TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

7.4.2014 - 11.4.2014

Ceska republika

PraZska burza po pfedchozich rlstovych tydnech korigovala své zisky. Index PX se velmi rychle vratil pod hranici 1000
bodl a oslabil o 2,5%. Pod tlakem byly pfedevs§im bankovni tituly. Erste po pfedchozim rlstu k hranici 720 K¢ silné
oslabila a v zavéru tydne se dostala hluboko zpét pod hranici 700 KE. Titul konc€il obchodovani na 665 K& se ztratou
7,6%. Financni sektor v Evropé byl v zavéru tydne nervézni po ne pfilis uspéSném zacatku vysledkové sezony v USA,
kdyz banka JP Morgan reportovala slabsi data. Komeréni banka byla vii¢i poklesiim podstatné rezistentnéjsi a oslabila
pouze o 1,36%. Titul je podporovan blizici se dividendou. Kone¢na data reportovala pojiStovaci skupina VIG. NejvétSim
pfekvapenim konecnych Cisel byla revize hospodareni za rok 2012, kdyz audit rumunskych aktivit odhalil zavazné
chyby. Akcie ztratily své zisky z Gvodu tydne a oslabily o 2,34%. Volatilni obchodovani bylo k vidéni u CEZu. Titul se ve
stfedu obchodoval v ,jehle* v blizkosti hranice 530 K&, aby se druhy den dostal o vice jak 30 K& vyse. Celkové si CEZ
na tydenni bazi pfipsal 1,08%. V Gvodu tydne negativné pusobil dal$i pokles cen elektrické energie a vétsi skepse
k vy$si dividend&, vSe se viak otodilo s potvrzenim o zruseni tendru na dostavbu Temelina. Zivo bylo rovnéZ u akgii
NWR, kdyz od pondéli politici a predstavitelé NWR Siroce diskutovali o dalSim osudu dolu Paskov. PondéIni dohoda
§éfa NWR s ministrem BabiSem nebyla definitivni a vlada o ni chce nadale s NWR jednat. Titul na tydenni bazi zakoncil
slabsi o 3,2%. Akcie Pegasu se dostaly pod hranici 600 K¢, kde se naposledy obchodovaly na zacatku letoSniho roku.
Titul oslabil o 1%. Navrh dividendy Ize o¢ekavat dle indikaci managementu v prabéhu kvétna.

Index 4.4.2014 11.4.2014 Zména
PX 1018,19 992,69 -25,50 (-2,50 %)

Klicové udalosti
. 9/11 — Bfeznova inflace v mezimési¢nim vyjadfeni po unorovém rlstu o 0,2% stagnovala. Meziro¢né byly ceny
vy$Si 0 0,2%.
. 11/4 — Ministerstvo financi sniZzuje pfedpovéd primérné nezaméstnanosti na leto$ni rok na 6,8% z puvodnich
7%. Pro rok 2015 se snizil odhad na 6,6% z pGvodnich 6,9%. Odhad vyvoje HDP bylo zvySeno na 1,7%
z plvodnich 1,4%, pro rok 2015 byla progn6za ponechana na 2%.

Firemni zpravy

e CEZ - 8/4 — N&mecka energeticka skupina EON potvrdila, Ze se definitivné nezajima o nakup rumunskych
vétrnych aktivit CEZu. Energeticka spoleénost CEZ zrusila zadavaci Fizeni podle zakona o vefejnych zakazkach
na dostavbu dvou jadernych blok( v lokalité Jaderné elektrarny Temelin a nasledné odeslal uchaze¢im pfislusné
oznameni o zruSeni zadavaciho Fizeni na vefejnou zakazku. Informaci obdrzeli vSichni uchazeéi - konsorcium
spole¢nosti Westinghouse Electric Company LLC a Westinghouse Electric Czech Republic s.r.o.; konsorcium
spolednosti SKODA JS, Atomstroyexport a Gidropress i jiz dfive vylouéena spole¢nost AREVA NP. Tomuto
rozhodnuti pfedchazela i komunikace s Viadou CR. Ta s ohledem na stale probihajici diskusi o budoucnosti
energetiky v ramci EU v tuto chvili neplanuje poskytnuti garanci &i stabilizaéniho mechanismu pro vystavbu
nizkouhlikovych zdrojil. Zaroveri ovéem deklarovala svij zajem na dal$im rozvoji jaderné energetiky v CR s tim,
Ze do konce roku pfipravi pro tuto oblast komplexni plan.

