TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

7.9.2015 - 11.9.2015

Ceska republika

PraZzska burza po cely tyden oscilovala v izkém pasmu kolem hranice 1000 bodd. Na tydenni bazi index PX nakonec
nepatrné posilil o 0,15%. S koncem prazdnin bylo opét vice zivo, co se tyka korporatnich kurzotvornych zprav.
Z hlavnich emisi se proti sobé& vyvijely akcie Erste a CEZu. Rakouska banka posilila 0 3,5% na 720 K&, CEZ naopak
odepsal 3,7% a dostal se na letoSni minimalni hodnoty. Energetické firmé nehrala do karet dal$i neplanovana odstavka
Temelina a ani vyvoj utilit v Némecku, kde E.ON vyrazné oslabil po zménach planu na vyclenéni jednotlivych aktiv.
Erste si z hlavnich emisi pfipsala nejvyraznéj$i rist, kdyz titulu pomahal zamér Rakouska na uvolnéni podminek
ohledné kryti systémového rizika. Tato informace pFevazila nad riziky spojena s vyvoje situace kolem cizoménovych
uvérd v Chorvatsku a moznych ztrat z dluhopist Baumaxu. Komeréni banka si pfipsala mirnych 0,17%, pojistovna VIG
rozsahu Skod v litvinovském zavodé stale nejsou k dispozici. Korekci ¢aste¢né podporovaly spekulace, ze &inska
skupina CEFC po pfedchozich nakupech na nasem Gzemi by mohla mit zajem i o Unipetrol. EPH slovy svého $éfa
Kretinského naopak informovala, Ze zadna jednani momentalné s PKN o Unipetolu nevede. Prodej ze strany polského
vlastnika je navic po pate€nim oznameni o velké investici do modernizace méné pravdépodobny. Novou investici
oznamil rovnéz Pegas, kdyz potvrdil vybudovani druhé linky v Egypté. S kapacitou 10 tis. tun ro¢né se jedna o mensi
nez puvodné ocekavanou linku, Pegas si vSak nechal otevienou moznost pro dal$i navySeni kapacity a dobudovani
dalsi linky. Titul oslabil o 0,7% na 890 K¢&. U pivovart Lobkowicz byla oznamena struktura nového vlastnika, ktera
prekvapivé odhalila ¢inskou skupinu CEFC. Kromé COE Radila bude mit svdj podil i finanéni skupina J&T. Transakce
musi byt vyporadana do 14.9.2015. Titul se dostal na hranici 200 K¢ a posilil o 1,6%. Akcie O2 se nadale drzely na
vysokych cenach a posilily o 3,4%. Akciim CME nepomohla do kladnych Cisel ani zprava o navySeni podilu ze strany
jednoho z akcionara. Titul oslabil 0 2,3%.

Index 4.9.2015 11. 9. 2015 Zména
PX 999,72 1 001,18 +1,46 (+0,15%)

Klicové udalosti
. Primyslova vyroba (y-y) (Cervenec): aktudini hodnota: 4,6 %, ocekavani trhu: 3,1 %, pfedchozi hodnota: 8,1% /
revize: 8,7 %
CPI (m-m) (srpen): aktualni hodnota: -0,2 %, oéekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %
CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 0,3 %, ocekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

Firemni zpravy

. CME 7/9 — Spole¢nost TSC Capital navysila sv(j podil v medialni firmé CME na 7,8% z plvodnich 5,2%. Firma
drzi svj podil jako pasivni investici.

. CEZ 4/9 — Svycarska UBS sniZila cilovou cenu pro akcie CEZu na 450 K& z piivodnich 550 K&. Doporudeni na
stupni ,, prodat® bylo potvrzeno.

. CEZ 10/9 — Podle ministra financi Andreje Babise by téZba v dolu Bilina, patFici Severogeskym doltim ze skupiny
CEZ, méla pokradovat za stanovené limity. VIadni koalice se podle ministra na rozsifeni limit(i t&2by shodla.

