TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

24.8.2015 — 28.8.2015

Ceska republika

V kontextu velmi hektického obchodovani na trzich po celém svété proSla bouflivym vyvojem i nase domaci burza.
Index PX v pondéli dramaticky oslaboval a zaviral slabSi o 4,6%. Tento pokles vymazal veSkeré letosni zisky. Pokles
trhi ve svété souvisel predevSim s nejistou ohledné dopadd zpomalujici &inské ekonomiky na globalni vyvo;.
Dramatické propady v Utery vystfidala silna rlistova korekce a index PX v podstaté vétSinu ztrat diky rastu o 4,57%
smazal. V druhé poloviné tydne se posunul na jesté vy$Si hodnoty a zaviral silnéj$i o 2,07%. | pfes tento rlst byla
vétsina titult v zaporu, kdyZ v podstaté cely rast Sel na vrub témér 40% rlstu akcii telekomunikaéni spole¢nosti O2. Titul
posilil na zakladé velmi nestandardné zvefejnéné informace o mozném zaméru vyplaty emisniho azia. Tato informace
byla sdélena spolu s dal§im komentafem privatnimu finanénimu serveru ze strany predsedy dozor¢i rady O2 a vefejné
poskytnuta az se zpozdénim. V ramci dramatickych prdpadd v ivodu tydne dosahovaly tydenni rozptyly u jednotlivych
akcii vyraznych hodnot. Nejmarkantnéj$i to bylo i bankovnich titull. Rozsah minimalnich hodnot a pondéli a
maximalnich z patku dosahovaly u Erste vice jak 11% (650 — 723 K¢&), u Komer¢ni banky témeér 10% (4912 — 5395 K¢).
Komeréni banka kongila pravé v blizkosti maxim a dokazala si za tyden celkové pfipsat 2,7%, Erste skoncila s 1%
ztratou. V poklesu pokra¢oval Unipetrol, kdyz zatim stale nejsou znami odhady $kod po pozaru v litvinovském zavodé.
Titul atakoval hranici 150 K& a oslabil o 7,2%. Reporty Ctyf spolecnosti byla v podstaté uzaviena vysledkova sezona.
VIG reportoval v Utery a jeho vysledky ¢asteéné zanikly v silné rGstovém dni. Akcie posilovala i po mirné slabsim
reportu. Na tydenni bazi si pfipsala 0,46%. Fortuna vykazala vyraznéjsi pokles zisku na urovni EBITDA nez ocekaval
trh, pfesto vedeni potvrdilo vyhled pro cely rok. Titul oslabil 0 2,15%. Rozptyl minimum vs. Maximum v ramci tydne bylo
jesté vyssi nez u bankovnich titult a pfesahlo 15%. Pegas predstavil meziroéné slabsi vysledky, vedeni rovnéz potvrdilo
vyhled pro leto$ni rok. Prestoze spole¢nost moc s odkupem zpétnych akcii nepokrocila, pro kurz je to psychologickou
podporou stejné tak jako zafazeni do indexu MSCI, které bude u¢inné od pondéli 31.8. Titul na tydenni bazi stagnoval
na 930 K¢. Jako posledni reportovala spole¢nosti Pivovary Lobkowicz Group. Expanze je evidentné pomalejSi nez si
vedeni planovalo a trzby za 1H roku v podstaté stagnovaly. Diky absenci Urok( z akcionarskych pujéek se vSak
spole¢nost dostala do plusu. Ocekavana informace o prodeji majoritniho podild nebyla vramci vysledkd nijak

pod 530 K¢. Ztraty z tvodu tydne se podafilo téméf dohnat a kurz kongil slab$i 0 0,56%.
Index 21. 8. 2015 28. 8. 2015 Zména

PX 992,02 1012,59 +20,57 (+2,07%)

Kli¢ové udalosti

. HDP (g-q) (2Q - zpfesnény odhad): aktualni hodnota: 1,1 %, pfedchozi pfedbézna hodnota: 0,9 %
. HDP (y-y) (2Q - zpfesnény odhad): aktualni hodnota: 4,4 %, pfedchozi pfedbézna hodnota: 4,4 %

Firemni zpravy

. CEZ 26/8 — Prvni blok jaderné elektrarny Temelin byl znovu pfipojen do rozvodné sit&. PIného vykonu by méla
elektrarna dosahnout béhem tfi dnd. Odstavka trvala 47 dni. Oba bloky maji nyni vy$si vykon a to v souctu 2156
megawatt(l misto dosavadnich 2000 magawattu.