e CEZ - 8/4 - Némecka energeticka skupina EON potvrdila, Ze se definitivné nezajima o nakup rumunskych
vétrnych aktivit CEZu.

e Foruna — 10/4 — Zastupci ministerstva financi prezentovali zamér vice regulovat, zdanit a monitorovat segment
hazardnich her a zaroven cely trh znovu otevfit zahrani¢nim subjektim. Evropska komise povazuje nafizeni
zakazu provozovani loterii a sazkovych her v tuzemsku pro firmy se sidlem mimo CR za diskriminaéni.
Pfipravovana novela by méla byt uc¢inna od 1.1.2016.
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Ceska republika

e Komeréni banka — 7/4 — Fio banka zménila investi¢ni doporuceni pro akcie Komeréni banky na ,redukovat®
z pavodniho ,drzet“. Cilova cena byla potvrzena na urovni 4301 K¢.

e New World Resources — 8/4 — Pondélni dohoda ministra financi a vedenim NWR o prodlouzeni tézby na dole
Paskov do roku 2017 a kompenzaci ve vysi 600 mil. K& neni dle vyjadfeni ministra pramyslu Mladka definitivni.
Dle vyjadfeni Mladka by v pfipadé dalSiho poklesu cen uhli vyzadovalo NWR dalSi kompenzace. O definitivni
podobé se bude dale jednat, vedeni NWR se vyjadfilo, ze véFi v definitivni podobu dohody do konce dubna.

e Orco Property Group — 8/4 Mimoradna valna hromada developerské spole¢nosti snizila hodnotu registrovaného
kapitalu na polovinu. Snizeni kapitalu probéhlo bez zruseni akcii. Hodnota kapitalu byla snizena z 229 mil. EUR
na 114,5 mil. EUR a to prostfednictvim snizeni nominalni hodnoty z 2EUR na 1EUR.

e Stock Spirit — 8/4 — Investi¢ni skupina Oaktree Capital Management prodala podil 36,8 % ve spole€nosti Stock
Spirits za 202,6 mil. GBP. Celkem bylo prodano 73,67 mil. kust kmenovych akcii firmy pfi cené 2,75 GBP za kus.
Oaktree nedrzi zadné dal$i akcie vyrobce lihovin. Pfedseda predstavenstva jmenovany firmou Oaktree v reakci
na obchod rezignoval.

e Telefonica — 8/4 Ratingova agentura S&P snizila vyhled pro telekomunikacni spole¢nost Telefonica na stupen
~hegativ’.

e Vienna Insurance Group — 10/4 — Po pfedbéznych Cislech zverfejnila pojiStovaci skupina VIG i finalni Cisla za
rok 2013. Hrubé pfedepsané pojistné dosahlo vyse 9,2 mid. EUR (y/y -4,4%). Pokles jde na vrub omezeni aktivit
na polském trhu, problémim v Italii a roli hrala i devalvace Ceské koruny. Bez téchto faktorl by pojistné
meziro¢né vzrostlo o necela 3%. Zisk pfed zdanénim se snizil o0 37% na 355,1 mil. EUR (vyS$S§i nez pfedbézné
reportovany), Cisty zisk dosahl 234,8 mil. EUR. Vysledky jsou ovlivnény odpisem goodwillu. Vedeni potvrdilo
navrh na navySeni dividendy na 1,3 EUR. Spole¢nost informovala, Ze pfedélala ucetnictvi za rok 2012 diky
chybam v Rumunsku, které objevil audit. Hruby zisk byl snizen o 4,2%. Vedeni chce své rumunské aktivity
restrukturalizovat a nahradit stavajici vedeni.

