TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

10.8.2015 - 14.8.2015

Ceska republika

Po pfedchozi konsolidaci indexu PX pod hranici 1040 bodu pfiSel v ramci 33. tydne pokles. Nejednalo se o zadné
vyrazné vyprodeje, index oslabil o 0,79%. U hlavnich emisi nebyly tentokrat tak vyrazné pohyby, zvySena volatilita
provéazela pfedevSim mensi emise. Z hlavnich titult z vy$$i vahou v indexu nejvice negativnich bodl pfinesla pojistovna
VIG, ktera oslabila 0 4,5%. U Erste vétSina analytickych dom{ po pfedchozich vysledcich pokracovala ve vylepSovani
cilovych cen, coz titul podrzelo na vysSich urovnich. Kurz posilil 0 0,13% a dokazal se udrzet nad hranici 760 K¢.
Komeréni banka posilila 0 1%. CEZ reportoval vysledky za 2Q, kdyz samotna &isla vesmés prekonala ogekavani trhu.
Brzdou leps$i vykonnosti byl snizeny vyhled na drovni EBITDA, vyhled pro &isty zisk, ktery je dllezity pro vyplatu
dividendy, byl ponechan na pdvodni Urovni. Titul v den oznameni vysledkd mirné rostl, na tydenni bazi vSak oslabil o
2,3%. Neni Casté, ze by se u Pegasu béhem tydne sesly dvé vyznamné kurzotvorné zpravy. Tentokrat se to stalo a
informace o zahajeni zpétného odkupu spole¢né se zafazenim akcii do lokalniho indexu MCSI poslala kurz o 13,8%
vySe a close 930 K¢ je novym historickym maximem. Pro realizaci zpétného odkupu s limitem 1000 K& tak razem moc
prostoru nezbyva. Akcie O2 pokracovaly v ristu a dostaly se jiz k hranici 160 K&. Hlavni rUst pfisel ve Ctvrtek
s oznamenim vySe aktualniho podilu PPF. V patek pfi volatilnim obchodovani titul nejprve o zna¢nou ¢&ast ziskl pfisel a
oslaboval o 11%, ale kurz se nakonec dokazal zvednout a na tydenni bazi uhgjil dalsi silny rast o 10,4%. Dva
dvouciferné pohyby byly k vidéni i se zapornym znaménkem. Po rozsahlém pozaru v litvinovském zavodu Unipetrolu
akcie v zavéru tyden ztratily 10% a zaviely na 170 K&. Na nova historicka minima se se zmé&nami v managementu a na
pozici hlavniho bookmakera dostala Fortuna. SpiSe neadekvatni reakce na dané informace poslal kurz nize o 12%. Aby
vyraznéjSich ztrat nebylo malo, tak medialni CME rychle pfiSla o dobitou metu 60 K& a oslabila o téméf 10% na 54,20
K¢&. O dva halife oslabilo NWR, v jejim podani se to vS§ak rovna 8,7%.

Index 7.8.2015 14. 8. 2015 Zména
PX 1 033,30 1025,17 -8,13 (-0,79 %)

Klicové udalosti
. HDP (g-q) (2Q - prvni, predbézny): aktuaini hodnota: 0,9 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %
. HDP (y-y) (2Q - prvni, pfedbézny): aktuaini hodnota: 4,4 %, o¢ekavani trhu: 3,4 %, pfedchozi hodnota: 4,0 %

