodnota spolecnosti pfipadajici akcionarim; Book value = Aktiva - Zdvazky
spolecnosti

Cash Flow

penéini tok, vyjadfuje pfijem/vydej penéinich prostfedk( a schopnost firmy
generovat hotovost; vykaz obsahuje cash flow z provozni ¢innosti, investi¢ni
(kapitalové vydaje) a finanéni (splatky/pfijem davérd)

CAGR
primérna ro¢ni mira rdstu za urcité obdobi (napf. CAGR 2001-2009) (anglicky:
Compound Annual Growth Rate)

CAPEX
investi¢ni vydaje obvykle na pofizeni dlouhodobého majetku (stroje, nemovitosti)
(anglicky: CAPital EXpenditures)

CEE
stfedni a vychodni Evropa (anglicky: Central and Eastern Europe)

CIs
Spoledenstvi nezavislych statd, 9 z 15 statd byvalého Sovétského svazu (anglicky:
Commonwealth of Independent States)

Cisty dluh/EBITDA

dluh spolecnosti ocistény o hotovost ku schopnosti generovat zisk EBITDA
(pfiblizny odhad cash flow); ¢asto pouzivan vici srovnatelnym spole¢nostem ze
sektoru kvdli specifikim odvétvi a finanéni ndrocnosti; (anglicky: Net
Debt/EBITDA)

Dividendovy vynos
vynos akcie, ktery akcionar obdrzi ve formé dividend; vyjadfuje se v procentech
jako ro¢ni dividenda k soucasné cené akcie

Dividendovy vyplatni pomér
procento ze zisku vyplacené akcionarim ve formé dividend; pfipadné muaze byt
vyjadien v poméru ku cash flow namisto zisku; (anglicky: Payout ratio)

DPS
dividenda na akcii; ¢ast zisku uréend k vyplaté dividend vydélena poctem akcii
spolecnosti (anglicky: Dividend Per Share)

EBITDA hruby provozni zisk;

zisk pfed odectenim urokd, dani a odpist (anglicky Earnings Before Interests,
Taxes, Depreciation and Amortization);

Indikdtor provozni vykonnost spolecnosti a pfiblizny odhad cash flow. Nékteré
spolecnosti pouZiji termin OIBITDA (Operating Income Before Interest Tax,
Depreciation and Amortization).

EBITDA marie
pomér hrubého provozniho zisku vigi trzbam (=EBITDA/trzby); uréuje miru ziskovosti na
jednotku trzeb; vyjadfuje se v procentech. Podobné i EBIT marze.

EBIT
provozni zisk; zisk pfed odeétenim Urokovych naklad( a dani (anglicky Earnings
Before Interests and Taxes)

ECB
Evrospka centralni banka je orgén EU a centrdlni banka zemi eurozény; (anglicky:
European Central Bank)

EM
rozvijejici se trhy, geograficky je to celd Asie kromé Japonska, vychodni a stfedni
Evropa, Afrika a Latinska Amerika. (anglicky: Emerging Markets)

EPS
zisk na akcii; podil zisku (ztraty) na jednu akci (anglicky: Earnings Per Share)

EV
hodnota podniku; trzni kapitalizace spolecnosti zvySena o Cisty dluh spolecnosti
(dluh bez likvidnich finanénich prostfedkd). (anglicky: Enterprise Value).

Fed
centrdlni banka Spojenych stdtu americkych. (anglicky: Federal Reserve System)

Forex
devizovy trh; trh sménnych kurz( (anglicky: Foreign Exchange markets)

Goodwill

ucetni termin; vyjadfuje u akvizic rozdil mezi zaplacenou cenou a Ucetni hodnotou
kupované firmy. Zahrnuje napf. dobré jméno podniku, klientskou zakladnu,
znacku apod. Goodwill se fadi mezi nehmotnd aktiva.
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Marze

pomér zisku viéi trzbam (=zisk/trzby); uréuje miru ziskovosti na jednotku trzeb;
vyjadfuje se v procentech. Existuje na vSech urovnich zisku (EBITDA/EBIT/NI
marze); (anglicky: margin)

Medidn
statistickd hodnota, kterd déli fadu sefazenych vysledkd na dvé stejné poloviny.
Median na rozdil od priméru neni ovlivnén extrémnimi hodnotami.