Ocekavané udalosti
e 16/4 Prumyslové ceny
e  15/4 Philip Morris — posledni den na BCPP s dividendou (820+60 K&)
e 17/4 Komer¢ni banka — posledni den s dividendou na BCPP (230 K¢)
e 18/4 Philip Morris — posledni den s dividendou na RMS (820+60 k¢)
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Polsko

Polska burza prerusila tfi tydenni rlisty v fadé a v uplynulém tydnu mirné oslabila. Hlavni index WIG20 v patek uzavrel
na hodnoté 2464,12 a mezitydenné klesl o 0,3 %. Mirné tak korigoval 1,5% rust z predchoziho tydne. NejvétSich ziska
dosahly akcie tézafe médi KGHM, které za cely tyden posilily o vyraznych 7,66 % na 115,20 PLN. Spole¢nost oznamila,
Ze jeji chilsky dualni projekt je jiz v pokrogilé fazi, zkuSebni provoz v tomto dole by mél byt zahajen ve druhé pulce
letoS$niho roku. Dafilo se také akciim telekomunikacni spole¢nosti Orange Polska, které mezitydenné pfidaly 3,04 % na
10,50 PLN. Akcionafi spole¢nosti na valné hromadé schvalili dividendu ze zisku roku 2013 ve vysi 0,5 PLN na akcii.
Celkoveé tak Orange svym akcionafiim letos vyplati na dividendé 656,2 mil. PLN. Petrochemicka firma Lotos oznamila,
Ze jeji refinani marze za 1Q 2014 Cinily 5,05 USD za barel, coz je pokles oproti 5,48 USD ve 4Q 2013. Akciim Lotos se
v8ak dafilo, kdyz za cely tyden posilily o 2,88 % na 38,90 PLN. Na opa¢ném poélu se v uplynulém tydnu pohybovaly
akcie téZebni JSW, které ztratily 6,38 % w/w na 43,99 PLN. Investofi na pate¢ni zpravu o koupi dolu od konkurenéni
firmy Kompania Weglowa (viz. zprava nize) reagovali negativné (akcie v patek klesaly az o 6,8 %, coz byl nejhlubsi
propad od pocatku letoSniho bfezna). Analytici Unicredit oznagili nakupni cenu ve vysi 1,49 mid. PLN za pfili§ vysokou.
Dale dozor¢i rada JSW schvdlila navrh managementu spole€nosti zadrzet cely zisk roku 2013, tedy nevyplacet Zadnou
dividendu.

Index 4.4.2014 11.4.2014 Zména
WIG20 2471,50 2464,12 -7,38 (-0,30 %)

Kli€ové udalosti

e  7/4 — Oficialni rezervy Polské centralni banky v bfeznu poklesly o 1,5 % m/m na 102,8 mid. USD.

e 9/4 - Polska centralni banka v souladu s oekavanim trhu ponechala svoji zakladni urokovou sazbu na urovni 2,5
%. Na této hladiné sazba zUstava jiz od ¢ervence loriského roku. Centralni bankéfi rovnéz potvrdili, Ze sazby by
meély zlstat stabilni do konce letoSniho tfetiho Ctvrtleti. Dale predpokladaji dal$i postupné ozZiveni polské
ekonomiky. Cenové tlaky by ale mély byt i nadale utlumené, coz nebude centralni bance do pfistich mésicl
poskytovat divody ke zvySovani Urokové sazby.

e 11/4 — Unorovy zahraniéni obchod skongil v ptebytku 179 mil. EUR, coZ je méné nez se &ekalo, kdyz ekonomové
progndzovali pfebytek 445 mil. EUR. V pfedchozim mésici €inil pfebytek 426 mil. EUR.

e 11/4 — Pod o€ekavanim trhu skoncil rovnéz bézny ucet platebni bilance, kdyz byl za Unor vykazan schodek 572
mil. EUR, zatimco analytici odhadovali deficit ve vysi 460 mil. EUR. V lednu byl bézny Gcet v deficitu 825 mil.
EUR.

