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Zpravodajstvi z kapitalovych trha
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Ceska republika

PraZska burza zaznamenala solidni rust, kdyZ si index PX pfipsal 1,76% a opét se pfibliZil vice na dohled hranice 1000
bodl. V podminkach které panovaly na svétovych trzich, se vSak nejednalo o zadny velky zazrak a domaci akcie
pfedchozi propad umazavaly podstatné pomaleji, nez akcie na vyspélych trzich. Indexy v USA, tak vybrané v Evropé si
pfipsaly nejsilngjSi tyden v letoSnim roce. Dynamické podminky nakonec nejvice vyhovovaly akciim pojiStovaci
spolec¢nosti VIG, které posilily o 7,7% a hodnoty na urovni 700 K& byly rychle zazehnany. Titul je zjarnich minim nadale
vice jak 0 30% nize a ma stale co dohanét. Umirnéné;jsi rast predvedly akcie Erste Group. Titul mél sice opakované
close byl na 707,90 K&, coz znamenalo rust o 2,6%. Vyvoj proti trhu a navrat prodejcli zaznamenala Komeréni banka.
Predchozi riist se zastavil na 5450 K¢ a pfislo rychlé vybirani kratkodobych ziskd. Rychly pokles se zastavil v blizkosti
5150 K&, coz znamenalo pro KB tydenni ztratu 3,4%. Prodejce nadale operoval u akcii CEZu a po vétsinu tydne drzel
kurz pod hranici 490 K¢&. Nepfiznivy vyvoj podporovalo dalSi prodlouzZeni odstavek jadernych blokd. Prodejni tlak se
uvolnil aZ v rdmci pateéniho obchodovani a kurz se rychle posunul na vy$si trovné. CEZ nakonec atakoval hranici 500
K¢ a zaviral silngjsi o 1,8%. S doporuceni od Fio banky v zadech posilily akcie Fortuny o 7,5% a odpoutaly se od pasma
68-69 K&, kde se drzely nékolik tydnt. VyraznéjSim ristem o sobé po delSi dobé daly opét védét akcie O2, které posilily
0 6,3% na 225,50 K&. Spole¢nost na zacatku priStiho tydne zahaji vysledkovou sezonu za 3Q. Ve velmi dobré
vykonnosti pokracuji akcie tabakové spolecnosti Philip Morris. Titul se jiz blizi khranici 12 tis. k¢ a pfidal 3,26%.
Oznameni o snizeni podilu v Pegasu pfiSlo od dalSiho fondu, tentokrat od NN Group. Probihajici zpétny odkup zvySuje
likviditu na trhu a fada hraca se snazi vyuzit této situace k realizaci tuénych zisk(. Titul oslabil o 5% a z historickych
maxim na urovni 950 K¢ je jiz o vice jak 10% nize. Unipetrol oznamil své marze, investory viak momentalné vice zajima
rozsah Skod v litvinovskeé rafinérii, o kterém vedeni stale mici.

Index 2.10. 2015 9. 10. 2015 Zména
PX 964,24 981,18 16,94 (+1,76%)

Klicové udalosti

Primyslova vyroba (y-y) (srpen): aktudlni hodnota: 6,3 %, oekavani trhu: 9,1 %, pfedchozi hodnota: 4,6 %
Maloobchodni trzby (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 4,4 %, oekavani trhu: 7,5 %, prfedchozi hodnota: 5,7 %
CPI (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -0,2 %, o€ekavani trhu: -0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %

CPI (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, predchozi hodnota: 0,3 %