. Erste Group 24/8 — Z pozice pfedsedy predstavenstva Ceské spotitelny, dcefiné firmy Erste Group, se rozhod|
ke konci roku odejit Pavel Kysilka. Ve funkci ho vystfidd Tomas Salomon, dosavadni €len pfedstavenstva
zodpovédny za drobné bankovnictvi.

. Fortuna 27/8 — Hodnota celkovych pfijatych sazek Fortuny dosahla za 1H 2015 pfi meziroénim riistu o0 24 % 412
mil. EUR. (oCekavani trhu 400 mil. EUR). Fortuna v segmentu online kurzovych sazek rostla na vSech svych
trzich dvoucifernym tempem. Hrubé vyhry Fortuny rostly v 1H 2015 meziro¢né o 2 % k urovni 67,14 mil. EUR.
Navzdory silnému rastu pfijatych sazek je reportovana hodnota hrubych vyher Fortuny v porovnani s nasim i
trznim konsensem mirné niz8i, kdyz marze z hrubych vyher dosahla v prvnim pololeti vlivem nepfiznivych
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Ceska republika

vysledkd sportovnich udalosti velmi nizké urovné 16,2 %. Hodnota konsolidované EBITDA dosahla v prvnim
pololeti 2015 pfi EBITDA marzi 19,5 % nizké urovné 9 mil. EUR. To pfedstavuje meziro¢ni propad o témér 40 %.
Meziro¢né nizSi EBITDA jde na vrub zejména nepfiznivym sportovnim vysledkiim v prvnim pololeti, dopadim ze
zru$eni manipulaéniho poplatku pfi online sazkach na Slovensku a meziro€éné vy$$im provoznim nakladdm (y/y
+10 %) zejména z titulu marketingovych nakladil. Cisty zisk Fortuny dosahl za prvni pololeti 2015 v porovnani
s nasim o¢ekavanim rovnéz nizSich hodnot pfi 4,78 mil. EUR (y/y -47 %). Management spole€nosti i pfes slabsi
prvni pololeti potvrdil celoroéni vyhled hospodareni skupiny pfi meziroénim rlstu pfijatych sazek k arovni 790 mil.
EUR (yly +17,5 %) a meziro€nim propadu provozniho zisku EBITDA o0 25 — 30 %.

. Fortuna 28/8 — Komeréni banka zvySuje doporuéeni pro akcie Fortuny na ,kupovat® z plvodniho ,prodat”. Cilova
cena byla stanovena na 79 K¢.

. Lobkowicz 27/8 — Skupina pivovar(l Lobkowic vykazala za 1H 2015 mirny rust vynost na 580,2 mil. KE. Trzby
z prodeje piva meziro¢né vzrostly o 0,2%, u nealkoholickych napoju byl zaznamenan pokles o 16%. Vyraznéjsi
pokles zaznamenal export piva a to 0 16,5% na 99 mil. K&. Za poklesem stoji Caste€né oslabujici rubl v Rusku a
zména distribuéniho partnera na Slovensku. Marze spolec¢nosti na urovni ocisténého zisku EBITDA dosahla
rekordnich 21,3 %. Oc¢isténa EBITDA dosahla 123,5 mil. K&. Firma se diky kapitalizaci akcionarskych pljcek a
diky tomu podstatné niz§im trokovym nakladim dostala do &istého zisku, ktery byl za 1H vykazan na urovni 30
mil. K& Podle slov generalniho Feditele Zdenka Radila ¢ervencové prodeje dosahly historického rekordu a
skupina je velice pozitivni ohledné vysledkl za 3Q. Meziro¢ni narlsty prodeju za letni mésice (Cerven az srpen)
pfesahly 10% hranici. Na zacatku ervna spole€nost oznamila, Ze generalni feditel Radil ma zéjem o odkup
majoritniho podilu ve skupiné. Transakce vSak je podminéna splacenim kupni ceny do konce srpna. V tiskovém
prohlaseni spole¢nost neuvedla zadné nové informace.