. CEZ 11/9 - Energeticka spole¢nost byla nucena odpojit druhy blok jaderné elektrarny Temelin od pfenosové
soustavy. Davodem bylo zvySeni chvéni turbogeneratoru v nejaderné Casti elektrarny. Aktualné se pfipravuji
dalSi kontroly turbogeneratoru, ze kterych bude mozné urcit pficinu a stanovit dalSi kroky. Pfedbézné je odstavka
planovana na 2 tydny. Pfipojeni prvniho bloku po nepldnované odstavce by mélo probéhnout o vikendu.

. Erste Group 7/9 — Rakousky vybor pro finan¢ni stabilitu navrhuje snizit rezervy pro kryti systémového rizika pro
nejvétsi banky na 2% z pdvodné zamyslenych 3%. Termin postupného zavadéni byl prodlouZzen a plna 2% vyse
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by méla byt uplatfiovana az od roku 2019. Niz§i pozadavek bude kromé Erste Group uplatnén rovnéz u
Raiffeisen Bank a Unicredit Bank Austria.

. Erste Group 9/9 Chorvatska vlada pfedstavila navrh na feSeni situace cizoménovych hypoték. Plan pocita s tim,
ze by se klient mél dostat na stejnou uroven, jako by si v pfislusné dobé vzal avér v EUR. Banky proti snaham
vlady protestuiji.

. Erste Group 10/9 Agentura Bloomberg na zakladé dvou zdroji uvefejnila informaci, Zze Erste Group zruSila
planovany prodej portfolia rumunskych Gvérd v hodnoté 2,7 mid. EUR zdlvodu nizké nabizené ceny.
V zavérecné fazi transakce se méla o portfolio uchazet Blackstone Group a Lone Star Funds.

. Pegas Nonwovens 8/9 — Fio banka zvysila cilovou cenu pro akcie Pegasu na 805 K& z plvodnich 633 K&.
Doporuceni bylo ponechano na stupni ,redukovat®.

. Pegas Nonwovens 10/9 — Vyrobce netkanych textilii ozndmil uzavieni kontraktu s dodavatelem vyrobni
technologie pro druhou vyrobni linku pro zavod v Egypté. Pfedpokladané zahajeni komercniho provozu je
planovano na za¢atek druhého kvartalu 2017. Kapacita linky, ktera by méla byt schopna vyrabét i bikomponentni
infrastrukturu, povazuje za expanzivni platformu vhodnou pro etablovani na novych trzich, zejména rozvijejicich
se trzich. Tento novy koncept umozni spolecnosti postupné budovani vyrobnich kapacit v Egypté s minimalnimi
stavebnimi Upravami az do 45 tis. tun ro¢né.

. Pivovary Lobkowicz 5/9 — Pivovary Lobkowicz oznamily kone€nou strukturu prodeje 79,4% podilu ze strany
doposavad majoritnich akcionar(. Vétsinovy podil v PLG ziska pro tento ucel zalozena spole¢nost Lapasan, jejiz
vlastnicka struktura bude: 70% CEFC Investment, dcefina spole€nost Cinské firmy CEFC, 20% skupina J&T
Private Equity Group, 10% Zdénék Radil, generalni feditel PLG. Zdénék Radil ma zaroven predkupni pravo na
dalSich 10% podil od CEFC Investment. Cena transakce je 1,9 mid. K&, cozZ ocenuje celou spole¢nost na cca
2,39 mld K¢& (cca 204,70 K& na akcii). Akvizice bude &asteéné financovana vlastnim kapitalem investort a
Castecné dluhovym financovanim od J&T Banky. Transakce bude vypofadana do 14.9.2015 za podminky, ze
bude do té doby zaplacena cela kupni cena.

o Pivovary Lobkowicz 9/9 — Fio banka snizila doporuceni pro akcie PLG na ,drzet z plvodniho ,koupit”. Cilova
cena byla potvrzena na urovni 201 K¢.