Firemni zpravy

. CME 9/10 — Obchodni feditel CET 21, Jan VI¢ek, v rozhovoru pro portal Mediaguru komentoval obchodni politiku
skupiny Nova pro rok 2016. ZvySeni zakladniho ceniku o 6 % se dotkne pfedevSim nejvytizenéjSich mésicl a
¢asll, v méné poptavaném obdobi naopak cena klesne. VI¢ek v rozhovoru uvedl, Ze na zakladé udaju z prvniho
pololeti Nova vidi pozitivni vyvoj poptavky po televizni reklamé&. Na kapacitni vytizeni v nékterych mésicich, tzv.
high season, televize reaguje zvySenim ceny reklamy. V mésicich s niz8i poptavkou, tzv. low season, naopak
klesne. Jinak bude obchodni politika kopirovat strategii nastolenou v letoSnim roce. Mezi novinky roku 2016 bude
patfit novy format injektare v reklamnich spotech, diky kterému budou klienti mit moznost operativné aktualizovat
obsah spotli bez nutnosti jejich nové produkce

. CEZ 6/10 — CEZ oznamil odloZeni startu dukovanskych reaktori 1, 2 a 3. Elektrarenska spole&nost oznamila
dalsi odlozeni startu reaktort jaderné elektrarny Dukovany. Prvni reaktor by mél byt spustén o 6 dni pozdéji, tj. 7.
listopadu. Druhy reaktor bude spustén 14. listopadu a tfeti az 31. fijna.
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Ceska republika

) Erste Group 6/10 — Analytici Société Générale zvySili doporu€eni pro akcie Erste Bank na ,buy” z ,hold“ a
cilovou cenu na 34 EUR (921 K¢&) z 31 EUR (839 K¢).

. Erste Group 6/10 - Podle tiskové mluvci Erste Group ocekava banka z titulu konverze chorvatskych pujéek ze
Svycarského franku do eura negativni dopad do hospodareni chorvatské divize (Erste&Steiermarkische Bank) ve
vySi 149 mil. EUR do zisku pfed zdanénim. Erste Group drzi v Erste&Steiermarkische Bank d.d. (Erste Bank
Croatia) 59% obchodni podil. Samotny dopad do konsolidovanych finan¢nich vykazd rakouské bankovni skupiny
by tak mél predstavovat nami dfive indikovanych 80 — 90 mil. EUR, coz predstavuje cca 10 % oCekavaného
Cistého zisku rakouské bankovni skupiny pro leto$ni rok. Tiskova mluvCi Erste Group rovnéz uvedla, ze banka
ponechava v platnosti vyhled hospodafeni banky pfi navratnosti vlastniho kapitalu ocisténého o nehmotny
majetek (ROTE) na 8 — 10 % (Cisty zisk 2015e 670 — 840 mil. EUR).

. Fortuna 5/10 — Fio banka zvySila doporuCeni pro akcie sazkové spole¢nosti na ,koupit® z ptvodniho
»=akumulovat®. Cilova cena byla snizena na 88 K¢ z puvodnich 103 K&.

. 02 9/10 — Telekomunika&ni spolegnost ziskala na zakladé rozhodnuti CTU radiové kmitoéty v pasmu 900 MHz a
1800 MHz na dalSich osm let. PUvodni pfidél mél platnost do Unora 2016, nové rozhodnuti je platné do fijna
2024. Cena za pfidél ¢ini 432 mil. K¢&.

. Pegas 8/10 — V ramci zpétného odkupu firma v obdobi od 1.10. do 7.10. odkoupila celkem 8072 ks akcii
v objemu vice jak 7 mil. K& Oproti pfedchozim obdobim se odkup zpomalil, celkové firma jiz vykoupila 213.129
akcii, coz reprezentuje podil ve vysi 2,3%.

. Pegas 8/10 — Spole¢nost NN Group snizila svij podil v Pegasu ke dni 31.8.2015 na 4,97% z plvodnich 5,29%.