o 02 25/8 — Spolecnost vydala prohlaseni, ve kterém komentovala hlavni sdéleni, které poskytl predseda dozorci
rady Martin Stefunko pro jeden privatni finan&ni server. Stefunko v ném zopakoval, Ze 02 nemé Zadnou oficilni
které dosahuje vy$e 38 K& na akcii. Zadné rozhodnuti v této oblasti ale zatim nebylo ugingno. 02 v minulosti jiz
Cast emisniho azia vyplatilo.

. Pegas Nonwovens 27/8 — Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens vykazal za 2Q 2015 meziro€ni pokles
vynosl o 2,8 % na 51,1 mil. EUR, coz bylo nize, nez jsme oCekavali (55,2 mil. EUR) a nize nez pfedpokladal trh
(57,2 mil. EUR). Produkce dosahla solidni urovné 25,6 tis. tun (+3,8 % yly). Zfejmé se tak pfiznivé jako v 1Q
2015 nevyvijely prodeje (objemy prodeji spoleénost nezverfejiiuje), kdyz dnes zvefejnéné vykazy indikuji narGst
zasob v prubéhu 2Q 2015. Pozitivné se vyvijely provozni naklady, kdyz spole€nost vykazal témér 6% pokles
v polozce spotfeba materiald a sluzeb. Osobni naklady diky pfecenéni opcniho programu naopak vyrazné
nerostly a dosahly 4,1 mil. EUR. Provozni zisk na urovni EBITDA ve 2Q meziro¢né poklesnul o zhruba 10% na
8,9 mil. EUR. Na urovni Cistého zisku byl vykazan vysledek 2 mil. EUR. Management spolecnosti potvrdil vyhled
letoSni EBITDA vrozmezi 44 — 48,5 mil. EUR. Vramci konferenéniho hovoru management uved|, ze je
v zavérecné fazi rozhodovani ohledné dalSich investic do rozSifeni vyrobnich kapacit. Konkrétni stanovisko by
mélo byt sdéleno na konci zafi.

. Vienna Insurance Group 25/8 - PojiStovna Vienna Insurance Group zverfejnila hospodarské vysledky za 2Q
2015, resp. za prvni polovinu leto$niho roku. Zisk pfed zdanénim dosahl za uplynuly kvartal hodnoty 119,5 mil.
EUR, Cisty zisk spole€nost reportovala na urovni 93,7 mil. EUR. Hrubé pfedepsané pojistné €inilo 2,15 mid. EUR.
Za prvni polovinu leto$niho roku tak spole€nost dosahla zisku pfed zdanénim 250,5 mil. EUR (meziro€ni pokles
o 16,8 %) a Cistého zisku 192,5 mil. EUR (2,87 EUR na akcii). Nejvyraznéjsi pokles zisku zaznamenala
spole&nost v Rakousku, kde zisk pfed zdan&nim klesl meziro&né o 32 % na 86 mil. EUR, v Ceské Republice zisk
pred zdanéni vzrostl o 3 % na 88 mil. EUR. Hrubé pfedepsané pojistné za prvni pololeti Cinilo 4,9 mid. EUR.
Combined ratio kleslo o0 1,2% na 95,9% a je nejlepSim pololetnim vysledkem za poslednich 5 let. Spole¢nost
nadale pocituje nizsi vynosy z finanénich investic v kontextu nizkych vynosu na trhu.

. Unipetrol 27/8 - Podle tiskové zpravy maji odbornici Unipetrolu pfistup pouze do c&asti posSkozeného
petrochemického provozu v Zaluzi, ve zbytku zatim probiha provéfovani statistiky a uklid uhlovodikd. Po
umoznéni plného pristupu bude Unipetrol moc pIné zmapovat rozsah Skod, naplanovat opravy a spusténi vyroby.
V misté nehody nadale vySetfuje Policie a Hasi¢sky zachranny sbor. Petrochemicky provoz v Zaluzi z(istava i
nadale odstaven, tamni rafinerie v omezeném rozsahu produkuje zejména benzin a naftu, minimalné produkuje
také agrochemikalie. Obnoveni se podle prohlaseni da oCekavat spiSe v fadu meésict nez tydnu. Kralupska
rafinerie, nedotéena nehodou, bézi na plny vykon. MluvEi spole€nosti v€era pro agenturu Bloomberg uvedl, Ze je
spole€nosti pojisténa proti materialnim Skodam.

