TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

30.3.2015 - 3.4.2015

Ceska republika

PraZska burza smazala ve zkraceném tydnu ztratu z pfedchoziho tydne a index PX si pfipsal zisk 2,52%. Rast domaci
akcie zaznamenaly ve vSech seancich tohoto tydne. Dobra vykonnost z prvniho kvartalu (9,18 %, nejvysSi rast od jara
2009) se tak prenesla i do zacatku druhého. Rlst na domacim trhu byl zaznamenam i pfi nevyrazném vyvoji na
vyspelych trzich. Na vy$Si hodnoty se vratily rakouské financni tituly. Erste pfes atak hranice 600 K& v uvodu tydne
rychle posilila a posunula se téméf pres celé aktualni obchodni pasmo az k horni hranici. Kurz posilil 0 5,3% a kong¢il
tésné pod urovni 650 KE. Pojistovna VIG posilila o 3,4% a vratila se na pfedchozi lokalni maxima. Komeréni banka
dokazala rychle umazat svdj pomérné necekany pokles ze zavéru minulého tydne, kdy se rychle propadla na 5400 K&.
Od této hranice se rychle posunula vySe a posilila nakonec o 2,8%. Opétovny atak hranice 640 K¢ predvedly akcie
CEZu. Premiér nevyloudil moZnost garantovanych cen pro vykup z jadernych elektraren, coz investory opét mirné
povzbudilo. Zatim se v8ak jednalo pouze o politické prohlaseni, k ¢inlm je jesté stale dost daleko. Fortuna bojovala o
udrZeni hranice 100 K&, coz se nakonec podafilo (-0,4%), pfestoze po snizeném doporuceni od Erste byly k vidéni
obchody pod touto hranici. Z Pivovart Lobkowicz odchazi jeden z dllezitych ¢&lent vedeni, které mél rozsahlé
zku$enosti z pivniho trhu. Reakce investor( nebyla nijak vyraznd, kurz oslabil pouze nepatrné o 0,9%. V ¢ervenych
Cislech zakongily tyden i akcie O2 (-1,7%) s kurzem pfesné na hranici 200 K¢&. Dvé pozitivni zpravy u Unipetrolu, odezva
v8ak tradiéné nevyrazna (+1,3%). Prevzeti Ceské rafinérské na zakladé souhlasu antimonopolniho Gfadu je definitivni.
V zavéru tydne spole¢nost v kontextu s pozitivnim vyvojem v sektoru reportovaly silny rdst marzi.

Index 27.3.2015 3.4.2015 Zména
PX 1 023,47 1049,24 +25,77 (+2,52 %)

Klicové udalosti
. Podle predstaviteltd CNB vzhledem k vysoké navazanosti na Némecko Ize vlivem slabiho eura &ekat vyznamné
prorlistové impulsy v domaci ekonomice, coz urychli navrat inflace k cili.
. Maloobchodni trzby bez motorovych vozidel v Unoru vzrostly meziroéné o 6,3%. Lednovy udaj p rlstu byl
pozitivné revidovan na 5,8% z plvodnich 5,5%.
. Podle kone¢nych dat byl rlist hrubého domaciho produktu ve 4Q potvrzen na mezi kvartalni rast 0,4%.
Meziroéné se domaci ekonomika zvysila o 1,4%, coz je mirna korekce oproti pdvodnimu odhadu ve vysi 1,5%.

Firemni zpravy

. CEZ - 1/4 — Premiér Bohuslav Sobotka prohlasil, Ze dlouhodoby plan pro rozvoj jademé energetiky nevyluguje
statem garantované vykupni ceny.

. Fortuna — 1/4 Erste Group snizila doporu€eni pro akcie Fortuny na ,redukovat‘ z pfedchoziho ,akumulovat®.
Cilova cena byla snizena na 96 K¢ z puvodnich 142 K¢.