. Vienna Insurance Group 10/9 — Pojistovaci skupina VIG, prostfednictvim své divize Donau Versicherung,
prodala svlij nepfimy podil ve vy$i 11,3% ve spole¢nosti Casinos Austria. Podil pfevezme Austrian Gaming
Holding, za kterym stoji Sesti investofi Karel Komarek a Jifi Smejc. Cena transakce nebyla zvefejnéna.

. Unipetrol 10/9 — Pfedseda pfedstavenstva EPH Daniel Kretinsky uvedl, Ze aktualné neprobihaji Zadna jednani
s polskou PKN ohledné koupé jejiho podilu v Unipetrolu.

. Unipetrol 10/9 — Petrochemicky holding podepsal smlouvu s firmou Technip Italy na vystavbu nové jednotky
polyetylénu (PE3) v litvinovském zavodé. Celkova cena kontraktu &ini 213 mil. EUR (5,76 mid. K¢). Celkové
investiéni naklady spojené s celym projektem dosahnou 8,5 mid. K&. Spusténi jednotky je naplanovano na
polovinu roku 2018. Nova jednotka PE3 s kapacitou 270kt by méla nahradit stavajici jednotku PE1 s kapacitou
120kt.

Ocekavané udalosti
o 16/9 Pramyslové ceny
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Var$avské burze se v uplynulém tydnu, po pfedchozi stagnaci, dafilo a zaznamenala solidni rist. Hlavni index WIG20
v patek uzavfel na Urovni 2185,46 a mezitydenné posilil 0 1,82 %. Nejvétsiho ristu dosahly akcie téZzafe médi a stfibra
KGHM, které pfidaly silnych 10,8 % w/w na 76,60 PLN. PFfiznivé plsobila zprava, Ze spole€nost pravdépodobné
nepfistoupi k mimofadnym odpisim aktiv, a to i pfesto, Ze ceny médi jsou stale pod negativnim tlakem. Navic opozi¢ni
strana PiS navrhuje pro KGHM osvobozeni od dané z téZby, a to pro obdobi 2016 — 2026. Az na akcie Energy (jenz
oslabily o0 1,26 % w/w na 18,80 PLN) se v tydnu dafilo akciim energetickych spole€nosti. Tak napf. akcie firmy Enea
posilily o 6,18 % w/w na 14,09 PLN ¢&i akcie Tauronu mezitydenné vzrostly o 3,78 % na 3,57 PLN. Podle prohlaseni
ministerstva financi totiz nebude polska vlada nutit polostatni energetické spole€nosti jako jsou pravé napf. Enea,
Tauron, ¢i PGE k investicim do polského uhelného sektoru, jenz se stale zmita v problémech. Spole¢nost Tauron vSak
presto jiz del$i ¢as indikuje svlj zajem o problémovy dal Brzeszcze a jiz podala nabidku na koupi. Uchazet se o tento
ddl bude prostfednictvim specialné vzniklé spole¢nosti (neboli SPV) a planuje, Ze posléze snizi podil v tomto SPV na 40
%, kdyz zfejmé proda zbyly podil partnerdm ZEW Niedzica a MARR agency. Do tendru o koupi tohoto dolu mozna
vstoupi také chemicka spoleCnost Synthos, jak uvedl jeji majoritni akcionai Michal Solowow. Akciim Synthosu se
v uplynulém tydnu dafilo a posilily o 6,13 % w/w na 3,98 PLN. Na svUj prfedchozi 14% rust navazaly akcie tézare uhli
Bogdanky, které tentokrat vzrostly o 6,47 % w/w na 52,33 PLN a razantné se tak odrazily od svych historickych minim
ze zacCatku zafi, kdy se propadly az k 32,71 PLN. Pozitivné mohla plsobit zprava o mirném navySeni podilu ve
spolecnosti ze strany penzijniho fondu NN OFE a rovnéz slova $éfa Zbigniewa Stopy, ze prodejni cile na roky 2015 a
2016 by nemély byt ohrozZeny (je v planu prodat kolem 8,5 mil. tun uhli ro€né). Svdj pfedchozi 1,5% rdst vymazaly akcie
petrochemické spole¢nosti PKN Orlen, jenz tentokrat oslabily o rovné dvé procenta na 72,04 PLN. PKN Orlen oznamil
zahajeni vystavby elektrarny o instalovaném vykonu 600 MW ve svém zavodé Plock. Hodnota této investice Cini 1,65
mid. PLN.

