TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

28.9.2015 - 2.10.2015

Ceska republika

Prazska burza méla zkraceny tyden, kdyz v pondéli diky statnimu svatku bylo zavieno. Tento den byl na svétovych
trzich ve znameni vyraznych poklesd a domaci trh byl tomuto vyprodeji uSetfen. Po obnoveni obchodovani v utery jiz
k vyraznéjSimu poklesu nedochazelo. Pfes zlepSenou vykonnost zahrani¢nich trhi v druhé poloviné tydne nedokazal
domaci trh z tohoto sentimentu pfili§ vytézit. Index PX se polepSil pouze nepatrné a pfipsal si 0,2%. Nadale se pfili$
nedafilo akciim CEZu, které stradaji v kontextu pokradujiciho poklesu cen elektrické energie a problémiim s odstavkami
jadernych bloka. Titul se v rdamci konce kvartalu dostal zpét nad hranici 500 K¢&, ale evidentné se jednalo pouze o
technické upravy pozic a s prvnimi Fijnovymi dny se kurz vratil opét nize. Na tydenni bazi oslabil o 1,8%. Volatilni
obchodovani predvedla Erste Group, ktera se z uternich 680 K& dokazala rychle zvednout az pfes 715 K&, aby v patek
koncila opét na 690 K¢&. Z tydenniho pohledu si odepsala 1,6%. Schopnost jit proti trhu opét pfedvedla Komeréni banka,
ktera si pfipsala 3,9% a umazala tak podstatnou ¢ast poklest z pfedchoziho obdobi. Na hranici 700 K& nalezly svoji
podporu akcie VIGu a zvedly se postupné na 725 K ¢ (+2,3%). Zajem pokracuje u akcii tabakového koncernu Philip
Morris. Titul posilil o 1,5% a posunul se na nejvysSi hodnoty od jara 2013. Kurzové za toto obdobi investofi tedy nic
netrati a k dobru maji tfi tuéné dividendy. Informace o rlstu zdanéni byla ocekavana a tak schvaleni ve snémovné
nevyvolalo zadnou negativni reakci. Refinancovani dluhu u CME vyraznéjsi povzbuzeni pro kurz neznamenalo. Titul se
splatnosti v roce 2017 nesouci Urok 15%. Aktivita u akcii O2 se nadale snizuje a kur mirné klesa. Pokles na 212 K&
znamenal tydenni ztratu o 1,6%. Akcie Lobkowicz vyckavaji na oznameni zaméru o odkupu akcii (+0,5%).

Index 25.9. 2015 2.10. 2015 Zména
PX 962,35 964,24 +1,89 (+0,2%)

Klicové udalosti

. HDP (g-9) (2Q - kone¢ny): aktualni hodnota: 1,1 %, o¢ekavani trhu: 0,9 %, predchozi hodnota: 1,0 %
. HDP (y-y) (2Q - kone&ny):aktualni hodnota: 4,6 %, oCekavani trhu: 4,4 %, pfedchozi hodnota: 4,4 %

Firemni zpravy

. CME - Medialni spole€¢nost CME ziskala dlouhodobou nezaji$ténou uvérovou linku ve vysi 235,34 mil. EUR,
kterou pouzije na splaceni konvertibilnich dluhopisu, které maji splatnost letos v listopadu. Nova Gvérova linka je
splatna v listopadu 2019 a jejim garantem je nejvétsi vlastnik Time Warner. Urokava sazba ie odvozena od
tfimésicni sazby Euribor navysené o 1,07 az 1,9% v navaznosti na rating Time Warneru. CME bude platit Time
Warner poplatek za garanci.

. CEZ 29/9 — Deutsche bank snizuje cilovou cenu CEZu na 450 K& z 580 K&, doporugeni "drzet". Ke sniZeni cilové
ceny pristoupila rovnéz Erste Group, kdyz sniZila cil na 580 K¢ z pavodnich 728 K¢. Doporucéeni bylo ponechano
na stupni ,akumulovat".