. Pivovary Lobkowicz Group — 2/4 Ze spole¢nosti Pivovary Lobkowicz Group odesel . 31.3. dlouholety obchodni
feditel a €len pfedstavenstva Otakar Binder. Nové vzniklé pozice vykonného feditele se ujmul Pavel Herman,
zarovenn se stane mistopfedsedou predstavenstva. Pivovarnicka skupina také zavede novy systém
managementu a spoluprace jednotlivych firem s cilem plné vyuzit potencial skupiny a zvysit efektivnost. Pavel
Herman ma dvacetileté zkuSenosti z trhu rychloobratkového spotfebniho zbozi a plsobil na vedoucich pozicich
v mezinarodnich potravinafskych spole¢nostech. Jako vykonny Feditel bude mit na starost vytvofeni a realizaci
nové obchodni strategie se zamérenim na proménujici se spotfebitelskou poptavku. Pavel Herman byl jmenovan
také mistopfedsedou predstavenstva. Evu Kropovou v pfedstavenstvu spole€nosti skupiny nahradi Petr Blazek,
finan¢ni feditel skupiny. Eva Kropova se stane ¢lenkou dozor¢ich rad spolecnosti skupiny.
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Ceska republika

. Philip Morris CR — 30/3 — Trzby tabakové spolecnosti Philip Morris prekonaly o&ekavani, Sisty zisk viak zaostal
za odhady analytikd. Podil spoleénosti na celkovém trhu cigaret v CR klesl, spole&nosti se v&ak dafilo zvysit podil
v prémiovém segmentu, na slovenském trhu a zvySit vyvoz daldim spoleCnostem skupiny. TrZzby spole¢nosti za
rok 2014 vzrostly o 10 % na 14,049 mld. K¢ z 12,770 mid. K& za rok 2013. Po ocisténi o vliv ménového kurzu
trzby vzrostly 0 6,9 %. Cisty zisk za rok 2014 vzrostl na 2,255 mid. K& (821 K& na akcii) z 2,227 mid. K& (811 K&
na akcii). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru ocekavali trzby ve vysi 13,547 mid. K¢ a Cisty zisk
ve vysi 888 K& na akcii. Pfedstavenstvo navrhlo dividendu v hrubé vysi 880 K& na akcii. Valnd hromada se bude
konat 30. dubna, rozhodny den pfipada na 23. duben. Odbyt vyrobkd Philip Morris meziro€¢né vzrostl o 10,7 %,
tazeny predevsim exportem (yly +12,7 %). Spole¢nosti se dafilo také v CR (y/y +7,6 %) a na Slovensku (y/y +7,5
%). Trzby z vyvozu vzrostly 0 15,2 % (0 10,6 % po mé&novém odisténi) na 6,2 mld. K&. Celkovy trh cigaret v CR
mezirocné vzrostl o 1,6 % na 20,1 mld. ks cigaret. Trzni podil kutnohorské spole¢nosti (bez znacky RGD) v roce
2014 klesl na 46,4 % z 48,6 % za rok 2013. Philip Morris zvysil svij podil pouze v segmentu prémiovych cigaret
(ze 7,5 % na 8 % trhu). Celkovy trh cigaret na Slovensku vzrostl o 1,8 % na 7 mid. ks. Trzni podil spole¢nosti
Philip Morris vzrostl na 53,1 % z 51,7 %, spole€nost rostla ve vS§ech cenovych segmentech.

. Unipetrol — 31/3 Ufad pro ochranu hospodafské soutéZe vydal rozhodnuti, kterym zamitl odvolani proti akvizici
32,445% podilu ve spoleénosti Ceska rafinérska, ktery Gfad Unipetrolu povolil na konci roku 2014.

o Unipetrol 2/4 Rafinérska marze za bfezen zvySila tempo ristu a dosahla 6,9 USD/barel, nejvy$si urovné od
podzimu roku 2012. Rafinérské marze pokracuji tfeti mésic v rlstu. Kombinovana marze z olefin(i a polyolefina
po unorovém poklesu na 543 EUR/t (olefiny 228 EUR/t, polyolefiny 315 EUR/t) vzrostla na 615 EUR/t (olefiny
274 EURH, polyolefiny 341 EUR/t). Marek Switajewski, generalni feditel Unipetrolu, v rozhovoru pro Forbes
uvedl, Ze spole€nost zvazuje vybudovani nové ethylenové jednotky v Litvinové s cenou v fadu miliard korun.
Rozhodnuti by mélo padnout v nasledujicich mésicich. Letos by méla spole¢nost investovat 2 az 2,5 mld. K& v
ramci svého 19miliardového planu do roku 2017