Index 4.9.2015 11.9.2015 Zména
WIG20 2 146,47 2 185,46

Klicové udalosti
e 7/9 — Oficialni rezervy NBP se v srpnu nepatrné zvysily o necelou desetinu procenta na 98,74 mid. USD.

e 7/9 — Podle ekonom( Credit Agricole letos polska ekonomika vzroste o 3,5 % a pfisti rok zpomali tempo rlistu na
2,5 %. Jde tak o snizeni vyhledu z plGvodnich 3,8 %, resp. 2,9 %. Dale o¢ekavaji, Ze centralni banka by mohla
v pfistim roce (v bfeznu nebo Eervenci) pfistoupit ke snizeni zakladni arokové sazby o 0,5 procentniho bodu na 1
%.

Firemni zpravy
e 9/9 — Energa - analytici Pekao IB zvysili doporuceni na akcie elektrarenské firmy Energa z ,drzet‘ na ,koupit® a
zaroven snizili cilovou cenu z 24,60 PLN na 22,80 PLN. Ocenuji solidni dividendovy vynos, jenz pro pfisti rok
odhaduji na 6,6 %. Dale vnimaji pozitivné, Ze spole¢nost ma relativné nizsi expozici ve vyrobnim segmentu (jenz
je silngji ovlivilovan pretrvavajicimi nizkymi trznimi cenami elektfiny) a naproti tomu vyssi podil v regulovaném
distribuénim businessu. Akcie Energa za cely tyden oslabila o 1,26 % na 18,80 PLN.

e 9/9 — Bogdanka - penzijni fond Nationale Nederlanden OFE navysil podil v téZafi uhli Bogdanka z 9,93 % na
11,3 %. Bogdanka to oznamila ve svém prohlaseni.

Ocekavané udalosti

e 14/9 — Zahrani¢ni obchod za &ervenec. O&ekavani: prebytek 107 mil. EUR po pfedchozim pfebytku 56 mil. EUR
v ¢ervnu.

e 15/9 — Spotiebitelska inflace (CPI) za srpen. Oekavani: -0,7 % yly, -0,4 % m/m po pfedchozich -0,7 % yly a -0,1
% m/m v Cervenci.

e 16/9 — Zaméstnanost za srpen. O&ekavani: 0,9 % yly, 0,0 % m/m po pfedchozich 0,9 % y/y a 0,1 % m/m
v Cervenci.

e 17/9 — Prumyslova produkce za srpen. O&ekavani: 6,4 % yly, -6,1 % m/m po pfedchozich 3,8 % y/y a -1,3 % m/m
v Cervenci.

e 17/9 — Vyrobni inflace (PPI) za srpen. O¢ekavani: -2,4 % yly, -0,3 % m/m po pfedchozich -1,7 % yly a -0,4 %
m/m v ¢ervenci.