Firemni zpravy

. CEZ 11/8 — Spole¢nost CEZ dokazala za 2Q meziro&né mirné vylepsit vynosy, na Urovni ogisténého zisku
zaznamenala pokles. Trzby se zvySily o neceld 3% na 49,9 mid. K& a prekonaly oekavani trhu (47,4 mid. K¢&).
Provozni zisk EBITDA za 2Q 2015 dosahl urovné 16,4 mid. K¢ (-12,3 % yly), zatimco my jsme prognoézovali 16,3
mid. K&. Po odecteni odpist (podle ocekavani spole¢nost nezalctovala zadné mimoradné opravné polozky
k aktiviim) €inil provozni zisk EBIT 9,3 mid. K& (naSe o¢ekavani 9,1 mid. KE). V souladu s oéekavanim tak mezi
hlavni negativni vlivy patfily meziroéné nizsi realizacni ceny elektfiny a meziro¢ni pokles ziskovosti rumunskych
vétrnych farem. O¢ekavanym pozitivnim vlivem do tuzemského segmentu prodeje bylo vysouzenych 1,1 mid. K&
ze sporu se SZDC. CEZ pozitivné prekvapil na trovni ogisténého &istého zisku, ktery za 2Q 2015 dosahl Grovné
8,1 mld. K¢&, zatimco nas odhad ¢inil 6,5 mid. K& a odhad trhu 6,8 mid. K&. Pozitivné se projevily mirné nizsi
nakladové uroky z dluht a predevsim vy$Si nez nami ocekavané pfijmy na polozZce ,ostatni finan¢ni naklady a
vynosy“, kdy se zfejmé projevily vy$$i nez nami pfedpokladané pfijmy z dividend. DuileZitou informaci je vSak
snizeni letosniho vyhledu EBITDA ze 70 mid. K& na 68 mid. K&, zejména kvuli posunu dokonceni obnovy a
vystavby uhelnych zdrojl, zpozdéni pfidéleni zelenych certifikatd v Rumunsku a rovnéz kvdli prodlouzeni
odstavky na Temelinu. Vyhled &istého zisku byl ponechan beze zmény.

. CEZ 12/8 - Analytici BNP Paribas snizili cilovou cenu akcii skupiny CEZ na 600 K& z pfedchozich 660 K&.
Doporuceni zGstava neutraini.
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Ceska republika

. CEZ 12/8 — V prib&hu dne doslo k odpojeni druhého bloku jaderné elektrarny Temelin od pfenosové soustavy.
Duvodem byla zavada na chlazeni generatoru v nejaderné ¢asti. Podle pfedbézného harmonogramu by méla byt
vyroba obnovena na zacatku 34. tydne. Prvni blok je v planované odstavce a mél by obnovit vyrobu do konce
srpna.

) Erste Group 10/8 - Analytici UBS zvysili cilovou cenu Erste Bank na 31,50 EUR (851,5 K&) z pGvodnich 28,50
EUR (770,5 K&) pfi stavajicim doporuceni ,buy“. Ke stejnému kroku pfistoupila Societe Generale, ktera zvysila cil
z 27 EUR na 31 EUR. Doporuceni bylo ponechano na stupni ,drzet".

. Erste Group 13/8 — JP Morgan zvysSila své doporuceni pro akcie Erste na 40 EUR (1080 K¢) z puvodnich 38
EUR (1027 K¢). Doporuceni bylo ponechano na stupni ,overweight*.

. Fortuna 12/8 — Séazkova kancelaf v tiskové zpravé oznamila, ze k 31. 8. 2015 konCi na pozici hlavniho
bookmakera skupiny Fortuna Entertainment Group Ondfej Vich. Na jeho misto se vraci ze slovenské sazkové
kancelare Niké Michal Hanak, ktery post hlavniho bookmakera Fortuny zastaval jiz v letech 1996 — 2012. Fortuna
v dnesni tiskové zpravé rovnéz oznamila, Ze na pozici generalniho feditele Fortuny SK zaroveri skon¢i Marek
Biely. Na jeho misto nastupuje Andrej Sokol, dosavadni finanéni feditel Fortuny SK.

. 02, CETIN 13/8 - Investi¢ni skupina PPF v souvislosti s vypofadanim dobrovolného vefejného navrhu na koupi
akcii 02 vlastni k 13.8. ve spole¢nosti podil ve vysi 84,91%. PPF potvrdila zamér neusilovat o ziskani 90%
vétSiny a pfipadné vytésnéni minoritnich akcionaf(i, chce nadale ponechat akcie O2 na vefejném trhu. V pfipadé
CETINu hranici 90% jiz skupina PPF prekrocila, o vytésnéni zbyvajicich akcionaf( zatim nebylo rozhodnutu a
neni jisté, zda a pfipadné kdy se tak stane.

. Pegas Nonwovens 11/8 - Prfedstavenstvo vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens schvalilo program
zpétného odkupu akcii, ktery mize dosahnout az 5 % a potrva do 14. ¢ervna 2016. Maximalni cena nesmi
presahnout 1000 Kg.

) Pegas Nonwovens 14/8 Pravidelna rebalance indextd MSCI pfinesla zménu i v indexu MSCI Czech Republic.
S platnosti od 31.8.2015 do tohoto indexu bude zafazena akcie Pegas Nonwovens.