Ocekavané udalosti
° 9/4 Inflace
) 10/4 Prdmyslova vyroba
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Polsko

Var$avska burza v uplynulém tydnu témér vykompenzovala svij pfedchozi 1,4% pokles, kdyZ hlavni index WIG20 ve
¢tvrtek uzavrel na hladiné 2400,65 a za cely tyden posilil 0 1,16 %. Kvuli Velikono&nim svatkim se na polské burze
obchodovalo jen &tyfi dny, v patek bylo volno. Dafilo se témér vSem titulim, nejvice posilily akcie velkoobchodnika
Eurocash, které pfidaly 5,67 % w/w na 34,50 PLN. Na nova maxima se dostaly akcie petrochemického PKN Orlen, které
za cely tyden vzrostly o 3,84 % na 60,35 PLN a nachazeji se tak na nejvySSich drovnich od poloviny roku 2006.
Z nékolika malo ztratovych tituld zmifme akcie prodejce médnich odévi LPP, které odepsaly 2,36 % w/w na 6835 PLN.
LPP oznamilo meziro¢ni nardst bfeznovych trzeb o 6 % na 377 mil. PLN, zatimco odhadované hrubé marze klesly o 6
procentnich bodl na 57 %. Pokles marzi investofi hodnotili negativné, proto vice nez 2% pokles ceny akcie.
Management Banky Zachodni v pfedchozim tydnu navrhnul leto$ni dividendu ve vysi 9,60 PLN na akcii. Polsky finan¢ni
regulator vSak bance doporucil letos nevyplacet zadnou dividendu (tedy zadrzet cely lofisky Cisty zisk), a to z toho
dlvodu, ze zatim nejsou findlné stanoveny a schvaleny dodatecné kapitalové pozadavky pro banky ze strany
regulatora. Vedeni banky uvedlo, Ze bude analyzovat doporuceni regulatora a do 8. dubna oznami nové rozhodnuti
ohledné letosni dividendy. Obdobné doporu€eni obdrzela také nejvétsi polska banka PKO Bank. Tyto doporuéeni ze
strany finan¢niho regulatora vyplyvaji ze skokového posileni Svycarského franku vici zlotému z kraje letoSniho roku.
Diky tomuto mé&novému pohybu nékteré polské banky mohou mit problémy s kapitalovymi poZadavky, proto regulator
v uplynulém tydnu dafilo. Napf. akcie Bank Zachodni pfidaly 1,43 % w/w na 339,30 PLN, akcie Alior Bank posilily o 1,17
% na 84,98 PLN ¢&i akcie PKO Bank vzrostly o 1,1 % na 33,99 PLN. Akcie chemické firmy Synthos obdrzely novou
cilovou cenu a doporuceni od analytiki Wood&Company (viz. nize). Vedeni Synthosu oznamilo emisi seniornich
nezajisténych dluhopist v objemu 50 mil. EUR s urokovym kuponem ve vySi 4 %. Cela tato emise bude upsana
Evropskou bankou pro obnovu a rozvoj. Akcie Synthosu mezitydenné klesly o 0,9 % na 4,42 PLN a ¢aste¢né tak
korigovaly sv(j 2,3% rust z pfedchoziho tydne.

Index 27.3.2015 3.4.2015 Zména
WIG20 2373,18 2400,65

Klicové udalosti

e 31/3 - Inflaéni o€ekavani polskych domacnosti na pfistich 12 mésict se podle bfeznového priazkumu NBP
nezmeénilo a ¢inilo 0,2 %. Trh toto &islo ocekaval.

e 31/3 — Bézny ucet platebni bilance dosahl ve 4Q 2014 deficitu 1971 mil. EUR, coz je mirné navySeni oproti
schodku 1780 mil. EUR vykazaného ve 3Q 2014. Analytici prognézovali nizsi deficit, a to ve vysi 1332 mil. EUR.

e 1/4 — Polsky zpracovatelsky priimysl v bfeznu mirné ztratil na tempu, kdyz index PMI mezimési¢né poklesl o 0,3
bodu na 54,8 bodu. Analytici naopak predpokladali mirné zlepSeni na 55,3 bodu. Pfesto Ize konstatovat, ze index
se od zacatku letodniho roku bezpe¢né drzi nad 50ti bodovou hranici, coz znaéi, Ze polsky primysl si drzi
pomérneé stabilni tempo ristu. Index PMI se nachazi nad urovni 50ti bodd od loriského Fijna.