e 17/9 — Maloobchodni trzby za srpen (v realném vyjadfeni). Ocekavani: 3,5 % yly po pfedchozich 3,5 % za
Cervenec.
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Dé&ni na svétovych trzich se v uplynulém tydnu zklidnilo, obchodovani v Ciné bylo pomé&rné prehledné a volatilita byla
mnohem niz$i, nez v pfedchozich tydnech. Také zamofrskeé trhy si ve zkraceném tydnu zacaly tvofit pidu pod nohama a
za cely tyden si hlavni indexy pfipsaly zisky od dvou do tfi procent, kdyZ v utery zaznamenaly druhy nejuspé&snéjsi den
v letoSnim roce. Veskera pozornost se stale vice pfesouva k nejsledovanéjsi zafijové udalosti, tedy zasedani FOMC.
Americka centralni banka ve &tvrtek rozhodne, zda zvysi urokové sazby, nebo je ponecha na sou¢asném rekordnim
minimu. V souvislosti s vyvojem na trzich v poslednim mésici panuje pfed zasedanim Fedu velka nejistota. Index
spotrebitelské dlvéry v zafi klesl dle pfedbéznych dat na nejnizsi Urover v letoSnim roce. Ameri¢ané tak ocekavaji
slabsi vykon ekonomiky, ktery by mél plynout z globalniho zpomaleni. Sektorové se nejlépe vedlo technologiim (+3,1%)
a zdravotnickym firmam (+2,8%). V kladnych hodnotach skoncily vSechny sektory s vyjimkou energetického (-0,7%),
ktery srazila dolu predevSim nova ropna prognoza analytiki Goldman Sach. Ti totiz snizili vyhled cen ropy pro pfisti rok,
a to pomeérné vyrazné. Americkou lehkou ropu odhaduji na cenach kolem 45 USD a Brent vidi u 50 USD. To se odrazilo
také na trznich cenach ropy, WTI za cely tyden odepsala 3,1%, ropa Brent ztratila 3%. Navzdory oslabeni amerického
dolaru (vici euru 0 1,7%) se nedafilo ani zlatu (-1,2%). Mezi vitéze velkych blue chips titull patfily Unitedhealth Group a
Pfizer s vice nez 5% zisky. Pfestoze uvodni trzni reakce na odhalené novinky technologického giganta Apple byla
z pohledu investord zaporna, tak pfesto pozdéjsi rust poslal akcie spolecnosti na tydenni bazi o 4,5% vySe. Nejvice
v €ervenych hodnotach z Dow Jones indexu skoncily akcie Chevron (-1,2%) a Coca-Cola (-1%).

Index 4.9.2015 11. 9. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 102,38 16 433,09

S&P 500 1921,22 1961,05

NASDAQ Composite 4 683,92 4 822,34

Klicové udalosti

e 11/9 — Spotiebitelska dlivéra University of Michigan: aktualni hodnota: 85,7, ocekavani trhu: 91,1, pfedchozi
hodnota: 91,9.

Firemni zpravy

e Alibaba — 9/9 — Cinsky online prodejce Alibaba (BABA) sniZil odhad trzeb pro 3Q. Jedna se tak o dal$i signal o
zpomalujici se &inské ekonomice, ktera ma dopad i na spotfebitelské vydaje. ManazZerka pro vztahy s investory
Jane Pennerova oznamila, Ze spole¢nost zaznamenala negativni dopady na Utraty zakaznikd. Ackoliv spoleénost
nezvefejnuje konkrétni odhady, tak podle Pennerové by hodnota prodaného zbozi méla rust o jednotky procent,
coz je méné nez piedchozi interni odhady spole€nosti. V srpnu Alibaba oznamila, ze ve 2Q se rust trzeb
mezikvartalné zpomalil ze 45 % na 28 %. S propadem akciovych trhil se cena akcie propadla i pod upisovaci
cenu v zafi minulého roku ve vysSi 68 dolar(. Pennerova je nicméné nadale pozitivni, kdyz mzdy rostou, vytvari
se pracovni mista a investuje se do domacnosti. Podle ni spotfebitelé utraci méné z obav ohledné budouciho
vyvoje ekonomiky, ale pfitom maiji schopnost utracet vice. Ve 2Q horSi nez o¢ekavané financni vysledky oznamil
vyhledavac Baidu (BIDU) a socialni sit Tencent. Trzni kapitalizace Alibaba &ini téméf 158 mid. dolaru.