) Unipetrol — 13/8 V Chemparku Zaluzi v Litvinové doSlo ve ¢tvrtek rano na etylénové jednotce k uniku propylenu,
ktery byl nasledovan vybuchem a rozsahlym pozarem. V pridbéhu dne se podafilo dostat pozar pod kontrolu a
bylo provazeno ochlazovani zafizeni. Z divodu pozZaru byla odstavena cela petrochemicka vyroba, rafinerska
¢ast nebyla zasazena, ale z preventivnich divodl byla vyroba snizena na minimum. Doba trvani odstavky je dle
vedeni firmy téZké odhadnout a negativni dopady na finanéni vysledky se budou analyzovat v pfistich dnech.

Ocekavané udalosti

. 19/8 Philip Morris CR — vysledky za 1H 2015
o 20/8 NWR - vysledky za 2Q 2015

. 20/8 Stock Spirit — vysledky za 1H 2015
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Polsko

Po pfedchozich volatilnéjSich tydnech, kdy se na varSavské burze stfidaly rlisty a poklesy, nyni pfiSla stabilizace. Hlavni
index WIG20 v patek uzavfel na téméf shodné urovni jako pfed tydnem, konkrétné na hladiné 2198,22 (+0,07 %).
Zhruba polovina tituld v ramci indexu rostla, druha polovina klesala. Své predchozi poklesy ¢astec¢né korigovaly
bankovni tituly. NejvétSi polskd banka PKO Bank svym Cistym ziskem za 2Q 2015 ve vySi 703 mil. PLN pfekonala
oc¢ekavani trhu, kdyZ se dobfe vyvijely pfijmy z poplatkli a dafilo se sniZzovat naklady. Akcie PKO Bank reagovaly
pozitivné a mezitydenné vzrostly o 3,5 % na 27,95 PLN. Také akcie ostatnich bank rostly, jako napf. mBank (+5,8 %
w/w na 357,45 PLN a &aste¢né tak korigovaly svdj 11% propad z pfedchoziho tydne) ¢i Alior Bank (+3,7 % w/w na
89,25 PLN). Akcie téZafe uhli Bogdanka se v uplynulém tydnu odrazily ze svych historickych minim a posilily (za
absence vyraznéjsi zpravy) o vyraznych 12,3 % w/w na 52,80 PLN. Naopak se nedafilo akciim energetickych firem jako
jsou Tauron (-7,8 % w/w na 3,33 PLN), Energa (-3,7 % w/w na 18,79 PLN) a PGE (-2,85 % w/w na 16,05 PLN). Energa
nepresvédcCila svymi vysledky za 2Q 2015, navic vyhled na druhou polovinu roku neni pfili§ optimisticky. Na akcie
Tauronu negativné dolehlo snizeni cilové ceny od Societe Generale, nervozitu pfinesla rovnéz vyména ¢lent dozor¢i
rady a spekulace ohledné prevzeti problémového uhelného dolu Brzeszcze. Tézaf médi a stfibra KGHM predstavil za
2Q 2015 dobré vysledky, kdyz Cisty zisk 795 mil. PLN prekonal o¢ekavani trhu, jenz bylo posazeno na Urovni 598 mil.
PLN. Akcie KGHM bezprostfedné reagovaly ristem az o 3,9 %, avSak v celotydennim srovnani nakonec ztratily 1,2 % a
zakongily na hladiné 91,40 PLN. Vyhled cen médi je totiZz nejisty, tlaky na pokles zlstavaji. Management tak zvazuje
revizi investi¢niho planu a nevyluCuje mozZnost zauctovani opravnych poloZzek (mimofadnych odpisd) k aktivim.
Vysledky za 2Q 2015 predstavil rovnéZ plynarensky koncern PGNIG. Cisty zisk dosahl urovné 621 mil. PLN, coZ
prekonalo odhady trhu posazené na hladiné 472,5 mil. PLN. Spole¢nost potvrdila sv(j vyhled leto$ni EBITDA ve vysi 5,8
mid. PLN a vyhled letoSnich trzeb na drovni 40,9 mid. PLN. Akcie PGNiG mezitydenné posilily o slusnych 3,6 % na 6,68
PLN.