. CEZ 1/10 - Problémy s neplanovanymi odstavkami jadernych blokd pokraéuji. CEZ prodlouzil termin odstavky 3.
bloku v Dukovanech do 23.10 misto plivodné oznameného terminu 16.10. Druhy blok by podle poslednich udaji
mél byt zprovoznén 26.10. Odstavkou projde i 4. Blok, ktery by mél byt zastaven v terminu od 24.10. do 13.11.

. Erste Group 2/10 — Fondy spravované v ramci skupiny Erste Group koupily za 185 mil. EUR nemovitostni
portfolio od UniCredit Bank Austria.

. Komercéni banka 2/10 — Analytici Erste Group zvysSili cilovou cenu pro akcie Komeréni banky na 5950 K¢&
z pGvodnich 5300 K¢&. Doporuceni bylo ponechano na stupni ,akumulovat®.

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



F Fio banka

Ceska republika

. Pegas 30/9 — Polsky fond PKO snizil sviij podil ve spole¢nosti Pegas. K datu 25.9.2015 vlastnil 451261 ks akcii,
coz reprezentuje podil ve vysi 4,89%. Pfed timto datem fond disponoval oddilem ve vySi 5,25%.

) Pegas 1/10 — Vramci zpétného odkupu firma v tydnu od 24.9. do 30.9. odkoupila 14.803 vlastnich akcii
v celkové hodnoté 12,72 mil. KE. Z celkové planovaného 5% objemu zakladniho kapitalu, tj. 461.470 akcii, firma
jiz vykoupila 205.057 kus(.

. Philip Morris CR 2/10 — Snémovna ve tfetim &teni schvalila riist spotfebni dané z cigaret. Hlavnim diivodem
zvySeni dani je intervence CNB, po které bylo nutné dan zvysit, aby splfiovala minimalni vysi stanovenou
Evropskou unii v eurech. Ministerstvo financi pfedstavilo navrh v €ervnu letoSniho roku. Tyka se cigaret,
doutnikd, cigarillos a tabaku ke koureni, véetné surového tabaku. Krabicka cigaret od ledna 2016 zdraZi zhruba o

3-4 koruny. Zakon musi jesté projit koncem legislativniho procesu a byt schvalen Senatem a podepsany ze
strany prezidenta republiky.

Ocekavané udalosti
o 7/10 Priimyslova vyroba

o 7/10 Maloobchodni trzby
J 9/10 Spotrebitelské ceny
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Polsko

Polsky akciovy trh zaznamenal jiz tfeti tydenni pokles v fadé. Po 3,5% poklesu z pfedchoziho tydne tentokrat hlavni
index WIG20 mezitydenné ztratil 2,65 % a v patek uzaviel na drovni 2036,32. AZ na vyjimky se pfili§ nedafilo
bankovnim tituldm, kdyZz napf. akcie Bank Zachodni odepsaly 2,26 % w/w na 289,30 PLN, akcie Pekao bank klesly o
3,72 % w/w na 151,20 PLN ¢&i akcie Alior Bank ztratily dokonce 5,19 % w/w na 76,70 PLN. Negativné na bankovni
sektor plUsobilo nékolik zprav. Tak napf. polsky bankovni regulator se nechal slySet, ze do konce fijna dokonéi sadu
opatreni, které budou vést k dalSim kapitalovym poZadavkim. PFisnéjsi kapitalové pozadavky mohou plsobit negativni
tlak na ziskovost bank, investofi tak reagovali negativné a akcie bank klesaly. Dale podle odhadd ratingové agentury
Moody’s polské banky pravdépodobné zaznamenaji v letech 2015 a 2016 pokles ziskovosti. Podle aktualnich dat
centralni banky (NBP) polsky bankovni sektor vykazal v srpnu meziro¢ni snizeni Cistého zisku o 28,4 % na 926 mil.
PLN. Za obdobi leden az srpen 2015 zaznamenal pokles Cistého zisku 0 11,8 % y/y na 10,31 mid. PLN. Nedafilo se ani
akciim prodejce modnich odéva LPP, které za cely tyden odepsaly 7,72 % na 7004,05 PLN poté, co LPP vykazalo za
meésic zafi meziroCni pokles trzeb o 3 %. Analytici spiSe oCekavali, Ze po slabSim srpnu pfijde v zafi ¢aste€né zlepSeni,
nestalo se tak a akcie tak reagovaly negativné. Podle analytikl hrozi, Ze maze dojit ke snizeni letoSniho vyhledu
hrubého zisku LPP. Pod negativnim tlakem zGstavaly akcie energetickych firem, zejména Tauronu a PGE. Akcie PGE
v uplynulém tydnu posunuly sva historicka minima (intradenni €inilo 13,06 PLN), mezitydenné oslabily o dalSich 3,74 %
na 13,13 PLN (coz bylo nové minimum na closu). Akcie Tauronu klesly o 3,33 % na 3,19 PLN a pohybuji se pobliz
svych historickych minim. Ve spole€nosti doslo k vyméné& managementu a zda se, Ze tento bude vice pozitivné
naklonén k investicim do problémového polského uhelného sektoru. To ale investofi vnimaji spiSe negativhé a akcie
Tauronu je tak v poslednich tydnech pod tlakem. Spekulace do jaké miry se polské energetiky zapoji do zachrany
uhelnych firem, v posledni dobé srazi akcie energetickych spole¢nosti dolld. Na opaéném pélu se v uplynulém tydnu
pohybovaly akcie velkoobchodniho fetézce Eurocash, které navazaly na predchozi témér 2% rlst a vzrostly o 5,2 %
w/w na 45,50 PLN.