Firemni zpravy
e 8/4 — PKN Orlen — petrochemicka firma PKN Orlen vydava Sestileté dluhopisy v objemu 100 mil. PLN s fixnim
ro€nim urokovym kuponem ve vysi 5 %.

e 10/4 - Eurocash - analytici spole¢nosti Trigon zacali pokryvat akcie velkoobchodniho fetézce Eurocash.
Stanovili doporuceni ,kupovat” s cilovou cenou 48 PLN. Akcie Eurocash za uplynuly tyden stagnovaly a v patek
zakoncily na urovni 38,70 PLN.

e 11/4 — JSW — tézaf uhli JSW kupuje dal Knurow-Szczyglowice od konkurenéni spole¢nosti Kompania Weglowa
za 1,49 mid. PLN. Cela transakce by méla byt dokonéena v ervenci nebo srpnu. $éf JSW Jaroslaw Zagorowski
médiim sdélil, Ze spole¢nost bude tento nakup pravdépodobné financovat bankovnimi Gvéry nez emisi dluhopisu.

O tomto obchodu mezi JSW a Kompania se spekulovalo jiz delSi obdobi. Statni tézaf Kompania Weglowa se
nachazi v ekonomickych problémech, proto pfistoupil k prodeji vy$e uvedeného dolu.

Ocekavané udalosti

e 15/4 — Spotfebitelska inflace (CPI) za bfezen. O&ekavani: 0,2 % m/m, 0,7 % yly po pfedchozich 0,1 % m/m a 0,7
% yly v Unoru.

e 16/4 — Zaméstnanost za bfezen. Ocekavani: 0,1 % m/m, 0,4 % yly po pfedchozich 0,0 % m/m a 0,2 % yly
v unoru.

e 17/4 — Prodana pramyslova produkce za bifezen. O¢ekavani: 10,1 % m/m, 6,4 % yl/y po pfedchozich -1,8 % m/m
a 5,3 % yly za unor.

e 17/4 — Vyrobni inflace (PPI) za bfezen. O¢ekavani: -0,1 % m/m, -1,2 % yly po pfedchozich -0,1 % m/m a -1,4 %
yly v Unoru.
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USA

Akciove trhy si pfipsaly nejhorsi tyden od kvétna 2012, kdyZ pod nejvétsim tlakem se ocitly jako v pfedchozich tydnech
hlavné pfedchozi oblibené tituly, jejichz vysoké valuace investofi do té doby ignorovaly. Ve svétle mozného zvyseni
Urokovych sazeb v horizontu 12 mésicu jsou vSak investofi nuceni polozit si otazku, zda tyto spole€nosti stoji na
pevnych zakladech (jako jsou redlné trzby a zisky) a ne pouze na rustu uZivatelskych zakladen. Panice pfitom
nezabranil ani zapis z posledniho zasedani FEDu, ktery poukazala na rozpolcenost centralnich bankérd, ktefi se
obavali, Ze by jejich nazory mohly vyznit vice jestfabim tdnem, nez sami zamysleji. To pomohlo uprostfed tydne indexu
S&P 500 odrazit se od hranice 1 850 vySe, avsak jiz druhy den se na trhy vratily sellefi a vysledkem bylo, Ze na konci
tydne byl index blize hranici 1 800 nez pfedchozim maximim. Akcie biotechnologickych firem poklesly 7. tyden v fadé,
coz je nejdel$i Sndra od roku 1998 a index jiz odepsal vice jak 20%. Pfitom makroekonomicka data dopadla spiSe lépe
(viz. nize). Index internetovych spole¢nosti klesl paty tyden za sebou (nejhorsi $ndra od roku 2011). Tyto sektory dale
doplnili jesté financni tituly, které odepsaly vice jak 4% (v reakci na horsi vysledky J. P. Morgan). Naproti tomu jedinym
ziskovym sektorem byly utility, které tak potvrzuji, Ze se jim na zacatku letoSniho roku dafi. Averze riziku pomohla i cené
zlata, které se dostalo k hranici 1 330 USD/oz. a index VIX vzrostl 0 22% na 17b.

Index 4.4.2014 11.4.2014 Zmeéna

Dow Jones Industrial Average 16 412,71 16 026,75 -385,96 (-2,35%)
S&P 500 1 865,09 1 815,69 -49,4 (-2,65%)
NASDAQ Composite 4127,73 3999,73 -128 (-3,10%)

Klicové udalosti
e Velkoobchodni zasoby v Unoru rostly dle odhadu (skute¢nost 0,5% vs. Odhad 0,5%)
e Index vyrobnich cen PPI v bfeznu meziroéné vzrostl na 1,4 %
e  Spotrebitelska davéra University of Michigan roste nad odhady (82,6b. vs. 81b.)