) Unipetrol 5/10 - Skupina Unipetrol pfedstavila své rafinérské a petrochemické marze za zafi. V souladu s
vyvojem v sektoru klesly, za celé tfeti Ctvrtleti vSak zustaly na vysokych drovnich. Rafinérska marze spole¢nosti
Unipetrol v zafi klesla na 5 USD/barel ze srpnovych 6,9 USD/barel. Za celé 3Q vzrostla na 5,8 USD/barel (2Q:
5,3 USD/b, 3Q14: 2,5 USD/b), nejvysSi hodnotu od tfetiho Ctvrtleti roku 2008 (6,2 USD/b). Kombinovana
petrochemicka marze v zafi zaznamenala pokles na 842 EUR/t ze srpnovych 985 EUR/t. Klesla pfedevsim kvli
marzi z olefind (355 EURV/t), ktera v poslednich mésicich rostla, zatimco marze z polyolefint (487 EUR/t) mirné
klesala. Za celé 3Q kombinovana petrochemicka marze vzrostla na rekordnich 943 EUR/t (2Q: 871 EUR/t, 3Q14:
661 EUR/).

Ocekavané udalosti
o 14/10 Pegas - posledni den s narokem na dividendu BCPP

. 16/10 Pegas — posledni den s narokem na dividendu RMS
o 16/10 Primyslové ceny
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Polsko

Po tfech tydennich poklesech v fadé doSlo na polském kapitalovém trhu k obratu a hlavni index WIG20 v uplynulém
tydnu silné vzrostl o 5,25 % na hladinu 2143,28. Ztraty z pfedchoziho tydne vice nez korigovaly bankovni tituly, kdyz
napf. akcie mBank mezitydenné vzrostly o 9 % na 386,50 PLN, akcie Bank Zachodni posilily rovnéz o 9 % na 315,30
PLN ¢&i akcie Alior Bank pfidaly 8,7 % na 83,37 PLN. Séf polského finanéniho regulatora sice v tydnu hovofil o
pripadnych dalSich kapitalovych pozadavcich na polské banky, nicméné tyto informace se jiz objevovaly v predchozich
tydnech a tentokrat jiz nemély na akcie bankovnich titull negativni dopad. Az na jednu vyjimku (akcie Energa ztratily
0,81 % w/w na 17,15 PLN) se tentokrat dafilo energetickym titulim. Akcie PGE se odrazily od svych historickych minim
a v uplynulém tydnu silné posilily o 9 % na 14,31 PLN. Dafilo se rovnéz konkurenénimu Tauronu, jeho akcie za cely
tyden pfidaly slusnych 4,39 % na 3,33 PLN. Nejrlstovéj$im titulem tydne vSak byly akcie téZafe médi a stfibra KGHM,
které posilily o 21,2 % w/w na 95,50 PLN po zpravé, ze KGHM bude pozadovat po stavebni firmé PBG zaplaceni
pokuty ve vysi cca 1,1 mid. PLN v souvislosti s tehdej$i vystavbou &tyf parnich kotll pro vyrobni bloky v Glogowé a
Polkowicich. Naopak nejztratovéjSim papirem tydne byly akcie petrochemického PKN Orlen, které odepsaly 2,9 % na
64,80 PLN. V médiich se objevily zpravy, Zze Polsko by v budoucnu mohlo uvaZovat o slou€eni dvou petrochemickych
spolecnosti PKN Orlen a Lotos. Ministr financi Andrzej Czerwinski vSak sdélil, Ze finalni rozhodnuti by muselo vzejit na
zakladé rozhodnuti samotnych managementl obou spole¢nosti. Nepfimo tak vyloucil politicky vliv (polska viada v PKN
Orlen vlastni necelych 30 % akcii, ve spole¢nosti Lotos pak 53 %).

Index 2.10. 2015 9. 10. 2015 Zména
WIG20 2 036,32 2143,28

Klicové udalosti
e 6/10 — Polska centralni banka (NBP) v souladu s o€ekavanim trhu ponechala zakladni urokovou sazbu na urovni
1,5 %. Od letodniho bfezna tak sazba z(stdva neménna a v tuto chvili neni pfili§ pravdépodobné, Ze do konce
letoSniho roku dojde k néjaké zméné.