Index 7.8.2015 14. 8. 2015 Zména
WIG20 2 196,78 2198,22

Kli€ové udalosti

e 13/8 — Cervnové bilance zahraniéniho obchodu byla téméF vyrovnana, kdyz prebytek &inil pouze 56 mil. EUR,
zatimco analytici pfedpokladali 849 mil. EUR. Pfedchozi, kvétnovy pfebytek byl revidovan z 946 mil. EUR na 922
mil. EUR.

e 13/8 — Spotiebitelské ceny se v Eervenci meziro€né snizily o 0,7 %, pficemz trh ¢ekal snizeni o 0,8 %. Deflace
v polské ekonomice tak pokracuje, nicméné jeji tempo polevuje, kdyz napf. jesté v dubnu, resp. bfeznu ceny
klesaly o 1,1 %, resp. 1,5 % y/y. Na mezimésic¢ni bazi se ceny snizily o 0,1 % po pfedchozi stagnaci v ¢ervnu.
V poslednich tydnech se ceny ropy opét propadaly na Urovné ze zacatku leto$niho roku, deflaéni tlaky tak
v pfistich tydnech (mésicich) mohou pokracovat.

e 14/8 — Polska ekonomika ve 2Q 2015 mirné zvolnila tempo rlstu. Podle pfedbéznych udajd HDP mezirocné
vzrostlo o 3,3 % a zpomalilo z pfedchozich 3,6 % zaznamenanych v 1Q 2015. Mezikvartalné doslo ke zvySeni o
0,9 % po pfedchozim 1% rlstu v 1Q 2015. Presto, Ze analytici oCekavali 3,6% meziro¢ni rust, tak polska
ekonomika si stale udrzuje solidni tempo.

Firemni zpravy

e 12/8 — Tauron — Societe Generale snizila cilovou cenu na akcie energetiky Tauron o 24 % na 3,90 PLN,
doporuceni bylo ponechano na stupni ,drzet“. Akcie Tauron v patek uzaviely na historickém minimu 3,33 PLN (-
7,76 % wiw). Analytici Societe Generale dale pfistoupili ke snizeni cilové ceny na energetiku Enea, a to z 20 PLN
na 18,90 PLN, doporuceni ponechali na stupni ,koupit®.

e 12/8 — Energa — energeticka firma Energa vykazala ve 2Q 2015 meziro¢ni pokles Cistého zisku o 37 % na 178
mil. PLN, coZ bylo pod odhady trhu, které byly posazeny na urovni 208 mil. PLN. Management spolenosti
ocekava slabsi druhou polovinu roku, zejména kvuli niz§im cenam zelenych certifikatd. Dividendova politika byla
potvrzena.

Ocekavané udalosti

e 19/8 — Primyslova produkce za ¢ervenec. O¢ekavani: 4,7 % yly, -0,7 % m/m po pfedchozich 7,6 % yly a 4,7 %
m/m v ¢ervnu.

e 19/8 — Vyrobni inflace za ¢ervenec. Ocekavani: -1,6 % y/y, 0,0 % m/m po pfedchozich -1,6 % y/y a 0,4 % m/m
v éervnu.

e 19/8 — Maloobchodni trzby za €ervenec (realné). O¢ekavani: 5 % yly po pfedchozich 6,6 % y/y v €ervnu.