Ocekavané udalosti
o 3/9 Maloobchodni trzby
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Polsko

VarSavska burza zaznamenala druhy tydenni pokles v fadé. Hlavni index WIG20 v patek uzavfel na hladiné 2145,12 a
mezitydenné oslabil o 1,59 %. Pomérné vyznamné poklesy byly patrné u akcii tézafe médi a stfibra KGHM. Béhem
na svétovych trzich (je na Sestiletych minimech). Akcie KGHM nakonec uzaviely mezitydenné nize o 5,1 % na hladiné
79,50 PLN. Na své historické dno klesly v pribéhu tydne akcie nejvétsi polské energetické firmy PGE (pokles na 14
PLN), kdyZ management vramci predbéznych vysledkd za 1H 2015 oznamil Gistou ztratu 5 mid. PLN. Ta byla
svych konvencnich vyrobnich aktiv). Po ociSténi o tyto mimoradné odpisy by mél byt vykazan Cisty zisk 2,1 mid. PLN
(dplné vysledky za 1H 2015 budou oznameny 31. srpna). Management PGE dale oznamil, Zze planuje vyplacet na
dividendach 40 az 50 % ocisténého Cistého zisku (ocisténého o opravné polozky k aktivim). To do jisté miry uklidnilo
investory, akcie PGE postupné umazavala ztraty a v patek uzaviela na arovni 15,35 PLN (-2,7 % w/w). Vyrazny propad
vykézaly akcie uhelného t&Zafe Bogdanka. Za cely tyden odepsaly 19,1 % na 43 PLN, v poloviné tydne spadly dokonce
na 32,71 PLN (nové historické minimum). Bogdanka se totiz nedohodla se svym vyznamnym zakaznikem, energetickou
spolecnosti Enea, na dlouhodobém kontraktu o dodavkach uhli. Obé strany se nemohly dohodnout na cené. Enea je
zasadnim odbératelem, tvoii 45 % trzeb Bogdanky. Obé spole€nosti se v8ak nechaly slySet, Ze jsou pfipraveny se vratit
k jednacimu stolu a budou se snaZit uzav¥it dohodu. Enea dale v patek zvefejnila své vysledky za 2Q 2015. Cisty zisk
poklesl 0 63 % y/y na 153,5 mil. PLN, coz bylo pod odhady trhu ve vysi 178 mil. PLN. Akcie Enea mezitydenné posilily o
1,05 % na 14,40 PLN. Vysledkova sezona pokracovala i u dalSich tituld, jako napf. pojistovny PZU (+3,17 % w/w na
429,70 PLN), medialni spolecnosti Cyfrowy Polsat (-2,68 % w/w na 21,78 PLN) a softwarové firmy Asseco Poland (-3,26
% w/w na 52 PLN). Pfehled vysledkul téchto spole€nosti uvadime nize.

Index 21.8.2015 28. 8. 2015 Zména
WIG20 2179,73 2145,12 -34,61 (-1,59 %)

Klicové udalosti

e 25/8 — Mira nezaméstnanosti se v ¢ervenci v souladu s oéekavanim analytiki mezimési¢né snizila o 0,2
procentniho bodu na 10,1 %. Trend snizovani nezaméstnanosti tak pokracuje, kdyz v ¢ervnu doslo k poklesu o
0,5 procentniho bodu. Oproti lofiskému Cervenci je mira nezaméstnanosti dokonce o 1,8 p. b. nizsi. Situace na
polském trhu prace se dlouhodobé zlepSuje, kdyz jesté na po€atku roku 2014 byla nezaméstnanost na urovni 14
%.

e 28/8 — Finalni udaj o polském HDP za 2Q 2015 potvrdil pfedbézna Cisla. Polska ekonomika tak mezirocné
stoupla 0 3,3 % a zpomalila tak tempo ristu z 3,6 % vykazanych v 1Q 2015. Mezikvartalné HDP vzrostlo 0 0,9 %
a rovnéz doslo ke zpomaleni, kdyz v 1Q 2015 doslo k 1% qg/q rGstu. Pfesto se polska ekonomika stale nachazi
v relativné dobré kondici, coz podporuje trh prace.