Index 25.9.2015 2.10. 2015 Zména
WIG20 2091,73 2 036,32 -55,41 (-2,65 %)

Klicové udalosti

e 30/9 — Podle predbéznych dat se v zafi spotiebitelské ceny meziro€né snizily o 0,8 %, po pfedchozim poklesu o
0,6 % v srpnu. Ekonomové ocekavali snizeni o 0,7 %. Mezimési¢né doSlo k poklesu cen 0 0,2 %, po pfedchozim
snizeni 0 0,4 % v srpnu. Trh progn6zoval 0,1% pokles. Polska ekonomika tak stale vykazuje deflaci. Poté, co
zhruba v poloviné letoSniho roku dochazelo na meziro¢ni bazi k postupnému snizovani deflacnich tlakud, tak
aktualné opétovné dochazi k narlistu tempa poklesu cenové hladiny, kdyZ ceny ropy se nachazeji na nizSich
urovnich nez v prvni poloviné roku.

e 30/9 - Inflaéni oCekavani polskych domacnosti se podle zafijového prizkumu NBP nezménilo a v horizontu 12ti
mésict domacnosti o¢ekavaji inflaci ve vysi 0,2 %.

e 1/10 — Aktivita v polském pramyslu (zpracovatelském sektoru) se opét o néco snizila. Index PMI totiz v zafi
mezimési¢né klesl o 0,2 bodu na 50,9 bodu, zatimco analytici o€ekavali 52,3 bodu. Poté, co v mésicich ¢ervnu a
Cervenci se tempo rustu ve zpracovatelském sektoru zvySovalo, tak v srpnu a zafi dochazi k poleveni aktivity.
Stale vSak index PMI od loriského fijna haji, byt jiz jen tésné, 50ti bodovou hranici, coz indikuje kladna tempa
rustu v polském pramysilu.

Firemni zpravy
e 30/9 — mBank — mBank, konkrétné jeji hypotecni divize, planuje v roce 2016 emitovat kryté dluhopisy az
v objemu 2 mld. PLN. Na letoSek je v planu emitovat bondy v objemu 1,5 mid. PLN.

e 2/10 — PKN Orlen - analytici Bank Zachodni zvysili cilovou cenu na akcie petrochemické firmy PKN Orlen
z 50,80 PLN na 72 PLN a zaroven zvysili doporuceni z ,prodat‘ na ,drzet".

e 2/10 — PGNIiG - Bank Zachodni snizila doporuceni na akcie plynarenské spole¢nosti PGNIG z ,drzet‘ na ,prodat",

cilovou cenu zvysila ze 4,80 PLN na 5,77 PLN.