Firemni zpravy
e 9/10 - Uhli — podle dat statni agentury ARP polské uhelné firmy v srpnu prodaly celkem 5,96 mil. tun uhli,
meziro¢né, resp. mezimésicné o 9,4 %, resp. 3,1 % vice.

e 9/10 — Asseco Poland — management IT spole€nosti Infovide-Matrix se nechal slySet, Ze cena za jednu akcii
nabizena v ramci vefejné nabidky ze strany IT firmy Asseco Poland je férova a rozumné ocenuje celou
spole¢nost Infovide-Matrix. Asseco Poland jiz v minulych tydnech oznamilo, Ze se bude snazit ziskat 100%
v Infovide.

e  8/10 - Banky — Séf polského finanéniho regulatora Kwasniak sdélil, Ze na 10 aZ 15 bank budou zfejmé& uvaleny
dalsi kapitalové pozadavky. Tato zprava vSak neni nic noveho, kdyZ jiz v pfedchozim tydnu polsky regulator

indikoval, Ze do konce fijna uvefejni sadu opatfeni ohledné dalSich kapitalovych pozadavk(. Uvahy nad
zpfisnénim kapitalovych pozadavku se vedou zejména kvili problémim s avéry v cizi méné.

Ocekavané udalosti
e 14/10 — Zahrani¢ni obchod za srpen. O¢ekavani: schodek 491 mil. EUR po schodku 1071 mil. EUR v €ervenci.

e 15/10 — Spotiebitelska inflace (CPI) za zafi (finalni Udaj). Podle pfedbéznych &isel meziro¢ni deflace Cinila 0,8 %
a mezimésicéni 0,2 %.

e 16/10 — Zaméstnanost za zafi. Oekavani: 1 % yly, 0,1 % m/m po pfedchozich 1 % y/y a 0,1 % m/m v srpnu.
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USA

Americké akciové trhy maji za sebou vynikajici tyden, index Dow Jones roste 6 dnli v fadé a S&P 500 posilil dokonce 8
z poslednich 9 dnu. Za cely tyden oba nejsledovanéjsi indexy pfidaly 3,7% respektive 3,3% a pro S&P 500 to byl
nejvykonnéjsi tyden v letoSnim roce. Podporou trhim byl zvefejnény zapis ze zafijového zasedani FEDu, ktery vyznél,
Ze sazby mohou zlstat na minimech o néco déle, nez se jesté pred nékolika tydny oéekavalo. Na druhé strané vSak dali
centralni bankéfi najevo, ze zpomaleni svétové ekonomiky nenarusi hospodarsky vyvoj v USA a vyslali tak pozitivni
signal pro akciové byky. Zamorské akcie podpofrily také rostouci ceny ropy (WTI +9%, Brent +9,4%), coz se samoziejmé
projevilo na celém energetickém sektoru (+7,8%). Ten totiz patfil spolu se sektorem zakladnich material( (+6,8%) a
primyslovych podnikd (+6,1%) k tém nejriistovéjSim. VSech 10 hlavnich odvétvi skonéilo v kladnych ¢&islech, ale pouze
symbolicky zisk byl kvidéni u farmaceutickych spole€nosti (+0,3%). Cely sektor healthcare si spole¢né
s biotechnologiemi prochazi korekci a stale nema silu pro ristovy odraz. Mezinarodni ménovy fond snizil vyhled
globalniho ristu (na +3,1% z pfedchozich +3,3%) a pokracoval tak v rétorice z poslednich tydnd. Srpnova obchodni
bilance USA prohloubila deficit o vice nez 15%, coz se nezamlouvalo americkému dolaru, ktery vaci euru za cely tyden
oslabil 0 1,3% a obchodoval se tak té€sné pod hranici 1,14. Odstartovala také vysledkova sezdna za 3. kvartal letoSniho
roku, ktera by dle odhadd analytiki méla potvrdit meziro¢ni pokles zisk(, predevsim v energetickém sektoru. Spole¢nost
Yum! Brands, pod kterou patfi fetézce s rychlym obcerstvenim KFC, Taco Bell a Pizza Hut své investory vibec
nepotésila a v reakci na slaba kvartalni Cisla akcie spolecnosti ztratily 14% (nejvice z celého indexu S&P 500). Z Dow
Jones indexu zakongil tyden v zapornych hodnotach pouze sportovni Nike (-0,2%), ostatnich 29 spolecnosti svitilo
v zelenych Cislech. Nejvice Du Pont (+14%) a General Electric (+10,2%), kterému pomohl zvySeny podil aktivistického
investora Peltze. S o&ekavanou vladni podporu trhu v Macau rostly také provozovatelé kasin, Las Vegas Sands (+15%)
a Wynn Resorts (+18,7%). Dcefina spole¢nost vyrobce 3D kin IMAXu proZila uspéSny debut na burze v Hongkongu, coz
se projevilo také do ocenéni materské spole¢nosti v USA (+8,2%). Dafilo se také drahym kovlm, zlato pfidalo 1,6% a
stfibro poskocilo o 3,8%. V pfistim tydnu se naplno rozjede vysledkova sezéna tradi¢né zaplavou cisel z finanéniho
sektoru a nebudou chybét ani technologicti giganti Intel ¢i Google (Alphabet).