Mscl

spole¢nost, ktera sestavuje prestizni indexy pro akcikové a dluhopisové trhy a také
svét hedgeovych fondi. Nékteré zmény v indexech mohou mit vyrazny dopad na
trhy, protoZe indexy sleduje mnoho spravct majetku.(anglicky: Morgan Stanley
Capital International)

NI
Cisty zisk; zisk spolecnosti pfipadajici akcionafiim spoleénosti, ktey vznikne po
odecteni viech nakladd véetné dani (anglicky: Net Income)

m/m
mezimési¢ni zména (anglicky: month on month; m-o-m)

OPEC
Organizace sdruzujici zemé vyvazejicich ropu, predevsim z okoli Perského zélivu a
Afriky. (anglicky: Organizations of the Petroleum Exporting Countries)

Pracovni kapital
Kratkodoba aktiva minus kratkodobd pasiva; vyjadfuje likviditu firmy a schopnsost
kryti kr. zavazkd kr. aktivy; také ovliviiuje cash flow; (anglicky: working capital)

P/BV

pomér ceny akcie k tcetni hodnoté na jednu akcii. Jde o pomérovy ukazatel, ktery
slouzi k porovndni ohodnoceni jednotlivych spole¢nosti, predevsim v bankovnictvi
a finan&nim sektoru. (anglicky: Price / Book Value per share Ratio)

P/E

vyjadfuje pomér trini ceny akcie k dosazenému Cistému zisku na akcii. Jde o
pomérovy ukazatel, ktery slouZi k porovnani ohodnoceni jednotlivych akciovych
titul. Cim je ukazatel P/E vy3$i, tim je dand akcie vzhledem k zisku (sou¢asnému
nebo olekavanému) draz3i a naopak. (anglicky: Price / Earnings Ratio)

Rafinérska marie
rozdil mezi cenou hrubé ropy a cenou rafinérské produkce (benzin, nafta, oleje);
obvykle se vyjadfuje v USD/t

Rentabilita

vyjadfuje pomér dosazeného vysledku spole¢nosti (zisk) k urcité poloZce rozvahy.
Rentabilita kapitadlu (ROE) vyjadfuje vysledek hospodateni/vlastni kapital;
sledované ukazatele jsou také rentabilita aktiv (ROA) a navratnost investice (ROI)

a/q
mezikvartalni zména (anglicky: quarter on quarter; g-o-q)

SWAP
finanéni derivét zaloZeny na principu vymény dvou aktiv véetné jejich vynost a
nakladd po stanovenou dobu

SWOT analyza

analyza, ktera shrnuje silné a slabé stranky, pripadna rizika a prilezitosti. V pfipadé
firmy maze jit o komplexni analyzu firmy, jejici produkce a postaveni na trhu.
(anglicky: Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats analysis)

Soucasna hodnota

budouci penéini toky prepocitany na soucasnou hodnotu. Vychazi z ¢asové
hodnoty penéz a myslenky, Ze investor preferuje stejnou ¢astku v pfitomnosti na
misto v budoucich obdobich; (anglicky: Present Value

Trini kapitalizace
ukazatel velikosti spole¢nosti; soucin trzni ceny a celkového poctu akcii. (anglicky:
market capitalsation

WACC

vyjadfuje prdmérné ndklady spolecnosti na kapitdl; predstavuje kombinaci
ndakladd na vlastni a cizi kapital; v ocenovacich modelech se pouziva jako diskontni
sazba; (anglicky Weighted Average Cost of Capital)

y/y (r/r)

meziro¢ni zména (anglicky: year on year; y-o-y)
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Kontakty

Obchodovani s cennymi papiry

Jan Pavlik

Vedouci oddéleni

+420 221710 628

jpavlik@jtbank.cz

Michal Znojil

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420221710131

znojil@jtbank.cz

Tereza JalUvkova

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420 221 710 606

jaluvkova@jtbank.cz

Milan Svoboda

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420 221710 554

msvoboda@jtbank.cz

Barbora Stieberova

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420221710613

stieberova@jtbank.cz

Miroslav Nejezchleba

Obchodovani — zahranici (USA)

+420 221710633

nejezchleba@jtbank.cz

Marek Trachly

Obchodovani — zahranici (USA)