Firemni zpravy
e 30/3 — PZU - pojistovna PZU, podle slov svého $éfa Andrzeje Klesyka, bude sledovat kroky rakouské
Raiffeisenbank, ktera uvazuje o prodeji svych polskych bankovnich aktiv. Pfimy zajem o tyto aktiva vSak Klesyk
nepotvrdil.

e 31/3 — Banky — Polské banky jako celek zaznamenaly za prvni dva mésice letoSniho roku meziro¢ni pokles
Cistého zisku 0 7 % na 2,43 mld. PLN. Data poskytla Polska centralni banka (NBP).

e 1/4 — Synthos — analytici Wood&Company zacali pokryvat akcie chemické spolecnosti Synthos. Cilovou cenu
stanovili ve vySi 5 PLN s doporu€enim ,drzet”.

Ocekavané udalosti
e 7/4 — Oficialni rezervy NBP za bfezen. Pfedchozi hodnota za unor: 97,5 mid. USD
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USA

Americké akciové trhy ve zkraceném obchodnim tydnu nepfedvedly vyrazné pohyby a za cely tyden indexy Dow Jones i
S&P 500 mirné posilily, Nasdag zakoncil na zaporné nule. V utery koncil jak mésic bfezen, tak i cely prvni kvartal
letoSniho roku, ve kterém se zamorské trhy pfili§ nepfedvedly, kdyz pouze Nasdaq pfidal solidni 3,5%, Dow Jones a
S&P 500 vyznély nakonec kolem nuly a vyrazné tak Spojené staty zaostaly za Evropou i Asii. Vysledkova sez6na
doslova klepe na dvefe a investofi tak jsou v pozoru a vyCkavaji pfedevSsim na to, jak moc silny dolar ovlivnil
hospodarské vysledky v uvodu letoSniho roku. Uplynuly tyden byl bohaty na makro data, osobni pfijmy Ameri¢an( sice
rostly, ale vydaje se v podstaté nezménily, coz naznacuje, Ze se lidé v USA zatim k utraceni pfilis§ nemaji. Vyrobni index
ISM nenaznadil také nic pozitivniho, kdyz jeho hodnota klesla na minimum z kvétna 2013. Naopak primyslové
objednavky necekané vzrostly, poprvé za poslednich 7 mésicu. V zavéru tydne statistici zverejnili velmi sledované udaje
z pracovniho trhu, které viibec nepotésily a srazily dolar k 1,10 za euro. Celkova mira nezaméstnanosti sice zUstala na
pékné urovni 5,5%, ale Udaj o poctu nové vytvofenych pozic zcela zklamal. Z hlavnich sektort ekonomiky se tentokrat
dafilo pfedevsim defenzivnim odvétvim, telekomunikace a utility posilily o 1,6%. Pfedchozi vyrazné zisky naopak mirné
odevzdaly tituly ze sektoru zdravotni péce (-1,5%). Cely svét a predevSim investofi i firmy svazané s ropou sledovali
pokragujic jednani s Iranem o jaderném programu. Zastupci svétovych velmoci a iranu nakonec potvrdili, Ze dohoda je
velmi blizko a mé&la by byt dokon&ena do konce &ervna. Soudasti dohody ma byt také uvolnéni sankci viéi iranu, coz by
mj. mohlo vyrazné zvysit uz tak vysokou nabidku ropy na svétovych trzich. Po oznamenych vysledcich posilily akcie
spole¢nosti Carmax v uplynulém tydnu o 12%, nejvice z S&P indexu. Po snizeném doporuceni ze strany némecké
Deutsche Bank se naopak vibec nedafilo aerolinkam, akcie Delta Air Lines spadly o 5,9% a American Airlines poklesly
dokonce 0 6,6%. Za cely mésic bfezen zaznamenaly nejlepSi vykonnost akcie Kraft Foods Grouop, které diky spojeni
s vyrobce ke€upu Heinz vyletély o 36%.