Firemni zpravy

e 26/8 — PZU - pojistovna PZU ve 2Q 2015 realizovala Cisty zisk 380,3 mil. PLN, coZ bylo pod o€ekavanim trhu.
Slabsi byly pfedevsim zisky z investi¢ni Cinnosti. PZU oCekava, Ze zisky z investic by mély vykazat mezikvartalni
rust ve 3Q 2015. Management PZU sdélil, ze jsou rozpracovany pfipadné dal$i akvizice v polském bankovnim
sektoru. Néktera z akvizic by mohla byt uzavfena (oznamena) do konce letoSniho roku.

e 26/8 — Cyfrowy Polsat — medialni spole¢nost Cyfrowy Polsat vykazala za 2Q 2015 Cisty zisk 304,5 mil. PLN, coz
mirné prekonalo o¢ekavani analytika.

e 28/8 — Asseco Poland — technologicka spole¢nost Asseco Poland ve 2Q 2015 vykazala Cisty zisk 60,4 mil. PLN,
coz bylo pod odhady trhu posazené na urovni 76 mil. PLN. Akcie spole¢nosti za cely tyden odepsaly 3,26 % na
52 PLN.

Ocekavané udalosti
e 1/9 — Index PMI ve zpracovatelském pramyslu za srpen. Oc¢ekavani: 54,2 bodu po predchozich 54,5 bodech za
Cervenec.
e 2/9 — Polska centralni banka bude rozhodovat o své zakladni Urokové sazbé. Trh neoCekava zménu, tedy
predpoklada ponechani sazby na urovni 1,5 %.
e Vysledky firem za 2Q 2015: 31/8 — energetika PGE
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USA

pokraCovaly vyrazné propady a pokles hlavnich index(l o necelda 4% byl nejvyraznéjs$i za nékolik poslednich let. Za
poklesy nestéla konkrétni informace, ale jednalo se o eskalaci v souvislosti s pfedchozim dénim v Cin& a obavami o
dopady na globalni ekonomiku. Uterni obchodovani zaginalo jiz vyrazné v kladnych &islech, ale zisky nebyly udrzeny a
v zavéru dne se indexy propadly na minima z pondéli. Z maximalnich hodnot z pfed nékolika tydny tak index S&P
ztracel v tu dobu vice jak 12%. Vyvoj nedokazal obratit ani zasah centralni banky v Ciné, ktera sniZila zakladni sazby a
snizila rovnéz miru povinné drzenych rezerv. Obrat a korekce predchozich propadd pfisSla az ve stfedu a se stejnou
razanci, jako byly pfedchozi poklesy. Index S&P posilil o téméF 4% a na silny rist navazal i ve Etvrtek. Investofi se
snazili vyuzit nizkych cen k opétovnému vstupu do pozic. Klidnéj$i obchodovani pfinesla az pate¢ni seance, ktera byly
urcitou konsolidaci po hektickych dnech. Pfes vyrazné propady v uvodu tydne nakonec dokazaly indexy na tydenni bazi
uzavfit v kladnych hodnotach. Dow Jones si pfipsal 1,1%, $irSi S&P 0,91% a nejvyraznéji posilil technologicky Nasdaq,
ktery pfidal 2,6%. O predchozich vyraznych ztratach se vzpamatoval energeticky sektor, ktery dokazal posilit o 3,65%.
Ropa v uvodu tydne prohloubila vice jak Sestiletd minima, kdyZz se obchodovala u hranice 38 USD, v druhé poloviné
tydne vSak predvedla vyrazny obrat, kdyz pfedevsim Ctvrtecni rast o vice jak 10% byl nejsilnéjSim za poslednich nékolik
let. Na tydenni bazi pak ropa pfidala vice jak 12%. Z hlavnich sektor(l se dafilo i technologiim, ktera si pfipsaly pfes 3%.
V Cervenych Cislech naopak zakongily tyden utility (-4,3%) a finance (-0,5%). Tydenni rozsahy u velkych blue chips jsou
impozantni, kdyz na pondéInim openu v hektickém obchodovani ztracela fada spole€nosti z indexu Dow Jones pfes
10%. Obchodl na téchto extrémnich Grovnich neprobihalo moc, ale napf. u General Electric bylo denni low -21%, u
Apple -13%.

