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Zpravodajstvi z kapitalovych trh G
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Ceska republika

Prazska burza pokrac¢ovala ve svém propadu z minulého tydne a odepsala si dal§i 2%. Od zac¢atku prosince byla k vidéni na trhu
jedina rastova seance a index jiz oslabil o 7,4%. V tomto tydnu si pfipsal ztratu ve vysi 2%, hlavni ¢ast poklesl byla zaznamenana
v zavéru tydne. Negativni vyvoj byl k vidéni i na vyspélych trzich, v Praze byla vSak intenzita poklesu podstatné vétsi. Index prazské
burzy se dostal pod Uroven 200 MAA (963 bodu) a je na nejnizSi trovni od poloviny fijna. Nejvice negativnich bodl pfidaly indexu
bankovni tituly. Komeréni banka oslabila o 3,1% a dostala se na Uroveri 4200 K¢&. S rodici se vladni koalici se nadale intenzivné fesila
pfipadn& sektorova dan pro banky, coz z velké ¢asti ovliviiovalo obchodovani s titulem. Erste oslabila o 3,26%. Pfes 2% oslabily
rovnéz akcie CEZu, které se stejné jako doméci index dostaly pod hranici 200 MA. Nizky zajem kupc( je nadale vidét u akcii NWR,
které poslal na nizSi ceny dalSi pokles cen uhli na svétovych trzich. Akcie oslabily o0 9,1%. NejvétSi pokles zaznamenaly akcie Orco (-
16,3%), kde po odloZené valné hromadé pokracuji rozbroje mezi hlavnimi akcionafi. Radovan Vitek nevyloucil ani moznost bankrotu,
pokud nedojde k navySeni kapitélu prostfednictvim Orco Germany. Mirné kladné hodnoty si pfipsaly akcie Pegasu (+0,1%) a VIGu
(+0,47%). V rdstu bez konkrétnich novych fundamentélnich informaci pokracovaly akcie CME (+11,7%), které se po dramatickém
propadu k hranici 43 K& zvedly jiz o téméF 40%.

Index 9.12. 2013 13. 12. 2013 Zména
PX 975,32 955,78 -19,54 (-2,00%)

Kli¢ové udalosti
. Index spotfebitelskych cen v listopadu mezimésiéné klesl o 0,1 %. Meziro€né byl zaznamenan néardst o 1,1 %. Rizika deflace v
domaci ekonomice jsou podle Ceské narodni banky po intervencich odvracena. Od zahajeni intervenci v minulém mésici
oslabila koruna vaci euru o 6,5 % a dostala se na Groveri 27,50 K¢ za euro.
. Pivovarnicka skupina Lobkowicz, vlastnici 7 pivovard, zvazuje emisi novych akcii na prazskou burzu. Tiskovad mluvéi médiim
sdélila, Ze vedeni spolecnosti vazné diskutuje nad navySenim kapitalu prostfednictvim soukromého Upisu novych akcii a
nasledném uvedeni na segment START prazské burzy.

Firemni zpravy

. CEZ — 10/12 Spole¢nost CEZ oznamila, Ze nabidla uzavfeni akcionafské dohody s Hlavnim méstem Prahou v souvislosti s
koupi akcii spole¢nosti Prazska plynarenska Holding a.s. a Prazskéa plynarenska a.s. od spole¢nosti E.ON Czech Holding AG.
CEZ prostFednictvim této nabidky partnerstvi dava najevo svilj zajem o koupi segmentu obchodovani a prodeje zemniho plynu
spole¢nosti Prazska plynarenska. Domnivame se, Ze tato nabidka Hlavnimu méstu Praha je v souladu s aktudini strategii
spoleénosti CEZ, jenZ je nyni zejména zaméfena na rozvijeni tuzemskych aktivit.

. CEZ - 12/12 Evropska komise podle nejmenovanych zdroji agentury Reuters zahéji $etfeni planovanych stétnich garanci,
ktera hodla poskytnout Velka Britanie na vystavbu tamni jaderné elektrarny. Vysledek bude dulezity pro dalsi kroky ohledné
dostavby Temelina, jelikoz rozhodnuti muZe nastavit pravidla pro statni podpory v jaderné energetice.