Index 27.3.2015 3.4.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 712,66 17 763,24

S&P 500 2 061,02 2 066,96

NASDAQ Composite 4 891,22 4 886,94 -4,28 (-0,09 %)

Klicové udalosti

e 30/3 — Osobni prijmy (unor): aktualni hodnota: 0,4 %, o&ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 % / revize:
0,4 %. Osobni vydaje (Unor): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %.

e 31/3 — Chicago index nakupnich manazert (bfezen): aktualni hodnota: 46,3, o¢ekavani trhu: 51,8, pfedchozi
hodnota: 45,8.

e 1/4 —ISM ve vyrobé (brezen): aktualni hodnota: 51,5, o€ekavani trhu: 52,5, pfedchozi hodnota: 52,9.

e 2/4 — Pramyslové objednavky (tnor): aktualni hodnota: 0,2 %, oéekavani trhu: -0,4 %, predchozi hodnota: -0,2
% / revize: -0,7 %.

e 3/4 — Mira nezaméstnanosti (bfezen): aktualni hodnota: 5,5 %, oekavani trhu: 5,5 %, pfedchozi hodnota: 5,5
%.

e 3/4 — Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (bfezen): aktualni hodnota: 126 tis., o€ekavani trhu: 245 tis.,
pfedchozi hodnota: 295 tis. / revize: 264 tis.

Firemni zpravy

e Teva — 30/3 — Spole¢nost Teva Pharmaceuticals nabizi za Auspex Pharmaceuticals 3,2 mid. USD v hotovosti.
Teva zaplati 101 USD za akcii, coz pfi pate¢ni zaviraci cené 70,9 USD ocefiuje Auspex s 42% prémii.
Spole¢nost Teva oCekava, ze vySe zminéna transakce bude mit za nasledek mirny pokles zisku v letech 2015 a
2016. V nasledujicich letech by vSak mél byt dopad na zisk pozitivni. Teva od transakce oCekava predevSim
posileni pozice v oblasti 1éCby poruch centralniho nervového systému. Akcie spole€nosti Auspex
Pharmaceuticals (ASPX) po zvefejnéni dohody rostou raketovym tempem. V pre-marketu si pfipisuji zavratnych
41,7 % a aktualné se obchoduji za 100,5 USD. Reakce akcii Teva Pharmaceuticals (TEVA) je o poznani
odmérené;jsi, v predobchodni fazi se jejich cena pohybuje na urovni 61,3 USD (-1,1 %).

e Horizon Pharma — 30/3 — Spole¢nost Horizon nabizi za farmaceuticky Hyperion celkem 1,1 mid. USD. Horizon
zaplati 46 USD za akcii, coZ je 7,6 % nad patecni zaviraci cenou a pfiblizné 35 % nad prGmérnou cenou za
posledni 2 mésice. Horizon si od akvizice slibuje pfedevSim rozsifeni a diverzifikaci vlastniho produktového
portfolia. Spole¢nost Hyperion Therapeutics se zabyva vyvojem I|éCiv na vzacné metabolické poruchy.
K dnesSnimu dni spole€¢nost nabizi dva produkty (Ravicti a Buphenyl), za které v uplynulém roce utrzila 113,6 mil.

Fio banka, a.s. -4 - www.fio.cz



F Fio banka

USA

USD. Akcie obou spole€nosti po oznameni akvizice v pre-marketu solidné rostou. Hyperion Therapeutics (HPTX)
si pfipisuje 7,1 %, Horizon Pharma (HZNP) posiluje dokonce o0 17,6 %.

e UnitedHealth - 30/3 — Zdravotni pojistovna UnitedHealth nabizi za Catamaran, ktery spravuje Iékové plany
(pharmacy benefit manager) celkem 12,8 mid. USD. UnitedHealth zaplati 61,5 USD za akcii, coz ocenuje
spole¢nost Catamaran s 27% prémii oproti pate¢ni zaviraci cené. Akcie obou spole€nosti reaguji na zpravy o
akvizici ristem. UnitedHealth (UNH) si v pre-marketu pfipisuje 4,6 %. Akcie spolecnosti Catamaran Corporation
(CTRX) rostou v pfedobchodni fazi dokonce o0 24,6 %.