Index 21. 8. 2015 28. 8. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 459,75 16 643,01

S&P 500 1 970,89 1 988,87

NASDAQ Composite 4 706,40 4 828,32

Kli¢ové udalosti

e 25/8 - Prodeje novych domu (Cervenec): aktualni hodnota: 507 tis, o¢ekavani trhu: 510 tis., pfedchozi hodnota:
482 tis. / revize: 481 tis.

e 25/8 - Prodeje novych domi (m-m) (Cervenec): aktualni hodnota: 5,4 %, o¢ekavani trhu: 5,8 %, pfedchozi
hodnota: -6,8 % / revize: -7,7 %

e 26/8 - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (Eervenec): aktualni hodnota: 2,0 %, o€ekavani trhu: -0,4 %,
pfedchozi hodnota: 3,4 % / revize: 4,1 %

e 27/8 - Rast HDP (g-q) (anualizovano) (2Q - druhy, predbézny): aktualni hodnota: 3,7 %, ocekavani trhu: 3,2 %,
pfedchozi hodnota: 2,3 %

e 27/8 - Osobni spotfeba (2Q - druhy, pfedbézny): aktualni hodnota: 3,1%, oCekavani trhu: 3,1%, pfedchozi
hodnota: 2,9%

o 28/8 - Osobni prijem (Cervenec): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

e 28/8 - Osobni vydaje (Cervenec): aktualni hodnota: 0,3 %, ofekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,2 % /
revize: 0,3 %

Firemni zpravy

o Best Buy - 25/8 — Zisk i trzby prodejce elektroniky Best Buy za uplynuly kvartal prekonaly o¢ekavani analytikd.
Trzby v USA vzrostly na 7,88 mid. USD ze 7,59 mld. USD, kterych spole¢nost dosahla pfed rokem. Trzby v
ostatnich klesly na 650 mil. USD z lofiskych 874 mil. USD, pfedevsim kvili uzavirani obchodd v Kanadé. Rast
trzeb pfi sou¢asném mirném poklesu nakladl na 6,43 mid. USD mél za nasledek narust provozniho zisku na 2,1
mid. USD. ZvySil se také podil provozniho zisku na trzbach, ktery vzrostl z 2,7 % na 3,4 %. Spole¢nost v
soucCasné dobé vénuje vice prostoru produktliim znacky Apple ve vice nez 500 obchodech. Hodinky Apple Watch
by se v obchodech Best Buy mély objevit na konci zafi. V uplynulém kvartale spole¢nost vyplatila na dividendach
81 mil. USD. Prostfednictvim zpétného odkupu vratila Best Buy akcionafdm dal$ich 321 mil. USD. Cisty zisk
meziro¢né vzrostl o témeéf 15% na 147 mil. USD.

e Schlumberger — 26/8 Spole¢nost Schlumberger oznamila, ze souhlasi s nakupem Cameron International za
12,74 mid. USD (66,36 USD na akcii). Tato nabidka ocenuje spoleénost Cameron s 56% prémii oproti véerejsi
zaviraci cené. Akcionafi spolec¢nosti Cameron obdrzi za kazdou akcii spoleCnosti 14,44 USD a 0,7 akcie
spole€nosti Schlumberger. Po dokon&eni fuze tak budou sou€asni akcionafi Cameronu vlastnit pfiblizné 10%
podil v nové vzniklé spolecnosti. Spole€nost Schlumberger odhaduje pozitivni akvizice na zisk pfed zdanénim ve
vySi 300 mil. USD v prvnim roce po dokoné&eni transakce a 600 mil. USD v roce nasledujicim. Celou transakci
jesté musi potvrdit akcionafi spolecnosti Cameron a také americky regulator, v pfipadé jejich kladného
stanoviska by akvizice méla byt dokoncena v prvnim kvartale pfistiho roku. VySe zminéna akvizice tak navazuje
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na letoSni zvySenou aktivitu v téZzebnim sektoru. Pfed nékolika tydny podala spole¢nost Energy Transfer Equity
nabidku na koupi Williams Cos. a rafinerie Marathon Petroleum ohlasila ndkup spole¢nosti MarkWest Energy
Partners za 15,8 mld. USD. Témto transakcim pfedchazely jesté dfive v tomto roce dva velké nakupy - britska
BG Group byla nakoupena gigantem Royal Dutch Shell za 70 mid. USD a Halliburton zaplatil za Baker Hughes
35 mid. USD.