« CEZ - 13/12 V Evropském parlamentu doSlo k souhlasu s odloZenim aukce emisnich povolenek ve vysi 900 mil. kusu.
K definitivnimu schvaleni je jesté vyzadovan souhlas ministri zemi EU.

. Komer €ni banka — 9/12 Erste Group snizuje doporu¢eni pro Komeréni Banku z ,akumulovat" na ,drzet". Cilovou cenu upravuje
ze 4700 K¢ na 4680 K¢.

. Orco Property Group -2/12

. Telefénica — 13/12 Predstavenstvo Telefénica Slovakia rozhodlo o distribuci zadrzenych zisk( z minulych let ve vysi 32,8 mil.
EUR do rukou matefské Telefénica CR.

. Unipetrol -13/12 Petrochemicky holding podepsal smlouvu o stfednédobém Gvéru s majoritnim akcionafem PKN Orlen.
Unipetrol ziska trilety Gvér ve vysi 4 mid. K&. U&elem Gvéru je diverzifikace zdroji a prodlouZeni splatnosti. Konkrétni vyse
urokovych nakladd nebyla zvefejnéna, sazba je navdzana na PRIBOR plus fixni marze.

. Vienna Insurance Group - 10/12 Erste Group zvySuje doporuceni pro VIG na ,koupit* z pavodniho ,akumulovat®. Cilova cena
43 EUR byla potvrzena.

Ocekavané udalosti
. 17/12 — CNB rozhodovani o nastavenich Grokovych sazeb
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Polsko

Polskym akciim se v uplynulém tydnu opét nedafilo, kdyz VarSavska burza zaznamenala jiz tfeti tydenni ztratu v fadé. Hlavni index
WIG20 v péatek uzaviel na hodnoté 2429,67, coZz znamenalo mezitydenni pokles o rovnych dvé procenta. Rostly pouze dva tituly, a to
tézaf médi KGHM (o témér 2 % na 114,95 PLN i pfesto, Ze Societe Generale pfistoupila k mirnému snizeni cilové ceny) a pojisStovna
PZU (o0 0,44 % w/w na 455,85 PLN). Energetickd spole¢nost Tauron oznamila, Ze od tézafe uhli Kompania Weglowa SA kupuje dulni
aktiva, konkrétné 48% podil ve spole¢nosti Poludniowy Koncern Weglowy SA za 310 mil. PLN (102 mil. USD). Tézaf Kompania
Weglowa se nachazi v ekonomickych problémech a touto transakci si tak posilil hotovostni pozici. Akcie Tauron po oznameni
transakce poklesly na tfimési¢ni minima a za cely tyden ztratily 5,37 % na 4,58 PLN. Analytici JP Morgan vydali vcelku pozitivni report
na akcie tézare uhli Bogdanka. Zvysili cilovou cenu na tento titul z Grovné 140 PLN na 176 PLN pfi ponechaném doporuceni na stupni
Loverweight*. JP Morgan zlstava na akcie Bogdanky pozitivni, ponechava ho v ,top pick* v ramci polského téZebniho sektoru. Nova
cilova cena nabizi 30% rdstovy potencial, kdyZz akcie Bogdanky v patek uzavrely na arovni 134,50 PLN (-0,85 % w/w). V tydnu se na
VarSavské burze zacaly poprvé obchodovat akcie energetické spoleénosti Energa SA. Prvni obchodni den (ve stfedu) akcie uzavrely
s 5,4% ztratou na urovni 16,09 PLN (cena v rdmci IPO byla stanovena na urovni 17 PLN). Ve ¢tvrtek nastal dalSi pokles pod hladinu 16
PLN, nicméné v patek akcie Energy mirné zkorigovaly své predchozi ztraty a uzaviely na Grovni 16,19 PLN.