+420 221710661

truchly@jtbank.cz

Tatéana Mare$ova

Treasury sales pro institucionalni klientelu

+420 221 710 300

tmaresova@jtbank.cz

Obchodovani — Atlantik, eAtlantik

Vratislav Vacha

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420 221710677

vratislav.vacha@atlantik.cz

Michal Vacek

Obchodovéni — CR a zahraniéi

+420 221 710 662

michal.vacek@atlantik.cz

Prodej a klientské sluzby

Markéta Kovarova Klientské sluzby +420221 710638 j&t@jtbank.cz
Sprava klientskych portfolii
Roman Hajda Vedouci pro investice +420221710 224 hajda@jtbank.cz

Katarina Séecinové

Portfolio manaZer

+420 221 710 498

scecinova@jtfg.com

Portfolio management

Martin Kujal

Vedouci pro investice; dluhopisy

+420 221 710 698

kujal@jtfg.com

Marek Janecka

Portfolio manaZer; akcie

+420 221 710 699

janecka@jtfg.com

Oddéleni analyz

Milan Vanicek

Strategie, farma, telekom

+420 221 710 607

vanicek@jtbank.cz

Milan Lavicka Banky, finan¢ni sektor +420221 710614 lavicka@jtbank.cz
Bohumil Trampota Energetika, chemie +420 221 710 657 trampota@jtbank.cz
Pavel Ryska Média, nemovitosti +420 221 710 658 ryska@jtbank.cz
Petr Sklenar Makroekonomika, komodity +420 221 710 619 sklenar@jtbank.cz

J&T Banka, a.s.
J&T Banka, a. s.
Pobrezni 14, 186 00 Praha 8

T.:+420.221.710.111 Zelena linka: 800 484 484

Ceska republika
www.jtbank.cz

J&T Banka, a. s., pobocka zahrani¢nej banky

Dvorakovo nabreZie 8
811 02 Bratislava
T.:+421.259.418.111
Slovenska republika
www.jt-bank.sk

WWW.JTBANK.CZ

WWW.ATLANTIK.CZ

Trnitd 500/7, 602 00 Brno
T.: +420 542 220 542
Ceska republika

atlantik@atlantik.cz

www.atlantik.cz

ATLANTIK financni trhy, a.s.
Pobrezni 14, 186 00 Praha 8
T.:+420.221.710.676

Ceska republika
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Pravni prohlaseni

J & TBANKA, a. s., (dale jen ,Banka“) je licencovand banka a ¢len Burzy cennych papirt
Praha, a. s., opravnéna poskytovat investi¢ni sluzby ve smyslu zékona ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich pfedpisti. ATLANTIK finanéni
trhy, a. s., (dale jen ,,ATLANTIK FT“) je licencovany obchodnik s cennymi papiry
opravnény poskytovat investi¢ni sluzby ve smyslu zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich pfedpist. Banka v souladu s pravnimi
predpisy Ceské republiky, pfimo pouZitelnymi nafizenimi Evropské unie a svymi
vnitfnimi predpisy pfipravuje, tvofi a rozsifuje investicni doporuceni, ATLANTIK FT tato
doporuéeni rozsifuje. Cinnost ATLANTIKu FT a Banky podIléha dohledu Ceské narodni
banky, Na Pfikopé 28, Praha 1, PSC 115 03 — http://www.cnb.cz/.

V tomto dokumentu jsou zminény nékteré dlleZité informace a upozornéni souvisejici
s tvorbou a Sifenim investi¢nich doporuceni.

Banka a ATLANTIK FT uverejiuji investicni doporuceni vytvorena zaméstnanci Banky
(dale také ,Analytici“). Analytici vytvarfejici investiéni doporuceni nesou plnou
odpoveédnost za jejich objektivitu.

Stupné investi¢niho doporuéeni
Banka pouziva nasledujici stupné investi¢nich doporuceni:

L] Koupit/BUY — pfedpoklada se, ze % rozdil mezi ro¢ni cilovou cenou akcie
(uréenou jednou z nize uvedenych ocefovacich metod) a aktualni trzni cenou
je vétsi, nez minimalni teoreticky poZadovany vynos pro danou akcii. Tento
pozadovany vynos je urcen jako soucet vynosu bezrizikového aktiva (nejdelsi
statni dluhopis CR) a soutinu koeficientu beta a rizikové prémie (uréené
individudIné pro kazdou spole¢nost a odvozené od rizikové prémie pro cesky
trh).