e Brown-Forman - 26/8 — Spole¢nost Brown-Forman, nejvétsi vyrobce alkoholickych napoja v USA, dnes
zvefejnila hospodarské vysledky za fiskalni 1Q 2016. Spolenost, pod kterou mimo jiné spada produkce whiskey
Jack Daniel's, vodky Finlandia nebo Sumivych vin Korbel reportovala kvartélni &isla v souladu dfivéjSimi odhady
analytikli. Trzby spole¢nosti klesly meziroéné o 2 % na 699 mil. USD, pfi konstantnim mé&novém kurzu vSak trzby
0 7 % vzrostly. Provozni zisk spole¢nosti vzrostl 0 3% na 227 mil. USD (pfi konstantnim ménovém kurzu rast o 9
%). Hruba marze spole¢nosti vzrostla o 0,8 procentniho bodu. Vysledky spole¢nosti podpofily pfedevsim dobré
prodeje Jack Daniel's Tennessee Honey, za ktery spole¢nost utrzila o 18 % vice nez pred rokem (pfi
konstantnim ménovém kurzu). Jesté vyraznéji (+28 %) vzrostly trzby divizi prémiovych bourbond. Spole€nost
dnes také potvrdila vyhled pro fiskalni rok 2016, ve kterém pfi konstantnim ménovém kurzu o¢ekava rlst trzeb o
6-7 %, provozni zisk by mél rast 8-10% tempem. Cisty zisk na akcii spole¢nost ofekava v rozmezi 3,4-3,6 USD
na akcii.

e Amgen 28/8 - Americkda FDA (Food and Drug Administration) schvalila novy produkt na IéCbu vysokého
cholesterolu. Lék Repatha, ktery vyvinula americka spole¢nost Amgen, patfi do nové tfidy l1ékd na vysoky
cholesterol, ktera by méla vyfesit problémy u vétsiho poctu pacientl nez doposud pouzivané produkty. Nova
tfida 1éka cili na protein oznaCovany jako PCSK9 a tim obnovuje schopnost jater odbouravat cholesterol.
V Cervenci schvalila FDA 1ék Praluent - prvni produkt fungujici na podobném principu. Praluent je spole€nym
projektem firem Sanofi a Regeneron Pharmaceuticals. Tato IéCiva jsou pacientim podavana v podobé injekci
jednou az dvakrat mésicné. Nova tfida I1ékd by jen v USA méla pomoci 11 mil. pacientd. Mirné rozpaky vyvolava
u odbornik( a zdravotnich pojistoven cena novych Iékll. V pfipadé Repathy byla cenovka stanovena na 14,1 tis.
USD rocné, lé¢ba pomoci produktu Praluent je ro¢né jesté o 500 USD drazsi. Dle pojistoven je vSak
pravdépodobné, Ze v konkurenénim prostfedi obé spolec¢nosti jesté pujdou s cenou doll. Analytici pfedpovidaji
nové tfidé l1éku svétlé zitrky, kdyz potencial celosvétovych trzeb vidi na Grovni 10 mid. USD za rok.