Index 9.12.2013 13.12. 2013 Zmeéna
WIG20 2479,16 2429,67 -49,49 (-2,00 %)

Kli€ové udalosti

. Vyvoj spotiebitelskych cen je nyni v polské ekonomice velmi umirnény, kdyz za listopad doslo k mezimési¢nimu poklesu o 0,2
% po predchozim rlstu o 0,2 % v fijnu. Analytici o¢ekavali mirny rist o 0,1 % m/m. Meziro¢né doslo k rastu cenové hladiny o
0,6 %, pficemz trh predpokladal rast o 0,9 %. Inflaéni tlaky tak v sou€asnosti nejsou vyznamné, coz pravdépodobné Polskou

. Zahrani¢ni obchod (obchodni bilance) skonéil v fijnu jen v mirném prebytku ve vysi 53 mil. EUR, kdyZ ekonomové prognézovali
prebytek 597 mil. EUR. V zafi ¢inil pfebytek zahraniéniho obchodu 673 mil. EUR.

. Rijnovy b&zny Gget platebni bilance vykéazal schodek 466 mil. EUR, coZ bylo témé&F v souladu s odekavanim trhu. V zafi
schodek €inil 1024 mil. EUR.

. Podle odhadu polského ministerstva prace by listopadova mira nezaméstnanosti méla dosahnout trovné 13,2 % z fijnovych 13
%.

Firemni zpravy
. 9/12 — JSW - Tézar uhli JSW uzavfel kontrakt na dodavky uhli se spole¢nosti Mostostal Zabrze v hodnoté 189,9 mil. PLN.
Akcie JSW za cely tyden poklesly o 2,89 % na péatecni zavér 60,50 PLN.

. 10/12 — KGHM - Analytici Societe Generale snizili cilovou cenu na producenta médi KGHM ze 125 PLN na 121 PLN.
Doporuéeni ponechali na trovni ,drzet. Akcie KGHM presto mezitydenné posilily 0 1,91 % na 114,95 PLN.

Oc¢ekavané udalosti
. 17/12 — Zaméstnanost za listopad. O¢ekavéani: 0,0 % m/m, 0,1 % y/y po predchozich 0,1 % m/m a -0,2 % yly za fijen.

. 18/12 — Prodana prumyslova produkce za listopad. Ocekavani: -7,2 % m/m, 1,7 % yly po pfedchozich 6 % m/m a 4,4 % yly
v fijnu.

. 18/12 — Vyrobni inflace (PPI) za listopad. O¢ekavani: -0,1 % m/m, -1,1 % yly po predchozich -0,5 % m/m a -1,3 % yly
vykazanych v fijnu.
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USA

Po malém varovani v pfedchozim tydnu si proSly ten minuly americké akcie prvni vaznéjSi korekéni vinou a index zaznamenaly nejvétsi
tydenni poklesy od srpna. Trhy tak reaguji na rostouci pravdépodobnost toho, ze FED po lepSich datech z ekonomiky v posledni dobé,
v Cele s daty z trhu prace, nakonec pfistoupi k mirnému omezeni programu QE jiz na zasedani 17.-18. prosince. Pfitom pravé levné
penize a nedostatek alternativ (vs. nizko tro¢ené dluhopisy) nutil v letoSnim roce investory do rizikovéjSich aktiv jako jsou akcie. Jesté
v Uvodu pfitom trhy €ekali na vyjadreni nékolika ¢lend FEDu, pfedevsim pak vyjadfeni Bullarda, ktery patfi spiSe do tadbora holubic,
vyvolalo obavy z rychlejSiho utazeni QE pravé na prosincovém zasedani. Po optimistickém startu si tak indexy pfipsaly Ctyfi ztratové
seance v fadé a ztraty by byly mozna horsi nebyt toho, Ze ¢tvrteéni Zadosti o davky v nezaméstnanosti nakonec prekvapily negativné a
vzrostly oproti o¢ekavani. Diky nové nabyté nervozité se zvysila volatilita, kdyz index DAX vyletél o 14% na 15,76b.