Index 2.10. 2015 9. 10. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 472,37 17 084,49

S&P 500 1 951,36 2 014,89

NASDAQ Composite 4 707,78 4 830,47

Klicové udalosti

e 5/10 - ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor - kompositni (zari): aktualni hodnota: 56,9, ocekavani
trhu: 57,5, pfedchozi hodnota: 59,0.

e 5/10 — Obchodni bilance (srpen): aktudini hodnota: -$48,33 mid., ocekavani trhu: -$48,00 mld., pfedchozi
hodnota: -$41,86 mid.; revize: -$41,81.

e 9/10 - Velkoobchodni zasoby (m-m) (srpen): aktudlni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi
hodnota: -0,1 % / revize: -0,3 %.

Firemni zpravy

e GE - 5/10 — Aktivisticky investor Nelson Peltz navysil prostfednictvim fondu Trian svUj podil ve spole¢nosti
General Electric na pfiblizné 1 %, coz fond posunulo mezi 10 nejvétSich akcionafl spole¢nosti. Podil, jehoz
soucasna trzni hodnota pfesahuje 2,5 mid. USD, nakupoval fond od poloviny kvétna. Pro fond Trian se jedna o
nejvétsi investici v historii. Nelson Peltz vSak jiz v minulosti timto zpisobem pfimél vedeni nékterych velkych
spole¢nosti k zasadnim zménam. V pfipadé GE panuje mezi Nelsonem Peltzem a CEO spole¢nosti GE (Jeffrey
Immelt) ve vétSiné bodu shoda, to se tyka i odprodeje finanéni ¢asti spoleénosti. Peltz se vSak vyjadfil, Zze se
bude snazit pfimét Immelta k jeSté vyraznéjsi redukci nakladu.

e Twitter — 5/10 — Provozovatel socialni sit¢ Twitter dnes oznamil, ze na pozici CEO jmenuje jednoho ze
spoluzakladateli spole¢nosti. Jack Dorsey opustil Twitter v roce 2008. V soucasnosti stoji v Cele platebniho
startupu Square, ktery dle zakulisnich informaci planuje IPO. Dorsey tedy bude stat soucasné v Cele obou
spole¢nosti. Jedna se o velky obrat dozor&i rady Twitteru, ktera se pro tento krok rozhodla po ¢tyfech mésicich
neuspésného hledani, dfive se pfitom nechala slySet, Ze hleda vyhradné CEO ,na pIny uvazek®.