Ocekavané udalosti
e 6/10 — Polska centralni banka (NBP) bude rozhodovat o zakladni urokové sazbé. Trh pfedpoklada, ze sazba
zUstane na urovni 1,5 %.
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Akciové trhy v zamofi zaznamenaly rastovy tyden, bluechipovy Dow Jones a $irsi S&P 500 posilily shodné o 1%. Uvod
tydne se globalné trhdm vabec nevydafil, kdyz hlavni pfi¢inou byla dal$i slaba data z ¢inského primyslu. Velmi
solidniho rustu jsme vSak byly svédky ve stfedu, kdy koncil cely tfeti kvartal a investofi tahly indexy znatelné vys. Presto
vSak nestadili zabranit nejhorsimu &tvrtleti od roku 2011. Index Dow Jones v zéfi klesl 0 1,5% a za cely 3Q ztratil 7,6%.
Siroky index S&P 500 oslabil za celé zafi 0 2,6% a v ramci tfetiho &tvrtleti ztratil 6,9%. Jednoznadné nejzajimavéjsi
obchodovani se v8ak udalo aZ v patek, kdy hlavni indexy predvedly nejvétsi denni obrat za posledni 4 roky. Uvodni
ztraty v souvislosti s pfekvapivé velmi slabymi daty z trhu prace byly v druhé poloviné dne naprosto smazany a indexy
zaviraly se solidnimi zisky. Vedle neoCekavané malého pfirdstku novych pracovnich mist nepotéSila ani mzdova
statistika, ktera naznacila, Ze primérna mzda v zafi pouze stagnovala. Klesly také pramyslové objednavky a index ISM
v primyslu zaostal za dohady. Pfedev§im na pozadi data z pracovniho trhu vyrazné klesly nadéje na riist sazeb na
fiilnovém zasedani a podstatn& se sniZila pravdépodobnost také pro zavér letosniho roku. Séf Svétové banky také
v tydnu varoval pfed dopady brzkého rlistu sazeb na rozvijejici se ekonomiky. V podobném duchu se jiz del$i dobu
vyjadfuje i Mezinarodni ménovy fond, kdyz se obava vysokého zadluzeni firem v rozvojovém svété. Z jednotlivych
sektord poklesly v uplynulém tydnu pouze telekomunikaéni spolecnosti (-1%) a finanéni tituly (-0,6%). VSechna ostatni
odvétvi zaznamenavala zisky, nejvétSi energetické spole¢nosti (+2,8%) a odvétvi zakladnich materiald (+2,7%). Po
korekci se zveda také zdravotnicky sektor (+2,1%). Mezi tituly v ramci Dow Jones indexu nejvice potéSil své akcionare
Intel (+5,9%) a Chevron (+5%). Na druhé strané vice nez 3% ztratil telekomunikaéni gigant Verizon a o témeéf 4% klesly
akcie Apple. Pristi tyden nas ¢eka start americké vysledkové sezény, kterou v Utery odstartuje vyrobce napoju PepsiCo.
V rdmci indext bude zajimavé sledovat S&P 500, ktery se nachazi ,na pul cesty” v pasmu 1 900 a 2 000 bodu. Lze tak
klidné oCekavat rychly posun k horni hranici sou¢asné pasma, ale zaroven neni vylou€en ani pokles zpét na lokalni
minima.

Index 25.9. 2015 2.10. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 314,67 16 472,37

S&P 500 1931,34 1 951,36

NASDAQ Composite 4 686,50 4 707,78

Klicové udalosti

e 28/9 — Osobni pfijem (srpen): aktualni hodnota: 0,3 %, o€ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,4 % /
revize: 0,5 %. Osobni vydaje (srpen): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3
%.

e 29/9 - Index spotrebitelské davéry (zari): aktualni hodnota: 103, o¢ekavani trhu: 96,5, pfedchozi hodnota:
101,5.

e 1/10 - ISM ve vyrobé (zafri): aktualni hodnota: 50,2 b., o¢ekavani trhu: 50,6 b., pfedchozi hodnota: 51,1 b.

e 2/10 — Zména pracovnich mist v soukromém sektoru (zari): aktualni hodnota: 118 tis., o¢ekavani trhu: 198
tis., pfedchozi hodnota: 140 tis..

e 2/10 — Mira nezaméstnanosti (zari): aktualni hodnota: 5,1 %, oCekavani trhu: 5,1 %, pfedchozi hodnota: 5,1 %.

e 2/10 — Primérna hodinova mzda (m-m) (zafi): aktualni hodnota: 0,0 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,3 %.

e 2/10 — Pramyslové objednavky (srpen): aktuaini hodnota: -1,7 %, oekavani trhu: -1,2 %, pfedchozi hodnota:
0,4 % / revize: 0,2 %.