Ocekavané udalosti

e 31. 8. Index nakupnich manazert Chicago (srpen)
e 1.9. ISMv primyslu

e 2.9. Bézova kniha

e 2.9. Primyslové objednavky

e 3.9. ISM ve sluzbach

e 4.9. Mira nezaméstnanosti, data z trhu prace

Firemni vysledky

e 1.9. Dollar Tree, H&R Block
e 3.9. Campbell Soup, Joy Global, Medtronic
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Némecko

Na trzich v Evropé eskalovaly poklesy v ramci pondéIni seance, kdyz po pfedchozich poklesech dokazaly indexy své
ztraty dal vyrazné prohloubit. Panevropsky STOXX600 ztracel na dennim minimu pfes 8%, DAX se propadal o 7,7%.
Némecky hlavni index na téchto urovnich pfiSel o veSkeré své letodni zisky, které na maximech presahovaly 25%. Od
Utery byla na trzich vidét snaha o korekci a nizkych cen se zadalo vyuZivat k budovani novych pozic. Casteénou
podporou byla aktivita ¢inské centralni banky, ktera se nadale snazila zastabilizovat déni na tamnim trhu a snizila
urokové sazby a povinné minimalni rezervy. DAX postupné umazaval vyrazny pondélni propad a na tydenni bazi se
nakonec dostal do kladnych Cisel, kdyz zaviral siln€jSi o 1,72%. Z poklesi z ivodu tydne se dokazala vzpamatovat
vétSina komponentl baze indexu DAX30. Slabsi vykonnost si pfipsaly pouze utility, kdyZ EOAN si odepsal1,7% a RWE
-3,6%. U plynarenského koncernu se zacaly objevovat spekulace, ze by mohl byt titul vyfazen z baze pfedniho
evropského indexu.

Index 21.8.2015 28. 8.2015 Zména
DAX 10 124,52 10 298,53

Klicové udalosti

e 25/8 - HDP (sezénné ocisténo) (q-q) (2Q - konecny): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi
hodnota: 0,4 %

e 25/8 - Index IFO podnikatelského klimatu (srpen): aktualni hodnota: 108,3, ocekavani trhu: 107,6, pfedchozi
hodnota: 108,0

e 25/8 - Index IFO hodnoceni soué¢asnych podminek (srpen): aktualni hodnota: 114,8, o€ekavani trhu: 113,9,
pfedchozi hodnota: 113,9

e 25/8 - Index IFO oéekavani (srpen): aktualni hodnota: 102,2, o€ekavani trhu: 102,0, pfedchozi hodnota: 102,4

e  28/8 - CPI (m-m) (srpen - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,0%, oCekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

e 28/8 - CPI (y-y) (srpen - pfedbé&zny): aktualni hodnota: 0,2 %, olekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

Firemni zpravy

e Fresenius - 27/8 Spolecnost Fresenius, nejvétsi némecky dodavatel zdravotnickych potfeb a vybaveni, dnes
zverejnila zpravu, dle které ocekava zvySeni dividendy za letoSni rok o minimalné 20 % diky dosazeni
planovanych ziskl o dva roky dfive. Spolecnost si dfive stanovila cil dosahnout v roce 2017 Cistého zisku ve vysi
1,4 az 1,5 mld. EUR, kterého vSak dosahne jiz letos za predpokladu stabilnich ménovych kurzu. | pfes obavy
ohledné vyvoje svétové ekonomiky je UIf Mark Schneider, vykonny Feditel spole€nosti, velmi pozitivni i pro pristi
rok. Spole¢nost tak dividendu zvysi 23. rok vfadé. Novy vicelety vyhled spole€nost zvefejni v unoru 2016.
Spolecnost zaroven potvrdila vyhled pro letoSni rok.

o Daimler — 27/8 Xu Hei, pfedstavitel ¢inské statni holdingové spolecnosti, ktera vlastni nékolik primyslovych a
automobilovych spolecnosti, podle Beijing Times uved|, Ze spole€nost zvazuje nakoupeni vyznamného podilu v
némecké automobilce Daimler. Jednani mohou byt dokonéena do konce roku.

Ocekavané udalosti

e 31. 8. Maloobchodni trzby
e 1.9. Mira nezaméstnanosti

e 3.9.Jednani ECB

e 4.9. Primyslové objednavky
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Upozornéni

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

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporudujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neupiné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné 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 nastroja,
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
doporu€eni 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
investi€nich nastroji 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 zplisobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitinim ¢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 (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléF), David Lama¢ (makléF), Tomas
Plundra (maklér), Martin Varecha (maklér), Jan Raska (analytik), Michal Krikava (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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