e Vysledky firem za 2Q 2015: 19/8 — softwarovéa firma Asseco Poland; 20/8 — odévni LPP, energetika Tauron,
uhelna firma Bogdanka, Alior Bank; 21/8 — velkoobchodni fetézec Eurocash
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Zamorské akciové trhy v uplynulém tydnu mirné posilily, pfesto zazily velmi volatilini obchodovani. Ve stfedu se dokonce
hlavni indexy v rdmci intra-day obchodovani dostaly az k lokalnim minimdm z kraje €ervence, kdy vrcholila fecka krize.
Tentokrat za poklesem nestaly Athény, ale €inska centralni banka, ktera necekané (tfikrat po sobé&) devalvovala domaci
jian. Ten je totiz (umeéle) navazan na vyvoj amerického dolaru a jeho posileni z posledniho roku tak vibec nevyhovuje
slabnouci €inské ekonomice. Vyhody, které slabSi €inska ména pfinese cinskym exportérim, se naopak nelibi
zahraniénim firmam, které do Ciny dovazeji. Ty budou muset bud zdraZit své vyrobky, nebo se spokojit s mensimi
ptijmy prepocitanymi do dolarG/eur. Zména kurzu v fadu niz$ich jednotek procent by neméla zplsobit razantni propady
v oekavaném hospodareni firem, ale nejistota, kterou trhy vylozené nemaji rady, se ze dne na den zvysila. Obtizné Ize
predikovat dalSi politiku Cinské centralni banky, ktera tak navic poslednimi ménovymi kroky zvysila obecné obavy
z jejiho ekonomického vyvoje a dopadl na globalni trhy. Vedle pohybl svétovych mén trhy dale bedlivé sleduji pokles
komodit. Ropa se v Uvodu tydne dostala dokonce na nova Sestileta minima. Jiz hodné propadly energeticky sektor tak
paradoxné patfil k nejvice rlstovym (+3,2%). Dafilo se také defenzivnim utilitam (+2,3%) a pramyslu (+1,2%). Nejslabsi
vykonnost se zisky na kladné nuly si pfipsalo cyklické spotfebni zboZi a zdravotnicky sektor. Po zpravé o partnerstvi
s Narodni fotbalovou ligou ze strany Twitteru posilily akcie spoleénosti o téméf 10%. Zivo bylo také kolem Googlu, ktery
oznamil zcela novou firemni strukturu, coz investofi pfijali také velmi pozitivné (+4%). Sledované byly také pravidelné
statistiky z maloobchodu, kdyz trzby v €ervenci rostly v souladu s odhady trhu. Pozitivné vyznéla pfedevsim ervnova
revize, ktera korigovala pokles na stagnaci. S blizici se dal$i velkou splatkou se do popredi zajmi znovu dostava
Recko. Zemé je jiz jen krok o definitivniho potvrzeni 3. zachranného baliku ve vysi téméF 100 miliard euru, kdyZ chybi uz
jen schvaleni v rdmci narodnich parlamentd zemi eurozény.

Index 7.8.2015 14. 8. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 17 373,38 17 477,40

S&P 500 207757 2 091,54

NASDAQ Composite 5043,54 5 048,24

Klicové udalosti

e 11/8 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 0,9 %, oCekavani trhu: 0,4 %, predchozi
hodnota: 0,8 % / revize: 0,6 %.

e 13/8 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,6 %, oCekavani trhu: 0,6 %,
pfedchozi hodnota: -0,3 % / revize: 0,0 %.

e 14/8 — Primyslova produkce (m-m) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi
hodnota: 0,3 % / revize: 0,1 %.

Firemni zpravy

e Twitter — 10/8 — Americka Narodni fotbalova liga (NFL) a socialni sit Twitter se dohodly na sdileni videi a
dllezitych zprav, tim rozSifuji dosavadni spolupraci, ktera zapocala v roce 2013. Twitter by mohl na socialni siti
zverejiovat fotbalovy obsah vytvofeny pro Twitter, PC, tablety nebo mobilni zafizeni. Konkrétni podminky
dohody nebyly zvefejnény. Uzivatelé Twitteru budou mit pfistup k dalezitym zpravam ze zapas( a k analyzam.
Spole¢nost Twitter se tim snazi pfilakat nové uzivatelé a inzerenty. Twitter rovnéz uzaviel dohodu se spole¢nosti
Viacom k zobrazeni komedialnich klipi z Comedy Central, predpovédi poc€asi z Weather Channel a
basketbalové klipy z vysokych Skol pfes Turner Broadcasting.

e Berkshire — 10/8 — Spole¢nost Berkshire Hathaway (BRK B), kterou fidi znamy investor Warren Buffet, koupi
vyrobce zafizeni pro letecky a energeticky primysl Precision Castparts (PCP) za 37,2 mlid. dolar véetné dluhu.
V ocenéni na akcii Berkshire zaplati 235 dolard v hotovosti, cozZ je 21% prémie k pate¢ni zaviraci cené. Akcie
Precision Castparts za poslednich 12 mésich oslabily o 17 % kvdli poklesu cen energetickych komodit.
Transakce je svym objemem jedna z nejvétSich, kterou Warren Buffet ucini. Precision Castparts vyuziva
pokrocilou inZenyrskou technologii k vyrobé prdmyslovych komponent pro letadlové motory a ropny pramysl.
Spole€nost zaméstnava pfiblizné 30 tisic lidi a za posledni rok dosahla provozniho zisku pfed zdanénim 2,6 mid.
dolar( pfi trzbach ve vysi 10 mid. dolar(i. 70 % trzeb bylo dosazeno z leteckého primyslu a 17 % z energetiky a
jeji zakaznici jsou napfiklad General Electric (GE), Boeing (BA) nebo Airbus.