Firemni zpravy

e Mallinckrodt— 7/4 Spole¢nost Mallinckrodt PLC (MNK) se dohodla na koupi farmaceutické spole¢nosti Questcor
(QCOR) za zhruba 5,2 mid. USD v hotovosti a akciich.

e General Motors — 8/4 Automobilka General Motors oznamila, Zze hodlla investovat 450 mil.USD do svych dvou
zavodl na posileni vyzkumu a zvySeni kapacity vyroby elektrickych vozd. Ocekava se, Ze investice vytvofi 1400
novych pracovnich mist.

e Goldman Sachs — 9/4 Goldman Sachs zvazuji zruSit svoji divizi obchodovani s akciemi. Jedna se o jednu z
nejvétSich privatné drzenych obchodnich divizi na svété. Nazyva se Sigma X a jde o vysokorychlostni a
pfedevSim automatizované obchody. Lidé z vedeni banky nyni zvazuji, zda risk a nedavna kritka HFT
obchodovani stoji firmé za zisky, které divize pfinasi.

e Alcoa — 8/4 Vyrobce hliniku a lehkych a pevnych hlinikovych sou&asti zvefejnil v prvnim kvartélu tohoto roku
vys8i pfijmy, nez se Cekalo. Firma méla v nedavné dobé znacné naklady na restrukturalizaci a také vynosy ji
klesly vice, nez sami o¢ekavali, a to hlavné kvili obecné niz§im cenam hliniku na trhu. Alcoa v$ak predpoklada,
Ze poptavka po hliniku vzroste béhem roku 2014 o 8-9%, ¢imz navysili svlj puvodni odhad 7%. Hlavnim
dlvodem je rostouci poptavka v leteckém prdmyslu, ktery je velkym odbératelem hliniku.

e Intel — 9/4 Vyrobce Cipl Intel uvedl, Ze se chysta propustit na 1500 lidi v Costa Rice, kde dlouhodobé probihaji
montazni a testovaci procesy. Tyto prace budou pfesunuty do tFi lokalit v Asii a to do Vietnamu, Malaysie a Ciny.
Toto propousténi ztendi firemni fady 0 1.4%.

e Bank of America — 9/4 Bank of America v utery oznamila, Ze bude rusit na 3000 mist na Filipinach, v Mexiku a
na Costa Rice. Druha nejvétSi americka banka uvedla, Ze jde stale o souéast planu na zotaveni se z finanéni
krize z roku 2010, kdy rusi pobocky a propousti personal. Od konce roku 2010 banka propustila jiz na 46000 lidi.

e American Airlines — 9/4 Na mezinarodnich linkach American Airlines zavadi poplatky ve vysi 25 USD, a to hned
za prvni zavazadlo. Tyka se to destinaci Latinské Ameriky, kam spolecnost Iéta pfiblizné 140-krat denné, a to do
48 mést. Dfive bylo toto zavazadlo zdarma. Poplatek za druhé zavzadlo na transatlantickych letech se zvySuje z
60 dolarl na 100. AA nasleduje ve svych krocich US Airways, se kterymi se planuji tento rok spojit.

e Wal-Mart - 10/4 Wal-Mart uzaviel smlouvu s firmou Wild Oats ohledné prodeje kolekce organickych potravin,
které budou dostupnéjsi vétSimu mnozstvi nakupujicich. Kolem stovky produktl bude k dispozici ve 2000
obchodech napfi¢ zemi. Produkty Wild Oats by mély byt v priméru o 25% levnéjsi, nez zbytek organickych
produktl, které jsou v nabidce.

e Hewlett-Packard — 10/4 IT firma H-P souhlasila se zaplacenim 108 milionu dolard, jakozto vyrovnani investigaci
spojenych s uplatky a korupci ve tfech zemich. Tyka se to pfipadu tasky s penézi, Sperku ¢i vyletu do Grand
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Canyonu. Autority usvédgily firmu z poruSeni aktu korupCnich praktik v zahrani¢i a poskytly o pfipadu detailni
pojednani. Jednalo se o pojisténi si firemnich kontraktd s viadnimi agenturami v Rusku, Mexiku a Polsku.