e Pepsi Co - 6/10 — Vyrobce napoju PepsiCo (PEP) dnes pfed otevienim americkych trhi oznamil vysledky za 3Q
zvySeni rocniho vyhledu. Vysledky pfekonaly ocekavani analytikd na urovni zisku, pficemz globalni trzby
meziro¢né poklesly. Ro¢ni vyhled byl zvySen diky vyS§Sim prodejim v Severni Americe pfi vysSich cenach. CEO
Indra Nooyi se zaméfuje na snizovani nakladl a hleda nové odbytisté pro produkty v rozvojovych zemich.
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USA

Nicméné pouze divize v Severni Americe zaznamenaly lepSi Cisla, na druhé strané tyto divize pravé stoji za
dobrymi celkovymi vysledky. PepsiCo oznamila, Ze zisk na akcii bez jednorazovych polozek bude letos 0 9 %
vy$8i, coz je zvySeni predchoziho vyhledu o jeden procentni bod. Cisty zisk se mezirogné snizil 0 73 % na 533
mil. dolar(i (36 centl na akcii) z 2,01 mid. dolar (1,32 dolaru na akcii). Celkové trzby poklesly o 5,2 % na 16,3
mld. dolar(i, zatimco analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali 16,1 mld. dolart. Prodeje klesly v Evropé
0 23 %, v Jizni Americe se sniZily 0 5,4 % a o0 6,8 % zakonCily nize prodeje v Asii. V Severni Americe se divizi
North America Beverages podafilo navysit trzby o 4,1 % na 5,36 mid. dolar(i, zatimco divize Frito-Lay prodala
produkty v objemu 0 0,8 % vySe.

e Yum! Brands — 7/10 — Spole¢nost Yum! Brands, ktera mimo jiné provozuje sité rychlého obCerstveni KFC, Pizza
Hut nebo Taco Bell, v€era po uzavfeni trhu zvefejnila vysledky za 3Q 2015, kterymi zaostala za odhady
analytikd. Investory znepokojil pfedevsim neodekavané slaby rastu trzeb v Ciné — trzby v restauracich
otevfenych alespon po dobu jednoho roku vzrostly o 2 %. Analytici vS8ak v prdméru oCekavali téméFf 10% rist
tohoto ukazatele. Za slabSimi vysledky v nejlidnatéjsi zemi svéta stoji pokles zajmu zakaznik( po aféfe proSlym
masem, kterou navic umocnilo zpomaleni tamniho ekonomického rastu. Spole¢nost v uplynulém kvartale také
provedla vyrazné zmény v managementu &inské divize, jejimz $éfem se v srpnu stal Micky Pant. KFC v Cin&
nové povede Joey Wat a Fetézec Pizza Hut bude fidit Peter Kao. Cina je pro spoleénost kli¢ovym trhem, v roce
2014 se na trzbach spoleénosti podilela z 52 %. Navzdory zpomaleni v Ciné spoleénost pokradovala v expanzi,
kdyz za uplynuly kvartal oteviela 376 novych restauraci (z toho 108 v Ciné&).

e Monsanto — 7/10 — Spole¢nost Monsanto, zdaleka nejvétSi svétovy producent geneticky modifikovanych osiv,
dnes pfed otevienim trhu zverejnila hospodarské vysledky za 4Q 2015, resp. fiskalni rok 2015. Nizké ceny
zemédélskych komodit tlac¢i Monsanto k redukci nakladu. Firma dnes predstavila plan, podle kterého by v
nadchazejicim fiskalnim roce méla oproti letosSku uSetfit 125-150 mil. USD, ve FY 2017 275-300 mil. USD a v
dalSich letech kolem 300 mil. USD. Soucasti tohoto planu je osekani nékterych vydajd na vyzkum a vyvoj.
Spole¢nost se také planuje stahnout z trhu s cukrovou tftinou. NejvétSi svétovy producent osiva dale planuje
propustit ze svych fad 12 % zaméstnancu, propousténi se tedy pravdépodobné dotkne pfiblizné 2600 lidi. V
nadchazejicim fiskalnim roce by mél Cisty zisk klesnout na 5,1-5,6 USD na akcii. Timto odhadem spole¢nost
zaostala za trznim konsensem, ktery byl nastaven na 6,22 USD. Na druhou stranu vSak spole¢nost pro rok 2019
i nadale vidi Cisty zisk na akcii nad urovni 10 USD jako realny.