e GoDaddy — 1/4 — Spole¢nost spravujici domény na internetu GoDaddy v ramci IPO prodal 23 mil. akcii s cenou
20 dolard. Pdvodné spole¢nost méla v planu prodat 22 mil. akcii pfi cené v rozpéti 17-19 dolar?. Akcie budou
obchodovany na burze NYSE pod tickerem GDDY. Spole¢nost byla zalozena v USA vroce 1997 a podle
GoDaddy v roce 2014 spravovala 59 mil. adres, coz fadi spoleénost na prvni misto na svété. PoCet zakaznik(
presahuje 12 mil. uzivatell a spoleCnost zaméstnava vice nez 4 tisice lidi.

e Monsanto — 1/4 — Nejvétsi zemédélska spolecnost na svété Monsanto (MON) oznamila, Ze zisk za fiskalni rok
2015 se bude pohybovat v niz§im pasmu oznameného rozpéti kvuli posilovani dolaru, které snizuje trzby ze
zahranigi. Zisk za 12 mésict od srpna bude u minim rozpéti 5,75 — 6 dolard na akcii. Udaj o zisku je jiz upraveny
0 mimofadné polozky. Monsanto rovnéz oznamila vysledky za druhé étvrtleti, které ale nenaplnilo o¢ekavani.
Zisk se snizil z 3,15 dolaru na akcii na 2,90 dolaru ve ¢tvrtleti kon&icim 28. anora. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg ocekavali 2,93 dolaru na akcii. Trzby klesly z 5,83 mld. dolard na 5,2 mld. dolarli, zatimco analytici
ocekavali 5,59 mid. dolard. Posilovani dolarl negativné plsobi na trzby spole¢nosti. Po americkém trhu je
nejvét§im odbératelem podle trzeb Brazilie. DalSim nepfiznivym faktorem je klesajici cena kukufice, kdyZ jsou
posledni roky vhodné podminky a velké zasoby. 1. bfezna podle amerického ministerstva zemédélstvi byly
zasoby americké zasoby o 11 % vétsi nez pred rokem a historicky nejvétsi od roku 1987.

e Kraft Foods — 2/4 — Americka Komise pro obchodovani s komoditnimi futures kontrakty (CFTC) obvinila
potravinarské spole¢nosti Kraft a Mondelez z manipulovani s cenou pSenice v dobé pred rozdélenim spole¢nosti
na Kraft Foods a Mondelez. Spole¢nosti si udajné pfisly na 5,4 mil. USD. Podle CFTC spole¢nosti v 1été 2011
nakoupily prosincové futures na pSenici v hodnoté 90 mil. USD bez umyslu obili odebrat, aby snizily okamzitou
cenu psenice, coz se podafrilo a vyneslo jim 5,4 mil. USD. Spole¢nosti v prosinci 2011 nékolikrat prekrocily limit
600 kontraktl, v nékteré dny az o 2110 kontrakt. Mezi roky 2003 a 2014 také nékolikrat realizovaly nepovolené
transakce s futures mimo burzu.

Ocekavané udalosti

. 6. 4. Index Markit PMI
. 9. 4. Velkoobchodni zasoby

Vysledkova sezéna

e 8. 4. Alcoa, Family Dollar Stores
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Némecko