e Alibaba - 10/8 — Cinsky prodejce zboZi na internetu Alibaba Group Holding (BABA) oznamil, Ze bude investovat
vice nez 4,63 mid. dolart do prodejce elektroniky Suning, ve kterém ziska témeér 20% podil. Investici by se
Alibaba stala druhym nejvétSim akcionafem spole¢nosti Suning, ktera bude investovat pfiblizné 2,25 mid. dolar
do nové vydanych akcii Alibaba. Suning tak ziska 1,1% podil v Alibaba. Transakce by méla vice propojit
internetové uZivatele s nabidkou kamennych obchodl a rozsifit maloobchodni sluzby na internetu. Pod
spojenectvim obou spole¢nosti Suning otevie obchod nabizejici spotfebni elektroniku a produkty pro déti pod
znackou Tmall.com patfici spole€nosti Alibaba. V sou€asné dobé je vyuzivana strategie propojit kamenné
obchody s online prodejem. V Cin& vznika velka fada start-upd, které se specializuji na dodani jidla nebo jinych
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sluzeb, které mohou byt poté pfedmétem akvizic od velkych spole¢nosti.

e Alibaba, Yahoo — 12/8 — Vyraznéji kleslo také Yahoo (YHOO; -4,27 %), za jehoz poklesem muzeme také hledat
Cinu - spole¢nost Alibaba (BABA; -5,09 %), ve které americka spole¢nost stale drzi podil. Cinska spolec¢nost,
jejiz akcie se obchoduji nejnize od zafijového IPO, zvefejnila vysledky za 1Q. Trzby Alibaby dosahly 2,25 mid.
jianu (ocekavani 20,94 mid. jiand), naopak ocistény zisk na akcii ve vysi 3,68 CNY prekonal o¢ekavani 3,6
CNY. Za odhady vSak zaostal celkovy objem transakci (GMV), jehoZz rast oproti minulému kavrtalu zpomalil z 40
% na 34 % a zaostal za 38% o¢ekavanim.

e Macy's — 12/8 — Na samém chvostu indexu S&P 500 uzavrel obchodni fetézec Macy’s (M; -5,06 %), ktery dnes
predstavil vysledky za 2Q. Spole¢nost zaostala za odhadem trzeb ve vysSi 6,22 mid. USD i oci§téného zisku na
akcii ve vysi 0,76 USD a dosahla pouze trzeb ve vysi 6,1 mld. USD a ocisténého EPS ve vysi 0,64 USD.
Zklamaly také porovnatelné trzby z obchodu v provozu déle nez rok, které klesly o 2,1 % pfi oekavani 0,4%
ristu. Za cely rok 2015 spole¢nost oéekava stagnaci porovnatelnych trzeb, dfive o¢ekavala jejich rist o 2 %.

e Fidelity National — 12/8 — Na Celnich pFickach dnesniho Zebficku se nachazeji akcie dodavatele bankovnich
technologii Fidelity National (FIS; +8,73 %), ktery koupi SunGard Data Systems za 9,1 mld. USD. Spole¢nost tak
rozSifi své pusobeni i na oblast kapitalovych trhi a spravy majetku.

e CF Industries — 12/ — Dafi se také akciim producenta hnojiv CF Industries (CF; +7,63 %), ktery oznamil dohodu
s nejvétSim americkym zemédélskym druzstvem CHS, které koupi podil v dcefiné spole¢nosti CF Industries za
2,8 mld. USD, ¢&imz si zajisti dodavku az 1,7 mil. tun hnojiva.

e Cisco — 12/8 — Po uzavieni trhii reportovala spole¢nost Cisco (CSCO v after-marketu +2,51 %) vysledky za 4Q
fiskalniho roku 2015. Dosahla vynost 12,8 mid. USD pfi oekavani 12,656 mid. USD. Ogistény zisk na akcii
dosahl 0,59 USD pri ocekavani 0,56 USD. Ve 1Q spole¢nost ocekava rust trzeb o 2 az 4 % (o¢ekavani 3 %) a
zisk na akcii v rozmezi 0,55 az 0,57 USD pfi o¢ekavani 0,56 USD.