Fakt tydne: LetoSni zisky indexu S&P 500 ukazuji na to, Ze z 26,5% navratnosti indexu ¢inilo 21,9% to, Ze investofi jsou ochotni zaplatit
vice za pomalejSi rlst zisku firem. Dockame se tedy v pfiStim roce kone€né expanze i ziskll, nez pouhé expanze P/E?

Index 9. 12. 2013 13.12. 2013 Zména

Dow Jones Industrial Average 16 020,20 15 755,36 -264,84 (-1,65%)
S&P 500 1 805,09 1775,32 -29,77 (-1,65%)
NASDAQ Composite 4 062,52 4 000,98 -61,54 (-1,51%)

Kliéové udalosti
. Maloobchodni trzby v listopadu mezimési¢né vzrostly o 0,7 % pfi o€ekavani ristu o 0,6 %.
. Index cen vyrobcu v listopadu mezimési¢né poklesl o 0,1 %. Po pfedchozim poklesu o 0,2 % se ocekavala stagnace.

Firemni zpravy

. Herbalife — 9/12 Herbalife prostfednictvim investi¢ni banky Moelis & Co. oslovila pfimo nékteré klienty a poradce Ackmanova
fondu s tim, Ze agresivni strategie, kterou vici spole¢nosti znamy miliardar zvolil, je zna¢né riskantni a bez uspokojivého
vysledku v dohledu.

. Sysco — 9/12 Nejvetsi distributor potravin v USA spolec¢nost Sysco Corp oznamila akvizici jednoho ze svych nejvétSich
konkurentl US Foods Corp. Velikost transakce je zhruba 3,5 miliardy dolarl a to ji déla nejvétsi svého druhu v Severni Americe
v historii. Spole¢nost si od tohoto kroku slibuje dalSi posileni své pozice hegemona trhu, Gsporu nakladt a zna¢né zvySeni
efektivity.

. General Motors — 10/12 Mary Barra, ktera momentalné plsobi jako vykonna vicepresidentka pro vyvoj globalnich produktt a
pro globalni ndkup a prodej nahradi v pfiStim roce Dana Akerson, ktery odejde do ddchodu. Barra bude prvni Zenou, ktera se
stane CEO v jedné z hlavnich automobilovych firem. VIada, kter4 dosud vlastnila akcie firmy rovnéz oznamila, Zze prodava
zbyvajici podil ve firmé.

. MasterCard — 10/12 Vedeni spole¢nosti Mastercard schvalilo akciovy split 10:1 a zahajeni buybacku v objemu 3,5 miliardy
dolard. Zarover se rozhodlo zvysit kvartalni dividendu o 83 % na 1,10 dolaru, kterd bude po splitu €init pfiblizné 11 centd. Split
nabyde platnosti 9. ledna a U¢innosti 21. ledna.

. Microsoft — 11/12 Od 22. listopadu se prodalo pres 2 miliony Xboxd One, coz pohrbilo vSechny pochybovace, ktefi se
domnivali, Ze Xbox s cenou 499 dolarti se na trhu neuchyti. Mluvéi Microsoftu se nechal slySet, Ze One se prodava rychlejSim
tempem nez predchozi verze 360. Analytici Nomury ocekavali prodeje mezi 3-4 miliony kust pro rok 2013, ale uz nyni je patrné,
Ze prodeje nového Xboxu tyto odhady s vysokou pravdépodobnosti prekrogi.

. Facebook — 12/12 Facebook nahradi pristi patek 20. prosince po closu spole¢nost Teradyne v indexu S&P 500.

. Hilton — 12/12 Spole¢nost Hilton Worldwide dnes vstoupi na newyorskou burzu pod tickerem HLT. Emisni cena byla stanovena
na 20 dolar(i, coZz ohodnocuje cely fetézec hotelll na téméf 20 miliard dolar(.

. Google — 12/12 Google by mohl zacit vyrabét vlastni serverové procesory. Uvedla to agentura Bloomberg s odkazem na
nejmenovany zdroj. Google aktualné vyuziva technologie od ARM Holdings. Pokud by se tento krok po nékladové strance
osvédcil, mohou se podobné zachovat i dal$i internetové spoleénosti, coz by znamenalo hrozbu i pro Intel.