Firemni zpravy

e Alibaba — 29/9 — Cinska internetova skupina Alibaba bude investovat podle trzni kapitalizace do nejvétsiho
poskytovatele digitalnich plateb v Indii Paytm. Indicka spole¢nost umoznuje uzivatelim vyzivat mobilni telefony
jako penézenky a ma kolem 100 mil. uzivatell. Velikost transakce nebyla prozatim zvefejnéna, nicméné server
Financial Times dfive uved|, Zze Alibaba jednala o nakupu podilu v matefské spole¢nosti Paytm za 500 mil.
dolarl. Dnes CEO Alibaba Daniel Zhang zminil, Ze Indie dulezity rozvijeji se trh se silnym potencialnim
v prodejich po internetu. Investici do Paytm Alibaba na indickém trhu mlze vice expandovat v oblasti mobilnich
plateb.

e Tesla-30/9 — Elon Musk, CEO spole¢nosti Tesla Motors, v€era vecer slavnostné pfedstavil vefejnosti novy SUV
model X. Spole¢nost zaroven pfedala prvni kusy nékolika VIP zakaznikim. Prvni majitelé nového modelu dostali
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verzi ,signature®, jejiz cena dosahuje 132 tis. USD (v€etné zalohy ve vysi 40 tis. USD). Ceny ostatnich verzi
modelu zatim spole¢nost nezvefejnila. O¢ekava se, Zze cenovka by u nejlevnéjSi verze méla zacinat na 80 tis.
USD (o 5 tis. USD vySe nez v pfipadé modelu S). Za verzi ,ludicrous®, ktera zvladne zrychleni z nuly na 100 za
3,2s, v8ak novi majitelé pravdépodobné zaplati takfka dvojnasobek. Novy model zaujal publikum pfedevSim
unikatnim systémem otevirani dvefi, které se standardné vyklapéji smérem nahoru. Pfipadny nedostatek
prostoru po stranach viz sam rozpozna a dvefe vytahne vzhlru. Interiéru potom dominuje, stejné jako v pfipadé
sportovniho modelu S, dotykovy displej s Uhlopfickou 17 palcl. Tesla poprvé predstavila koncept modelu X
v roce 2012, pfi¢emz prvotni odhady pocitaly s uvedenim na trh na konci roku 2013. Dokon€eni nového SUV
modelu tedy nakonec trvalo o 2 roky déle. Dle slov CEO je navic sou¢asna produkce nového modelu na velmi
nizké arovni. Spole¢nost odhaduje, Ze jen uspokojeni jiz zadanych objednavek bude trvat 8-12 mésicu. Tesla jiz
drive snizila odhad doru€enych vozl pro letoSni rok na 50-55 tis. kusd. Vzhledem k pomalejSimu startu nového
modelu vSak nelze vyloudit dalSi sniZeni leto$niho cile.

e Chesapeake Energy — 30/9 — Spolecnost Chesapeake Energy, ktera se zabyva téZbou ropy a zemniho plynu
z bfidlic, oznamila propusténi pfiblizné 15 % sou€asnych zaméstnancl. Po odprodeji nékterych aktiv a zruSeni
pravidelné dividendy se tak jedna o dalSi nepopularni krok, pomoci kterého chce spoleénost pieklenout
soucasné obdobi nizkych cen energetickych komodit. Nejvétsi soukromy zaméstnavatel v Oklahoma City v dava
praci pfiblizné 5 tis. lidi, sou¢asné propousténi by se mélo dotknout 740 z nich. Od roku 2013 se snizil pocet