e Tesla — 10/4 Tesla Motors (TSLA), americky vyrobce elektromobil(, hodla tento mésic zahajit prodej svych
automobilt v Ciné. Dle vyjadieni mluvéiho automobilky bude zakladatel a generalni feditel spolegnosti, Elon
Musk, ,osobné" dohlizet na dodavky zakaznikim. Automobilka také pfipravuje verzi modelu Tesla S s
pravostrannym fizenim pro britsky nebo hong-kongsky trh.

e Bed Bath & Beyond — 10/4 Akcie Bed Bath & Beyond Inc. (BBBY) ve stfedecni prodlouzené obchodni seanci
spadly o vice nez 5%. Retailovy Fetézec domacich potfeb uvedl, Ze vyhled na prvni fiskalni Ctvrleti ¢ini mozné
pFijmy ve vysi 92 az 96 centd na akcii. Analytici pfitom uvazovali mozné pfFijmy 1,02 dolaru na akcii. Vysledky za
Ctvrté fiskalni Ctvrtleti se shodovaly s konsensem.

e Blackberry — 10/4 Generalni feditel spole¢nosti Blackberry (BBRY) John Chen ozndmil plan snizit zavislost
spole¢nosti na mobilni divizi. Snahou bude navratit spole¢nost do ziskovosti, v opaéném pfipadé bude generalni
feditel uvaZzovat o prodeji této divize.

e J.P. Morgan — 11/4 Americka banka J.P.Morgan oznamila vysledky hospodareni. Zisk za prvni kvartal klesl o
19% na 5,27 mld USD oproti 6,53 mld USD v loriském roce. Vynosy dosahly pouze 23,86 mid USD oproti
ocekavani Reuters ve vysi 24,53 mid. USD.

e Wells Fargo — 11/4 Vynosy banky v prvnim kvartale klesly na 20,6 mid. dolarti (-3 %), zatimco Cisty zisk dosahl
5,89 mid. dolar(i neboli 1,05 dolaru na jednu akcii. Analytici Thompson Reuters o¢ekavali vynosy ve stejné vysi, u
ohlaseného zisku ale byli mile pfekvapeni, kdyZ odhadovali jen 97 centd na akcii. Kli¢ k dal§imu rdstu trzeb, tedy
rist uvérl, ovéem naznacuje zpomaleni. Celkové Uvéry totiz vzrostly jen o 4,2 mid. dolarl na 826,4 mid. dolard,
zatimco v minulém ¢&tvrtleti vzrostly o 13,5 mid. dolar(i. | pfes zpomaleni rGstu Uvéri se Wells Fargo muze
pochlubit jednou z nejvySSich Cistych Urokovych marzi, ktera dosahla hodnoty 3,20 %. Spole€nost se také
rozhodla zvysit ¢tvrtletni dividendu na 35 centd.

Ocekavané udalosti
e 14. 4. Maloobchodni trzby (Bfezen)
e 15. 4. Index vyrobni aktivity v N.Y. (Duben)
e 15. 4. Index spotfebitelskych cen (Bfezen)
e 16. 4. Zahajené stavby domu (Bfezen)
e 16. 4. Prmyslova produkce (Bfezen)
e 16. 4. Bézova kniha FEDu

e 11. 4. Index vyrobnich cen (Bfezen)
e 11. 4. Index spotrebitelské divéry Michiganské Univerzity (Duben)

Vysledkova sezéna
e 14.4. Citigroup
e 15. 4. Coca-Cola, Johnson&Johnson, Intel, Yahoo!
e 16. 4. US Bancorp, Abbott Laboratories, Bank of America, IBM, Google, American Express

e 17. 4. General Electric, Baxter International, DuPont, Union Pacific, Schlumberger, Honeywell, Morgan Stanley,
PepsiCo, Goldman Sachs, Baker Hughes, BlackRock, Chipotle Mexican Grill