e Dell - 8/10 — Denik The Wall Street Journal pfinesl zpravu, podle které vyrobce pocaitact Dell a soukroma
spole¢nost Silver Lake jednaji o koupi spole¢nosti EMC, ktera se zabyva poskytovanim datovych ulozist,
analyzou dat, virtualizaci a cloudovymi sluzbami. Podle osob seznamenych se situaci by dohoda mohla byt
uzaviena béhem tydne a zahrnovala by s naslednym prodejem virtualizacni spole¢nosti VMware (VMW; -4 %),
ve které EMC (EMC; +3,7 %) drzi 80% podil.

e Alcoa - 9/10 - Vysledky zaostaly na urovni trzeb i zisku. Alcoa planuje své rozdéleni, aby na zpracovatelskou
divizi méné doléhal vyvoj cen na trhu komodit. Finanéni vysledky spolecnosti zaostaly na urovni trzeb i zisku.
Trzby spole¢nosti zaznamenaly 21% pokles vzhledem k divesticim, ukon&eni nékterych operacich a podminkach
na trhu, ktery vSak castecné vyvazil 10% organicky rast produkce dilll pro letecky a automobilovy primysl,
akvizice a prodeje oxidu hlinitého. Alcoa minuly mésic oznamila plan rozdéleni na dvé spoleénosti v druhé
poloviné roku 2016, &imz by doSlo k oddéleni produkce a zpracovani hliniku. Produkce hliniku je pod tlakem jeho
nizkych cen, které jsou na poloviné od vrcholu z ¢ervence 2008 a za 3Q mezirocné klesly o 19 % na 1,623
USD/tuna. Cena oxidu hlinitého, ktery Alcoa ziskava z bauxitu a ¢ast dale tavi na hlinik, klesla 0 5,9 %.

Ocekavané udalosti

e 14, 10. Maloobchodni trzby, Podnikové zasoby, Bézova kniha
e 15.10. Inflace
e 16.10. Primyslova vyroba, Spotiebitelska divéra University of Michigan

Hospodariské vysledky

e 13.10. JP Morgan, Johnson & Johnson, Intel, CSX

e 14, 10. Wells Fargo, Bank of America, BlackRock, Netflix, Delat Air Lines
e 15.10. Citigroup, Google, Goldman Sachs, Las Vegas Sands, Mattel

e 16.10. GE, Honeywell

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



F Fio banka
Némecko

Evropské akcie predvedly jeSt€ znamenitéjSi jizdu, nez ty zamorské a vykonnosti indexd zaznamenaly nejlepsi tyden
v letodnim roce. Némecky DAX posilil o 5,7%, coZ bylo dokonce nejvice od unora 2011. Nakupni apetit podpofil
zvefejnény zapis amerického FEDu, ale také rostouci spekulace o zvySené trZzni podpofe ze strany ECB. Povzbudivé
zpravy v sektoru utilit po cely tyden podporovaly cenu akcii spole¢nosti E.ON (+14,7%) a RWE (+17,5%). Mezi akcie
elektrarenskych firem se dokazal vtésnat pouze automobilovy Volkswagen (+15,4%), ktery podobné jako celé sitové
odvétvi tlumil pfedchozi vyrazné ztraty. Vyrobce zemé&délskych hnojiv K+S ztratil na burze za cely tyden témé&r 20%,
kdyz investofi reagovali na odmitnuti nabidky na prevzeti od US spolecnosti. V zapornych hodnotach zakongil tyden
také farmaceuticko-chemicky Bayer (-1,6%) ¢i Deutsche Boerse (-3,5%). Némecké ekonomické instituty snizuji
prognézu letoSniho hospodarského rdstu Némecka. Podnikové objednavky za mésic srpen také pfili§ nepotésily, kdyz
navzdory oCekdvanému mirnému ristu mezimésicné ztratily témér 2%. Obchodni bilance Némecka naznacila také
slabsi kondici nejvykonnéjSi ekonomiky v Evropé, kdyz doSlo k poklesu vyvozu i dovozu. Pfesto se Indexu DAX podafilo
poprvé od dvojitého dna z konce zafi pfekonat hladinu 10 tisic bod(l a v nasledujicich tydnech bude zajimavé sledovat,
zda bude mit dostate€nou silu 8plhat zpét bliZze k urovnim z letoS$niho jara.