e Boeing — 30/9 — United Launch Alliance (ULA), spoleény projekt za kterym stoji vyrobce letadel Boeing a
zbrojafska firma Lockheed Martin, zvitézil v tendru na dodavku satelitd pro U.S. Air Force. Dle prohlaseni
vydaného pentagonem budou obé spole¢nosti pokracovat v dodavkach raket Delta IV a Atlas V, které slouzi
k vynaseni satelitd na obéznou drahu. Dle amerického ministerstva obrany bude ULA vedle dodavek samotnych
raket zodpovédna také za planovani misi, podporu a udrzbu. Kolika startd se smlouva tyka, vSak zvefejnéno
nebylo. ULA méla od roku 2006 monopol na dodavky raket slouZicich k vynaSeni druzic na ob&znou drahu. To
se zménilo az s letodnim rokem, kdy U.S. Air Force umoznilo spole¢nosti SpaceX uU¢€ast v tendrech na vynaseni
nékterych vojenskych a Spionaznich satelitd. Hlavni konkurenéni vyhodou spole¢nosti SpaceX (respektive jejich
raket Falcon 9) je niz$i cena.

e Wal-Mart — 1/10 — Wall Street Journal dnes pfinesl informaci, podle které by mél Wal-Mart zitra propustit
pfiblizné 500 zaméstnancl. Denik se odvolava na interni zdroj, ktery si nepfal byt jmenovan. Propousténi by se
mélo dotknout pfiblizné 500 lidi zaméstnanych na centréle spole€nosti v americkém Bentonville. Zaméstnanci
z oddéleni lidskych zdroja si idajné na patek zarezervovali vétSinu zasedacich mistnosti na centrale spole¢nosti.
Nékterym zaméstnancim byly na tento tyden navic zru$eny sluzebni cesty. V regionu Bentonville zaméstnava
Wal-Mart celkem 18 600 lidi. Spole¢nost odmitla zvésti o mozném propousténi komentovat. Wal-Mart predstavil
své hospodarské vysledky za 2Q 2015 v srpnu. Spole¢nost tehdy se svym Cistym ziskem zaostala za odhady
analytik(. Navic snizZila vyhled zisku pro letosni rok o 15 %. Cena akcii spole€nosti klesla od zvefejnéni
poslednich kvartalnich vysledkd ze 72 USD na 64 USD.

Ocekavané udalosti

e 5.10. Index ISM ve sluzbach
e 8. 10. Zvefejnény zapis ze zasedani FOMC
e 9. 10. Velkoobchodni zasoby (srpen)

Hospodarské vysledky
e 6. 10. PepsiCo, Yum! Brands

e 7.10. Monsanto
e 8.10. Alcoa
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Némecko

Némecky akciovy trh si pfipsal dalSi ztratovy tyden (tfeti v fadé) a méfeno indexem DAX klesl o 1,4%. Jiz vstup do
nového tydne byl podobné jako na ostatnich trzich velmi slaby, kdyz hlavni pfiinou byla dalSi slaba data z ¢inského
primyslu. Pokracujici obavy z kondice ¢inské ekonomiky a dopadl na globalni trhy investory stale ovliviiuje. Naopak
solidni rust predvedl DAX ve stfedu, kdy kon&il mésic i cely treti kvartal, ktery patfil k jednoznaéné nejhor$im za
posledni roky. Némecky akciovy trh v zafi ztratil bezmala 6% a za celé &tvrtleti klesl dokonce o téméf 12%. Ke
globalnimu srpnovému vyprodeji se totiz pfidala také zafijova aféra kolem koncernu Volkswagen a na klidu pfi
investicnim rozhodovani jisté nepfidaly ani pokracujici sankce, jez se dotykaji mnoha evropskych firem. V neposledni
fadé negativné pusobily také narustajici problémy s uprchliky. Akcie Volkswagen patfily i v tomto tydnu mezi nejslabsi,
kdyz ztratily dalS$i 14%. Aféra kolem podvodl s méfenim emisi dale pokracuje a Ize skute¢né jen téZko odhadovat a
vycislovat Skody, které automobilku postihnou. Na druhé strané tydennimi vitézi mezi DAX tituly se staly elektrarenské
spole¢nosti RWE a E.ON, jez si pfipsaly 8,6% respektive 7,6%. Silné zasazeny sektor utilit si totiz (kone¢né) vyslouzil
podporu, ktera tentokrat pfiSla z ust ministra hospodarstvi a energetiky Gabriela. Ten totiz uvedl|, Ze elektrarenské
spole€nosti by nemély byt pIné odpovédny za néklady tykajici se jaderného dopadu a mély by obdrZet viadni pomoc.
Zvy$ena doporuceni pomohla akciim aerolinky Lufthansa, které si pfipsaly péknych 7%.
Index 25.9. 2015 2.10. 2015 Zména