e Ryanair — 2/9 — Letecka spole¢nost Ryanair (RYAAY) s trzni kapitalizaci pfes 20 mld. dolarG oznamila, Ze
navysuje vyhled zisku. Divodem je kombinace siln&jSi poptavky v letnich mésicich, nizké ceny paliva a vysSi
ceny letenek. Ryanair navysil celoroéni vyhled zisku z 940-970 mil. dolart na 1,175-1,225 mld. dolarll. Pfeprava
v prvni poloviné roku vzrostla o 13 %, zatimco spole¢nost ocekavala 10% rist. Ceny letenek se zvysily o 2 %.
Zajimavosti je, Ze samotna spolecnost akcionafum dfive sdélila, Ze ceny nebude zvySovat, protoze ¢eka pfilis
silnou konkurenci na evropském trhu, ktera nedovoli ceny navysit. Na 3Q spole¢nost ocekava rist prepravy o 15
%, coz je o 2 procentni body vice nez v pfedesiém vyhledu. Ceny letenek by mély byt nezménény, nicméné dfive
Ryanair o¢ekavala pokles cen o 4-8 % kvlli sezénné slabSimu podzimu a zimé. Celkové spolecnost chce
pfepravit letos 104 mil. cestujicich, zatimco dfive o¢ekavala o 1 mil. méné.

e Apple — 10/9 — Americky Apple, spolecnost s nejvétsi trzni kapitalizaci na svété, v€era odhalila produktovou fadu
pro nasledujici rok, ktera mnoho prekvapeni nepfinesla. NejvyraznéjSimi zménami se tak stava vétsi iPad, novy
systém prodeje iPhon( a drazsi Apple TV. Apple vC€era predstavil modely iPhone 6S a iPhone 6S Plus, které na
rozdil od lofiskych modell disponuji technologii 3D Touch, ktera pfidava dal$i moznost ovladani v zavislosti na
tom, jak silné uzivatel displej stlaci. Nové telefony také budou vybaveny 64-bitovym &ipem A9. VylepSeni se
dockala i funkce Touch ID, ktera slouzi ke snimani otisk(l prstd. Nové modely se také mohou pochlubit
vylepSenym fotoaparatem s rozliSenim 12 megapixell. Vyraznou zménou je novy iPhone Upgrade Program.
V ramci tohoto programu bude mozné zakoupit nejlevnéjsi iPhone za 32 USD/més. na 24 mésicl. Zakaznikim
nové sluzby bude umoznéno vymeénit svij telefon po roce za novy. Pfi kazdé vyméné bude mit zakaznik zaroven
moznost vybrat si nového operatora. Novinkou pro leto$ni rok je model iPad Pro s 12,9 palcovym displejem,
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ktery rozsifi produktovou fadu tabletd. Novym modelem, ktery byl pfedstaven se spusténym softwarem od
spole¢nosti Microsoft nebo Adobe, spole¢nost cili pfedevsim na firemni klientelu. Tomu odpovida i cena, ktera
bude startovat na 799 USD, ale u modelU s vétSim uloznym prostorem se prfehoupne pfes 1000 USD. K tabletu
bude mozné dokoupit také stylus (za 99 USD) a klavesnici (za 199 USD). Zmén se dockala také Apple TV, ktera
se bude prodavat za 149-199 USD, v zavislosti na velikosti Ulozného prostoru. StarSi verze Apple TV stala
v bfeznu letoSniho roku 99 USD, nyni se bude prodavat za 69 USD. Nova Apple TV bude kompatibilni se Siri a
bude dodavana s minimalistickym délkovym ovladac¢em s pohybovymi senzory. Akcie spole¢nosti Apple (AAPL)
po vcerejSim odhaleni nové produktové fady oslabily o 1,9 % na 110 USD. Trzni kapitalizace spole¢nosti
dosahuje 628 mid. USD.