e JC Penney — 14/8 — Prodejce zbozi JC Penney oznamila za 2Q fiskalniho roku 2016 lepSi vysledky, nez
ocekavali analytici osloveni agenturou Bloomberg. Spole¢nost nejlépe prodavala zbozZi pro muze, domacnosti a
Sperky. Silna Cisla predstavila divize Sephora, ktera navysila porovnatelné trzby o desitky procent a prodeje se
zlepSily ve vSech zemépisnych oblastech. Ackoliv data o prodejich v USA tento tyden mohou vzbudit obavy
ohledné budoucich prodeji JC Penney, tak spole¢nost potvrdila celoroéni vyhled.

e King Digital — 14/8 — Spole¢nost King Digital (KING), vyrobce hry Candy Crush Saga, oznamila vysledky za 2Q
a vyhled, ktery investory nepotésil. King Digital je britska spole¢nost ptvodné zaloZena ve Svédsku a v roce
2012 zacala prodavat hru Candy Crush, ktera nadale dosahuje v obchodech s aplikacemi prednich pFicek. Na
druhé strané klesaji prodeje sluzeb v ramci dané hry.

e Tesla Motors — 14/8 — Spole¢nost vyrabgjici automobily s pohonem na elektfinu Tesla Motors (TSLA) oznamila,
Ze chce ziskat az 642 mil. dolar z prodeje akcii. Tesla planuje prodat 2,7 mil. akcii, coz je o 600 tisic vice oproti
predchozimu planu. Automobilku fidi Elon Musk, ktery vlastni 20 procent akcii, chce nové ziskany kapital vyuzit
k rozvoji a vyzkumu. Maximalni nabizena cena byla stanovena na 242 dolari. V€era akcie uzavfely pfi cené
242,51 dolaru s 1,8% ziskem. Tesla Celi vysokym kapitdlovym vydajim a kazdym c&tvrtletim spaluje vyrazny
objem hotovosti. Elon Musk fekl, Ze by mohl mit zajem az o 82 tisic akcii v hodnoté 20 mil. dolard.

Ocekavané udalosti

e 19. 8. Index spotrebitelskych cen (Eervenec), zapis ze zasedani FOMC
e 20. 8. Philadelphsky vyrobni index

Firemni vysledky

17. 8. Urban Ouftfitters, Agilent Technologies

e 18. 8. Home Depot, Wal-Mart

19. 8. Target, L Brands, Staples

e 20. 8. Gap, Ross Storess, HP, Salesforce.com
e 21.8. Deere & Company
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Némecko

Némeckému akciovému trhu se v uplynulém tydnu vlbec nedafilo, hlavni index DAX poprvé od poloviny Unora zavrel na
tydenni bazi pod 11 tisici body, coz znamenalo ztratu -4,4%. Hlavnim hybatelem celosvétového trzniho vyvoje byla
tentokrat &inska centralni banka, ktera celkem tikrat devalvovala svou doméaci ménu. Cinsky jian je totiZ jiz del$i dobu
pevné svazan s kurzem amerického dolaru a jeho posileni v poslednim roce tak ,nechténé® posililo i juan. Hlavnim
zamérem oslabeni mény byla pfedevSim podpora domacich exportérli, coz na druhé strané nehraje do karet
zahraniénim spoleénostem, které do Ciny své vyrobky dovazeji. Némecti exportéfi v dele s automobilkami patfi svou
exponovanosti na Cinu mezi jedny z nejvétsich, a tak jsme byli svédky poklest jejich akcii. Ve své podstaté devalvace
z uplynulého tydne v Fadu nizSich jednotek procent nemusi mit pfiliSny dopad do hospodarskych vysledk(. Stoupla vS§ak
obava z dalSiho vyvoje a mozného pokracovani soucasné politiky Cinské centralni banky a investofi za€ali zminéna
rizika zapocitavat do cen akcii. Vyrobce vozi Mercedes Benz, koncern Daimler a automobilka BMW klesly na burze o
cca 8%. Jesté vétSi pokles byl k vidéni u spole€nosti Henkel (-10%) a RWE (-14,5%), které v8ak klesaly pfedevSim
vinou slabych kvartalnich vysledkd. Uplynuly tyden patfil také zvefejnénym statistikdm ekonomického rlstu, kdyz
nejsilngjsi evropska ekonomika dle pfedbéznych odhadl rostla na meziroéni bazi ve druhé Ctvrtleti o 1,6%, coz bylo
v souladu s oéekavanim trhu. Evropa déle sleduje finiSujici jednani Recka s véfiteli o kone¢né podobé 3. zachranného
bali€ku pro zadluzenou zemi z jihu eurozény. V zavéru tydne fecky parlament i euroskupina schvalili sou¢asny navrh a
pokud ho odsouhlasi i narodni parlamenty, tak prvni miliardy euro poputuji do Athén. VSe se vSak musi stihnout idealné
do &tvrtka 20. srpna, kdy ma Recko poslat ECB vysokou splatku ve vysi 3,5 mid. euro.