. Anadarko Petroleum - 13/12 V souvislosti s akvizici spole¢nosti Kerr-McGee, ktera probéhla v roce 2006, ma Anadarko podle
soudce Allana L. Groppera zaplatit 5,2 - 14,2 mld. USD za soudni zavazky a zavazky souvisejici s Zivotnim prostfedim.
Analytici pfitom odhadovali ¢astku v maximalni vysi 3 mid. USD a spole¢nost sama ocekavala, Zze nebude muset zaplatit vice
nez 1,4 mid. USD.

Oc¢ekéavané udalosti
. 16. 12. Index vyrobni aktivity N.Y. (Prosinec)
. 16. 12. Primyslova vyroba (Listopad)
. 17. 12. Index spotrebitelskych cen (Listopad)
. 18. 12. Zahajené stavby dom (Listopad)
. 18. 12. Stavebni povoleni (Listopad)
. 18. 12. Zasedani FEDu o Urokovych sazbach
. 19. 12. Prodeje stavajicich domu (Listopad)
. 19. 12. Index predstihovych ukazateld (Listopad)

Firemni vysledky
. 18. 12. FedEXx, Oracle, Lennar
. 19. 12. Accenture, Nike
. 20. 12. Walgreen
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Némecko

Némecké akcie klesaly silné jiz druhy tyden v fadé a za toto obdobi oslabily o vice jak 4% kdyz investofi spoustéji nohu z pedalu pred
blizicim se zasedanim FEDu. Sili totiz obavy z toho, Ze po dobrych datech z ekonomiky nakonec uspisSi US centralni banka svoje
rozhodnuti k omezeni programu QE jiZ na prosincové zasedani. Pfitom jesté pfed mésicem se spekulovalo, ze FED pfistoupi k tzv.
taperingu nejdfive na bfeznovém zasedani. Inu, oéekavani se na trzich méni ze dne na den. Na propadech se nejvice podilely cyklické
tituly v €ele s Deutsche Boerse (-4,55%) a K+S (-4%) Jedinou akcii v zisku byly pouze akcie Commerzbank (+1,9%).

Index 9. 12. 2013 13. 12. 2013 Zména
DAX 9172,41 9 006,46 -165,95 (-1,81 %)

Kli¢ové udalosti
. Obchodni bilance skongéila v Fijnu v pfebytku 17,9 mld. EUR, kdyZ se ¢ekalo +18,3 mid. EUR.
. Némecky pramysl zaznamenal slaby vstup do ¢&tvrtého kvartélu, kdyZ vyroba v fijnu ne¢ekané poklesla. Primyslova produkce
(po sezénnim ocisténi) klesla o 1,2 % oproti pfedchozimu mésici, zatimco trh oéekaval narust o 0,8 %. Na Spatném vysledku
méla podil slaba poptavka, kdyz objednavky v sektoru poklesly oproti zafi 0 2,2 %.

Oc¢ekéavané udalosti
. 16. 12. Index nakupnich manaZzerud ve vyrobé (Prosinec)
. 16. 12. Index nakupnich manazeru ve sluzbach (Prosinec)
. 17. 12. Index ocekavani ZEW (Prosinec)
. 18. 12. Index podnikatelské nalady IFO (Prosinec)
. 20. 12. Spotrebitelska divéra GfK (Leden)
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Upozorn éni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonavd Ceska narodni banka. VeSkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirt Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylouéit, Zze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zékladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporu€eni ukazi v budoucnu jako
nedplné nebo nespravné. Fio banka doporuéuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent®). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5 % na
zakladnim kapitélu Fio banky. Fio banka nem& s zadnym emitentem uzavfenou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢enimi pred jejich
zverejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi€nich nastroju vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporu€eni, neni odvozena od
obchodll Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jingm zpusobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporu¢eni
uréitého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvo Fili

David Brzek (makléF), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (maklér), David Lama¢ (maklér), Chadi El-
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