L] Dret/HOLD — predpoklada se, ze % rozdil mezi roni cilovou cenou akcie
(uréenou jednou z nize uvedenych ocefovacich metod) a aktualni trzni cenou
je mensi, nez minimalni teoreticky poZadovany vynos pro danou akcii, ale
zaroven vétsi nez vynos bezrizikového aktiva.

= Prodat/SELL — pfedpokldda se, Zze % rozdil mezi roéni cilovou cenou akcie
(uréenou jednou z nize uvedenych ocernovacich metod) a aktualni trzni cenou
je mensi nez vynos bezrizikového aktiva.

Metody oceriovani

Banka pfi ocefiovani spole¢nosti a investi¢nich projektd pouziva v prvé fadé metodu
diskontovanych cash flow (FCFE nebo DDM). Metoda relativniho srovnani je nedilnou
soucasti kazdého ocenéni, ale slouzi spiSe jako test vypovidaci schopnosti diskontni
metody, a to z téchto dlvodu: (i) rozdilné éetni standardy; (ii) rozdilna velikost firem;
(iii) dostupnost informaci; (iv) dopad akvizic a dcefinych spole¢nosti na strukturu
ucetnich rozvah; (v) rozdilné dividendové politiky; a (vi) rozdilna ocekavani budoucich
ziskovych marzi. Pokud se fundamentalni ocenéni a interval hodnot na zakladé
relativniho srovnani v zésadé shoduji, je to znamka spravnosti projekci cash flow a
dal3ich klicovych pfedpokladt diskontovaciho modelu (zvIdsté diskontni faktor, rist v
tzv. ,nekonedné fazi“, kapitalova struktura, apod.). V opaéném ptipadé je nutno najit
faktory vedouci k zdsadni rozdilnosti obou ocernovacich metod.

Opatieni branici vzniku stfetu zajma ve vztahu k investiénim nastrojim:

Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, je zavisla zejména
na kvalité odvedené prace, dosazenych vysledcich a celkovém zisku spole¢nosti.
Osoby, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, nejsou finanéné ani jinak
motivovany k vydani investi¢nich doporuceni konkrétniho stupné a sméru. Odména
osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod
Banky nebo ATLANTIKu FT nebo ovlddajici a ovladané pravnické osoby nebo pravnické
osoby tvofici koncern (dale jen , propojena osoba“).

Banka a ATLANTIK FT v ramci dodrzovani pravidel obezietného poskytovani
investicnich sluZeb a organizace vnitfniho provozu uplatiiuji postupy a pravidla
stanovena pravnimi predpisy a jejich vnitfnimi predpisy, které brani vzniku stretu
zajmU ve vztahu k investi¢nim néstrojim obsaZzenym v investi¢nich doporucenich
Sifenych Bankou a ATLANTIKem FT, a to zejména zavedenim odpovidajiciho vnitfniho
¢lenéni zahrnujiciho informacni bariéry mezi jednotlivymi ttvary a pravidelnou vnitni
kontrolou.

Zéaroven vsak Banka a ATLANTIK FT upozorniuje na skutecnost, ze tento dokument
muzZe obsahovat informace tykajici se investi¢nich nastroji nebo emitentl investi¢nich
nastroju, kterych se investi¢ni doporuceni pfimo nebo nepfimo tyka (dale jen
Lemitent”), u kterych maze mit néktery ze subjektt ndleZejicich do regulovaného
konsolidac¢niho celku Banky své vlastni zajmy.
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Tyto zajmy mohou spocivat v pfimém nebo nepfimém podilu na téchto subjektech, v
provadéni operaci s investi¢nimi ndstroji tykajicimi se téchto subjektd nebo v
provadéni operaci s investi¢nimi nastroji uvadénymi v tomto dokumentu.

DalSi upozornéni

Banka a ATLANTIK FT a s nimi propojené osoby a osoby, které k nim maji pravni nebo
fakticky vztah, véetné ¢lent statutarnich organd, vedoucich zaméstnancl anebo jinych
zaméstnanc(, mohou obchodovat s investi¢nimi nastroji ¢i uskutecniovat jiné investice
a obchody s nimi souvisejici a mohou je v rozhodné dobé nakupovat nebo prodavat,
nebo k ndkupu anebo prodeji nabizet, at jiz jako komisiondF, zprostfedkovatel &i v
jiném pravnim postaveni, na verejném trhu ¢i jinde.