e Toyota — 11/9 — Japonsky vyrobce automobild Toyota dnes zrusil ranni sménu ve tfech svych tovarnach na
severovychodé Japonska (prefektury Miyagi a Iwate). Dlvodem jsou mohutné zaplavy ve mésté Osaki. Zaplavy
nezpusobily Zadné Skody na vybaveni.

e Kroger — 11/9 — Spole¢nost Kroger, provozovatel jednoho z nejvétSich maloobchodnich fetézcd v USA, dnes
zvefejnila hospodarské vysledky za 2Q 2015. Spole¢nost zvySila vyhled pro letos$ni rok, ve kterém aktualné
oCekava Cisty zisk na intervalu 1,92-1,98 USD na akcii (pfedchozi odhady pocitaly se ziskem 1,9-1,95 USD na
akcii). Porovnatelné trzby by letos mély rdst 4-5% tempem, pfi¢emz dfive spole¢nost pocitala s rastem o
pfiblizné pul procentniho bodu pomalejsim.

Ocekavané udalosti

e 15. 9. Maloobchodni trzby (srpen), Primyslova produkce (srpen), Podnikové zasoby (Eervenec)
e 16. 9. Inflace (srpen)
e 17.9. FOMC (sazby), Philadelphia FED index

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



F Fio banka

Némecko

Evropské akcie prozily poklidny tyden, kdyz v jeho prvni poloviné indexy pfevazné posilovaly a v zavéru doSlo naopak
k ¢astecné korekci ziskl. Némecky index DAX tak celkové posilil o téméF 1%. Vedle sazek na mozné zvySeni intenzity
evropského QE podpofila némecké akcie také Cervencova data tykajici se zahrani¢niho obchodu. Navzdory Gtlumu
v Ciné se totiz némecky vyvoz a dovoz vy$plhal na nové rekordy a &isla tak potvrdila silnou zahraniéni poptavku po
némeckém zbozi a zaroven vysokou domaci poptavku. Evropsky kontinent také stale vice feSi problémy migracnich
pfesund a napor zahrani¢nich béZencl. Tyto problémy jsou vSak pfedevSim v politické roviné a vyvoj na trzich (zatim)
pfilis neovliviuji. Zamyslena akvizice producenta hnojiv K+S kanadskou Potash Corporation poslala akcie némecké
firmy o 9% vysSe. Dafilo se také automobilkam, BMW posililo o 6,5% a Daimler pfidal na burze 4,2%. Naopak veliky
pokles byl k vidéni v pfipadé utilit. Akcie E.ON ztratily v reakci na oznamené zruSeni vy€lenéni jadernych elektraren do
nové spolecnosti ttmér 10%. Negativni sentiment v sektoru se projevil také v pfipadé akcii RWE, které ztratily vice nez
4%. Luxusni vozy Mercedes Benz, které patfi do koncernu Daimler, pfedstihly v prodejich v prvnich 8 mésicich
letoSniho roku znacku Audi. Jsou tak na nejlepSi cesté dostat se zpét na pozici svétové dvojky v prodeji luxusnich
vozidel, kdyz jednikou stale ztstava BMW.

Index 4.9.2015 11. 9. 2015 Zména
DAX 10 038,04 10 123,56

Klicové udalosti

e 7/9 — Primyslova vyroba (m-m) (sezoénné ocisténo) (Eervenec): aktualni hodnota: 0,7 %, o¢ekavani trhu: 1,1 %,
predchozi hodnota: -1,4 % / revize: -0,9 %. Prumyslova vyroba (y-y) (oCiSténo o pocet pracovnich dni)
(Cervenec): aktualni hodnota: 0,5 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,6 % / revize: 0,9 %.

e 8/9 — Obchodni bilance (Cervenec): aktualni hodnota: 25,0 mid. EUR, o€ekavani trhu: 23,5 mid. EUR, pfedchozi
hodnota: 24,0 mld. EUR / revize: 24,1 mid. EUR.

e 11/9 — CPI (m-m) (srpen - kone¢ny): aktualni hodnota: 0,0 %, oCekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %.
CPI (y-y) (srpen - koneény): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %.