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



F Fio banka

Némecko

Optimismus na evropskych akciich nemél pfili§ dlouhého trvani a DAX se v minulém tydnu opét oblékl do ¢erveného
havu, kdyz se na trhy opét vratila obecna averze kriziku s tim, jak investofi pfehodnocuji sou¢asné vuluace akcii.
Nedafilo se pfedevsim cyklickym titulim, které si pfipsaly nejvyssi ztraty (Commerzbank -8%, Daimler -7%, Infineon
Tech -6,9%. Continental -6,8%). Jedinym ziskovym titulem v indexu byly akcie Volkswagenu, které dokazaly posilit o
1,4%. Vyprodeje pfitom charakterizuji zvySené objemy obchodl a podtrhuji sou¢asnou opatrnost a averzi k rizikovym
aktivim. Na klidu nepfispéla ani nova eskalace napéti na Ukrajin€, konkrétné na vychodé zemé, kde se opét o slovo
prihlasili pro-rusti separatisté. V tomto prostfedi se tak dafilo pfedevsim bezpecnym aktivim jako bylo zlato nebo statni
dluhopisy ,kdyZ vynos z 10Y bundu klesl na 1,51%. V minulém tydnu se pfitom na finanéni trh vratilo Recko, které
upsalo 5Y dluhopisy za 3 mld. EUR, zatimco poptavka razantné prevysSila nabidku, coz pomohlo snizit vynos na 4,95%.
PFitom pred ¢tyfmi roky dluhopisy se stejnou maturitou upsaly rovnéz za velkého zajmu s vynosem 6%. Paradoxem je,
Ze CDS (tedy pojisténi na dluhopisy v pfipadé defaultu) se v té dobé pohybovalo na 320bb, zatimco v sou¢asné chvili je
okolo 425bb. | to vypovida o tom v jaké dobé, se aktualné nachazime....

Index 4.4.2014 11.4.2014 Zména
DAX 9 695,77 9 315,29 -380,48 (-3,92%)

Klicové udalosti
e  Prumyslova vyroba rostla v Unoru vice nez se ¢ekalo (0,4% vs. 0,3%)
e  Export v tnoru klesl, import naopak rost (0,4% vs. 0,1%; -1,3% vs. -0,5%)
e Obchodni bilance v tnoru pod odhady analytiki (odhad 16,3mld. EUR vs. 17,5mid. EUR)
e Index spotfebitelskych cen CPI v bfeznu stabilni (1% vs. 1%)

Firemni zpravy

e Volkswagen — 8/4 Némecka automobilka Volkswagen (VOW3) oznamila, Ze se jeji prodej v bfeznu zvysil o 4,8
% na 557.800 aut. Za rastem prodejl stoji rostouci poptavka v Evropé a Asii, ktera prevazila pokles prodeju v
Severni a Jizni Americe. Dle vyjadfeni ¢lena vedeni prodeje a marketingu, Christiana Klinglera, prodej
automobiltl Volkswagen za prvni ¢tvrtleti vzrostl 0 3,9 % na 1,48 mil. aut.

e BMW - 9/4 Automobilce BMW se v bfeznu postéstilo zaznamenat sv(j nejsilnéj$i mésic v historii, co se tyce
prodeiti. Ptisp&l tomu trh v Ciné a také zotavujici se Evropa. Od zaéatku roku nechala automobilka ve zpétném
zrcatku oba jeho rivaly Audi i Mercedes-Benz. Prodeje automobilky se za prvni kvartal zvedly o 9% na 487 024
vozu

Ocekavané udalosti
e 15. 4. Index ekonomického oekavani ZEW (Duben)
e 17. 4. Index vyrobnich cen (Bfezen)

Vysledkova sezéna
e 17.4. SAP
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je ¢lenem Burzy cennych papird 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
vyloutit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporuéuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred 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 doporu€eni 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 nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi€nich
doporuéeni ani jinou dohodu o poskytovani investiénich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporu¢enimi pfed jejch
zvefejnénim. Fio banka nebyla 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 doporuceni, neni odvozena od
obchodu Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitfni 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 vytvorili

David Brzek (makléF), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléf), Daniel Marvan (makléf), David Lamaé (makléF), Chadi El-
Moussawi (makléf), Martin Varecha (makléf), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Adam
Vondruska (analytik), Martin Bernat (analytik), Matéj Para (analytik).

Kontaktni udaje
Fio banka, a.s., Millennium Plaza, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1
Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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