Némeckeé akcie po mirném zavahani z minulého tydne, kdy oslabily poprvé po 10 tydnech, se vratily zpét do zelenych
¢isel. Index DAX posilil o necelé procento a zkraceny tyden tak zakongil v blizkosti 12 000 bodu. Prestoze se stale vice
zagina sklofiovat Recko a bliZici se termin, kdy by zemi znovu mély dojit penize (b&hem dubna), tak vyvoj na trzich
zatim pfili§ situace neovliviiuje. Mozna, Ze vétSina investor(l predpoklada dal$i dohodu s véfiteli doslova na posledni
chvili, & naopak nevidi v pfipadem ,Grexitu“ pfili§ velka rizika. Recka vliada predioZila ke konci tydne dalsi verzi
planovanych reforem, ale dle rychlych negativnich reakci se velké nadéje do rychlého rozuzleni sou€asné situace
nevkladaji. Syriza totiz stale odmita ustoupit s uvolnénim pracovniho trhu, stanovenim nizSich penzi, ¢i privatizaci
statnich podnikl. Bfeznova némecka inflace naznacila mirné lepsi rlst, nez analytici o¢ekavali a nezaméstnanost se u
nasich zapadnich sousedll také lehce zlepSila. Za cely tyden pfedvedla nejlepsi vykonnost banka Deutsche Bank
(+3,6%), vyrobce Cipu Infineon (+3,4%) a dalSi banka Commerzbank (+2,4%). Naopak v lepSi vykonnosti indexu DAX
branila pfedevsim letecka spole¢nost Lufthansa (-2,6%), utilita E.ON (-2%) a pfili§ se nedafilo ani automobilkdm (-1%)
BMW a Daimler (Ex Div Day). V utery skoncil nejen mésic biezen, ale také cely prvni kvartal letoSniho roku, ve kterém
byl némecky index DAX nejriistovéjSi ze vSech hlavnich svétovych indexd, kdyz posilil o neuvéfiteinych 22%. Za mésic
bfezen (DAX: +4,95%) nejvice povyrostly akcie Merck (+13%), Deutsche Bank (+10%) a Volkswagen (+10%). Ve
ztratach se obchodovaly pouze velké energetiky E.ON (-4%) a RWE (-5%), ke kterym se pfidala uz jen Deutsche Post (-
4%).

Index 27.3.2015 3.4.2015 Zména

DAX 11 868,33 11 967,39
Klicové udalosti

e 30/3 = CPI (m-m) (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,9
%.

e 31/3 — Maloobchodni trzby (m-m) (anor): aktualni hodnota: -0,5 %, o€ekavani trhu: -0,7 %, pfedchozi hodnota:
2,9 %.

e 31/3 - Mira nezaméstnanosti (bifezen): aktualni hodnota: 6,4 %, o&ekavani trhu: 6,5 %, predchozi hodnota: 6,5
%.

e 1/4 — Index nakupnich manazerti Markit/BME (bifezen - koneény): aktudlni hodnota: 52,8, ocekavani trhu:
52,4, pfedchozi hodnota: 52,4.

Firemni zpravy

e E.ON - 30/3 — Nejvétsi némecka energeticka spolecnost E.ON se rozhodla uzavfit dvé paroplynové elektrarny
v Bavorsku (Irsching 4 a 5). Tyto elektrarny v sou¢asné dobé vykryvaji kratkodobé vykyvy na nabidkové strané a
slouzi jako pojistka, Ze zemé bude mit dostatek elektrické energie i ve chvilich do¢asné vyssi poptavky. Smlouva
zajistujici provoz téchto elektraren konc¢i v bfeznu pfistiho roku a prodlouzena nebude. Jako duvod spoleénost
uvedla nerentabilitu projektu. Plynové elektrarny v sou€asnosti &eli silné konkurenci ze strany obnovitelnych
zdroj a uhelnych elektraren. Smlouva o provozu elektraren Irsching 4 a 5 byla uzaviena v roce 2013 na 3 roky.
Vétsinu nakladt spojenych s provozem hradi E.ON, ¢ast fixnich nakladi plati provozovatel sité TenneT. E.ON
ma povinnost ohlasit odstaveni elektrarny s ro€nim predstihem. Elektrarna Irsching 4, ktera je ze 100 %
vlastnéna spolecnosti E.ON, ma vykon 550 MW. Do provozu byla uvedena v roce 2011. Irsching 5, ktery ma
vykon 846 MW byl uveden do provozu pfed rokem. V této elektrarné ma E.ON pouze minoritni podil.

Ocekavané udalosti
. 7.4.

. 8. 4.
9. 4.

Index PMI
Primyslové objednavky
Primyslova produkce
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti 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.

V3echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylou€it, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutec¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim 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 investiénich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zzadného 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 kapitalu Fio banky. Fio banka nema s zadnym emitentem uzavienou 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 pfed jejich
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 doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investic¢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 vytvorili

David Brzek (makléf), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lamac¢ (maklér), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Tomas Spousta (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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