DAX 9 688,53 9 553,07 -135,46 (-1,40%)

Klicové udalosti

e 29/9 — CPI (m-m) (zafi - predbézny): aktualni hodnota: -0,2 %, ocekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0
%. CPI (y-y) (zafi - predbézny): aktualni hodnota: 0,0 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %.

e 30/9 — Maloobchodni trzby (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,5 %, o¢ekavani trhu: 3,3 %, pfedchozi hodnota:
3,3 %.

Firemni zpravy

e E.ON, RWE - 1/10 — Ministr Gabriel v rozhovoru pro tisk uvedl, ze némecka vlada zvazuje poskytnuti pomoci
elektrarenskym spole€¢nostem v souvislosti s ukon€enim jadernych elektraren v Némecku po roce 2022. Podle
ministra hospodafstvi a energetiky mohou elektrarenské spole¢nosti ziskat viadni pomoc v pfipadé, ze se jejich
pfispévky ukazou jako nedostatecné. Sigmar Gabriel, lidr SPD a ministr pro hospodafstvi a energetiku,
v rozhovoru pro noviny Frankfurter Allgemeine uvedl, Ze energetické spole¢nosti pravdépodobné nebudou
schopné pokryt naklady na likvidaci némecké jaderné energetiky samy o sobé a mlzou ziskat vladni finanéni
pomoc. Spoleénosti by podle né&j nemély zodpovédné, pokud dosavadni rezervy ve vysi 38 mid. EUR nebudou
stacit. Na konferenci v Bonnu Gabriel uved|, Ze Némecko nyni ¢eka debata o zajiSténi dostateCnych rezerv pro
likvidaci jadernych elektraren. Rezervy se podle néj mohou ukazat jako nedostate€né a mohou se zvysit.
Vysledky stress testt budou pocitat s nékolika scénafi, jeden z nich bude pogitat i s nizkou inflaci a Urokovymi
sazbami. Energetické spole€nosti jsou podle néj v naro€né situaci a zadluzené, zasluhuji proto podporu.

e Lufthansa — 2/10 — Analytici HSBC a DZ Bank ocekavaiji rGst akcii Lufthansy na zakladé o¢ekavaného blizkého
feSeni neshod s piloty, dobrych vysledk( a klesajicich cen ropy. Luftansa v srpnu zaznamenala 4,5% rlst poc¢tu
prepravenych zakaznikd a cena ropy se vice nez mésic drzi kolem 45 USD. HSBC zvySuje doporuceni na“ buy*
z ,hold“ a cilovou cenu na 15 EUR z 12 EUR. Diky zplsobu hedgeovani cen ropy tézi Lufthansa (LHA; +4,06 %
na 12,675 EUR) z poklesu jeji ceny dfive nez konkurenti, uvadi Andrew Lobbenberg ve své analyze. O¢ekava
také niz8i naklady v pfistim roce. Jako kli¢ k vyvoji akcii Lufthansy vidi zaméstnance a odbory piloti jsou podle
néj v kouté a budou muset hledat cestu k managementu. Nejnovéjsi analyza HSBC ocekava v letoSnim roce
ocistény provozni zisk EBIT na o 11 % vyssi urovni 1,69 mld. EUR diky cenam ropy a silnému létu.

Ocekavané udalosti

e 7.10. Primyslova vyroba (srpen)
e 8. 10. Obchodni bilance (srpen)
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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 papirll 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
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neupiné nebo nespravné. Fio banka doporuc€uje osobam ¢Cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby prfed 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 doporuéeni 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 v&tsi 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 doporucenimi 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
obchodll Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uverejfiovani investi¢nich doporuceni
ur€itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitinimi ¢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 (makléF), Pavel Hadrousek (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (makléfF), Tomas
Plundra (makléF), 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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