MakléFi a ostatni zaméstnanci Banky a ATLANTIKu FT a/nebo s nimi propojené osoby
mohou poskytovat Ustni nebo pisemny komentar k trhu nebo obchodni strategie svym
klientdm a vlastnimu organizacnimu dtvaru obchodovdni, které odrazi nazory, jez jsou
v rozporu s nazory vyjadrenymi v investi¢nich doporucenich.

Investofi véetné potencidlnich zakaznikd Banky nebo ATLANTIKu FT (déle také
,Zakaznik/Zékaznici“) by méli investiéni doporuceni povaZovat pouze za jeden z
nékolika faktord pti svém investi¢nim rozhodovani. Investi¢ni analyzy a doporuceni
vydavané Bankou a $ifené Bankou, ATLANTIKem FT a/nebo s nimi propojenymi
osobami byly pfipraveny v souladu s pravidly chovani a internimi predpisy pro zvladani
stietll zajmu ve spojeni s investi¢nimi doporucenimi.

Pfehled zmén stupné investi¢niho nastroje, na ktery Banka vydala investi¢ni
doporuéeni, a jeho cenového cile béhem poslednich 12 mésicd je uvefejnén zplisobem
umoznujicim dalkovy pfistup na internetové adrese:
https://www.jtbank.cz/informacni-povinnost/#povinne_uverejnovane_informace.

Emitent nebyl pfed vydanim tohoto doporuceni s nim seznamen a doporuceni tedy
nebylo nijak zménéno nebo upraveno na zakladé jeho zadosti.

Samotnd investi¢ni rozhodnuti jsou vidy na Zakaznikovi a Zakaznik za né nese plnou
odpovédnost.

PrestoZe investi¢ni doporuceni Banky jsou Analytiky pfipravovana v dobré vite
kvalifikované, éestné a s odbornou péci, nemuze Banka pfijmout odpovédnost a
zarucit se za Uplnost nebo pfesnost informaci v nich uvedenych s vyjimkou udajt
vztahujicich se k Bance a/nebo ATLANTIKu FT.

Investi¢ni doporuceni sdéluji nazor Analytikd ke dni zvefejnéni a mohou byt zménéna
bez pfedchoziho upozornéni. Minulad vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje
vykonnost v budoucnu. Tento dokument neni vefejnou nabidkou na koupi ¢i Upis
investi¢nich nastrojl ve smyslu zakona €. 256/2004 Sb., o podnikédni na kapitalovém
trhu ve znéni pozdéjsich predpis(, stejné tak nepfedstavuje nabidku k nakupu ¢i
prodeji investi¢nich nastrojh. Jednotlivé investiéni nastroje nebo strategie v
investi¢nich doporuéenich zminéné nemusi byt vhodné pro kazdého Zakaznika. Nazory
a doporuceni tamtéZ uvedené neberou v Gvahu situaci jednotlivych Zakaznikd, jejich
finanéni situaci, cile nebo potfeby. Investi¢ni doporuéeni maji slouzit Zakaznikam, u
nichz se o¢ekava, ze budou ¢init vlastni investi¢ni rozhodnuti bez nepfiméfeného
spoléhani se na informace uvedené v investi¢nich doporucenich. Tito Zakaznici jsou
povinni se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastrojd rozhodovat
samostatné, a to na zakladé naleZitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpeci a rizik,
jejich vlastni investi¢ni strategie a vlastni financni situace. Hodnota ¢i cena jakychkoliv
investic se muze ménit v ¢ase a neni zaru¢ena navratnost pavodni investované ¢astky
ani vyse pripadného zisku.

Upozornéni na mozny stiet zajma:

Doplfiujici pravidla pro uvefejriovani zdjmU a stfetd zajmG podle nafizeni EU ¢&.
2016/958.

Banka prohlasuje, Ze nema pfimy ani neptimy podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitalu
emitenta a ani nevlastni Cistou dlouhou nebo kratkou pozice pfesahujici prahovou
hodnotu 0,5 % na zdkladnim kapitalu emitenta. Emitent nema pfimy ani nepfimy podil
vétsi nez 5% na zakladnim kapitdlu Banky. Banka nema zadné jiné vyznamné finanéni
zajmy ve vztahu k emitentovi.
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