Firemni zpravy

e K+S — 7/9 — Kanadska spole¢nost Potash Corporation podle zpravy deniku Frankfurter Allgemeine k
dosavadnim poradcum najala také Bank of America Merrill Lynch. Kanadské spole¢nosti jiz radi Morgan Stanley
a Deutsche Bank, zatimco némecké spole¢nosti K+S (SDF; +3,6 %) radi Rothschild a Goldman Sachs. Némecky
producent hnojiv nabidku od Potash Corporation (POT) obdrzel jiz koncem Cervna, od té doby pokracuji jednani.
Posledni nabidku kanadska spole¢nost u€inila 7. srpna. Za jednu akcii K+S nabizi stale 41 EUR, pfidala ovSem
zaruky, Ze neuzavie zadny provoz v nasledujicich 5 letech. Management K+S vSak vidi férovou cenu vyse.

e Daimler — 10/9 — Mercedes-Benz prodal za prvnich 8 mésict celosvétové o 10 880 voz( vice nez konkurenéni
Audi, které patfi do koncernu Volkswagen. Od zacéatku roku se po celém svété prodalo 1,19 mil. voz( znacky
Mercedes. Daimler dokazal Audi porazit v prodejich na roéni bazi naposledy v roce 2010, letos ma zatim
naslapnuto k navratu na pozici svétové dvojky v prodejich luxusnich automobild. Mercedes dosahl dobrych
vysledku pfedevsim diky sportovnim modelim a automobilim ze stfedni tfidy C. Na rozdil od svych konkurentd
BMW a Audi dokazal navysit také prodeje v Cin&, kde se srpnové prodeje osobnich automobilti mimé zvedly
z &ervencovych 17ti mésiénich minim. V Cin& se dobie prodavala pfedevsim dlouha verze modelu tfidy C a také
vozy typu SUV nesouci oznaceni GLA. Pozici svétové jednicky na poli luxusnich automobilG si upevnilo BMW,
kterému vzrostly prodeje o 5,5 % na 1,21 mil. vozl. V prab&hu srpna BMW prodalo 135,7 tis. vozd, coz
predstavuje meziroéni nartst o 7,6 %. V Ciné véak podet prodanych vozi této znacky klesl o 0,9 % na 34,2 tis.
kusu.

e E.ON - 10/9 — Dnes nejvétsi némecka energeticka spoleCnost E.ON oznamila zruSeni vy¢lenéni jadernych
elektraren do nové spolecnosti Uniper. Spole¢nost rovnéz zvefejnila odhad Cisté ztraty na 2015 kvdli snizeni
hodnoty aktiv souvisejicich se rozhodnutim o zruSeni vy€lenéni jadernych zdroji a pfetrvavajicimu negativnimu
prostfedi na energetickém trhu ve stfedni Evropé. Nova spole¢nost Uniper by méla vzniknout v pfistim roce a
mély se do ni vyc€lenit jiné konvencni zdroje a divize obchodovani s elektfinou. Plan na rozdéleni spole¢nosti byl
oznamen vV listopadu lofiského roku. Némecka vlada jiz pfed ¢asem oznamila, Ze chce postupné zrusit provoz
vSech jadernych elektraren na izemi Némecka do roku 2022.

Ocekavané udalosti

e 15.9. Index ZEW
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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.

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, 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 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
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek v€etné informaci a investiénich 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 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
investiénich 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 zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka predchazi 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 (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (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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