Index 7.8.2015 14. 8. 2015 Zména
DAX 11 490,83

Klicové udalosti

e 11/8 — Prizkum ZEW - index ocekavani (srpen): aktualni hodnota: 25,0 b., o¢ekavani trhu: 31,9 b., pfedchozi
hodnota: 29,7 b.

e 13/8 — CPI (y-y) (€ervenec - konecny): aktualni hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,2
%.

e 14/8 — HDP (bez sezénniho ocisténi) (y-y) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, oCekavani trhu: 1,6 %,
predchozi hodnota: 1,1 % / revize: 1,2 %.

Firemni zpravy

e E.ON - 12/8 -V prostfedi nizkych cen elektfiny klesl za prvni polovinu leto$niho roku zisk na urovni EBITDA o
13 % y-y, Cisty zisk klesl za stejné obdobi o 21 %. Analytici osloveni agenturou Bloomberg vSak v priméru
odekavali jesté vyrazngjsi pokles &istého zisku. Cisty dluh se meziro&né snizil o 4 mid. EUR na 29,34 mid. EUR.
Spole¢nost ma v souasné dobé zajiStény ceny pro drtivou vétSinu produkce elektfiny v letoSnim roce. Ve
Skandinavii si E.ON zafixoval 90 % produkce s primérnou cenou 32 EUR/MWh. Ve zbytku Evropy ma E.ON
zajistény ceny pro vesSkerou produkci v letoSnim roce na urovni 39 EUR/MWh. E.ON dale potvrdil vy&lenéni
uhelnych elektraren do samostatné entity Uniper. Tu by mél vést sou€asny CFO spole¢nosti Klaus Schaefer. Pro
némecké provozovatele uhelnych elektraren bylo pozitivni zpravou pfedevS§im ustoupeni némecké viady od
planu uvaleni selektivni dané na vyrobu elektfiny z uhli. E.ON také potvrdil vyhled pro letoSni rok, ve kterém i
nadale oCekava Cisty zisk 1,4-1,8 mld. EUR a provozni zisk EBITDA v rozmezi 7,0-7,6 mld. EUR.

e Henkel — 12/8 — Znepokojeni u investor(i vyvolaly pfedevSim horSi prodeje lepidel. Divize, ktera dlouhodobé
dosahuje nejvyssich marzi z celé spolecnosti, v sou¢asnosti eli slabnouci poptavce po primyslovych lepidlech.
To se projevilo snizenim marze o 0,5 procentniho bodu, zlepSeni spole€nost v blizké budoucnosti neogekava.
Z divize lepidel spole¢nosti Henkel je nejznaméjsi znacka Loctite. Slozitou situaci na trhu slepidly alespori
¢aste¢né zmirnil rlst prodeja pracich praskd, Sampénlt a kosmetiky. Divize, do které spadaji mimo jiné praci
prasky Persil, vlasové produkty Schwarzkopf nebo deodoranty Fa, byla v uplynulém kvartale zodpovédna
pfiblizné za polovinu trzeb spole¢nosti. Navzdory horsi situaci na trhu s prdmyslovymi lepidly dnes Henkel
potvrdil vyhled hospodareni pro letosSni rok. Akcie spole¢nosti Henkel dnes zazivaji nejvétsi jednodenni pokles za
poslednich Sest let. Vedle nepfesvédcivych vysledkd svoji roli hraje také dnesni, v poradi jiz druhé, oslabeni
ginské mény tamni centralni bankou, které se negativné dotyka spolegnosti importujicich do Ciny a ostatnich
asijskych zemi. Titul (HEN3) dnes klesa az k urovni 100 EUR a odepisuje tak 8 %.

Ocekavané udalosti

e 21. 8. GfK Index spotiebitelské nalady (zaf)
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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.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporu€ujici 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
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢&inicim investiéni 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 v€etné informaci a investiénich doporu¢eni na nich uverejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vét§i 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¢énimi doporu¢enimi pred jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investiénich nastroj vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni
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 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 (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lamac (makléf), Tomas
Plundra (maklér), 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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