Index 2.10. 2015 9. 10. 2015 Zména
DAX 9 553,07 10 096,60

Klicové udalosti

e 6/10 — Podnikové objednavky (m-m) (srpen): aktudlni hodnota: -1,8 %, ocekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi
hodnota: -1,4 %; revize: -2,2 %.

e 7/10 — Primyslova vyroba (m-m) (sezénné o¢i§téno) (srpen): aktualni hodnota: -1,2 %, o¢ekavani trhu: 0,2
%, predchozi hodnota: 0,7 % / revize: 1,2 %.

e 8/10 — Obchodni bilance (srpen): aktualni hodnota: 15,3 mld., o€ekavani trhu: 19,0 mid., pfedchozi hodnota:
25,0 mid.

Firemni zpravy

e K+S —5/10 — Némecky vyrobce zemédeélskych hnojiv K+S v€era po uzavieni trhd odmitl nabidku na prevzeti od
americké spole¢nosti Potash Corp. Dle pfedstaviteld K+S nabizenych 41 USD za akcii nereflektuje skute¢nou
hodnotu spole¢nosti. Akcie spole¢nosti K+S (SDF) dnes reaguji na zverejnénou zpravu vice nez 5% rlistem.
Aktualné se obchoduji za 39 EUR. Za pozitivni naladou na némeckém titulu stoji oCekavani lepSi nabiky ze
strany Potash Corp., jejiz pfedloZeni ocekava fada anaytikd. Jiz dnes se objevila zprava, Ze managementy obou
zainteresovanych firem by se mély v brzké dobé sejit a ohledné akvizice dale vyjednavat.

e Volkswagen — 6/10 — Podle agentury Reuters s odkazem na némecky denik citujici dopis automobilky
Volkswagen odeslaném evropskému parlamentu se automobilka pfiznava, Ze se skandal s emisemi tyka az 8
mil. vozll v EU. Konkrétné se jedna o instalaci softwaru, ktery umozriuje podvadét u emisnich testl dieselovych
motor(. V dopise stoji, Ze se jedna o automobily s motory o obsahu 1,2 1., 1,6 I. a 2,0 I. Mluvéi vera vecer uvedl,
Ze o dopise nic nevédél, tim se nemohl ani vyjadfit. Nékolik dni po propuknuti skandalu automobilka oznamila, Ze
se skandal mlze tykat az 11 mil. vozu, véetné 2,8 mil. v Némecku. Akcie automobilky jsou v sou¢asné dobé pod
velkym tlakem, kdyz je spole€nost v nejvétsi krizi v 78leté historii. Skandal s podvodem snizil cenu akcii 0 30 % a
prozatim sezaseni CEO Winterkonna za prevedeni CEO automobilky Porsche Muellera do vedeni Volkswagenu.

Ocekavané udalosti

e 13.10. Inflace, 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
spole¢nosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirl 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 doporucujici 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 investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam c¢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 véetné 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 nastrojl,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent”). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu€enimi pfed jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporu€eni, neni odvozena od
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 pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni 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 Lamac (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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