TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

12.10. 2015 - 16. 10. 2015

Ceska republika

PraZska burza nenavazala na svoji zlepSenou vykonnost a hranice 1000 bod( zlistala opét nepokofena. Index PX pres
relativné dobry sentiment v zahraniéi ztracel a odepsal si 1,06%. Brzdou ve vykonnosti jsou stale akcie CEzu, kde
nadale panuji nejasnosti ohledné délky odstavek u jednotlivych blok(l dukovanské elektrarny. Titul zaznamenal pomérné
volatilni vyvoj, kdyZ v ivodu tydne s optimismem u némeckych utilit v kontextu informaci o dostateénych rezervach na
likvidaci jaderného odpadu kurz rychle vyrostl do blizkosti 520 K&, v dalSich dnech tyto zisky v8ak rychle ztratil a vratil se
na uroven letoSnich minimalnich hodnot. Titul nakonec oslabil o 1,7%. Prodejce nadale operuje i u akcii Komercni
banky, ktera se drzela u hladiny 5100 K&. Na tydenni bazi kurz oslabil o 1,9%. V €ervenych C&islech zakoncila tyden i
pojistovna VIG (-1,8%). Informace o snizeni podilu ze strany hlavniho akcionafre Erste Group vyraznéjsi rekci nepfinesl.
Pozitivné 1ze hodnotit snahy rakouského ministra financi na zménu bankovni dané. Titul Posilil o 0,8%. Pfed vysledky
se opét aktivnéji obchodovalo s akciemi O2. Kurz posilil 0 3% na 232,50 KE. Pegas se obchodoval v tydnu naposledy
s narokem na dividendu ve vySi 1,15 EUR. Kurz technicky oslabil, z celkové ztraty 7,7% jde vSak na vrub dividendé
pouze ¢ast. Bez vlivu dividendy by titul oslabil pfes 4% a kurz tak pokracuje v poklesu z poslednich tydni a ani
pokracujici zpétny odkup neni schopen prodeje pretladit. Sva provozni data zverejnila t€Zebni spoleénost NWR. Vedeni
blize nekomentovalo ofekavani ohledné letoSnich cild, ale uplynuly kvartal by mél spiSe pfispét k jejich naplnéni. O
dalSim osudu firmy bude vSak spiSe rozhodovat vyjednavani o smluvnich cenach na rok 2016, které se povede
v nasledujicich mésicich. Kurz se nadale drzel pod hladinou 0,2 K&. U akcii Lobkowicz jiz uplynulo 30 dni od pfevzeti
novym majitelem, po kterych mélo dojit ke zvefejnéni nabidky pro ostatni akcionare. 30ti denni zakonna lhdta se vSak
preruduje po dobu fizeni CNB, které probiha a tak Ize nabidku o8ekavat aZ v nasledujicich tydnech.

Index 9. 10. 2015 16. 10. 2015 Zména
PX 981,18 970,78 -10,40 (-1,06 %)

Kli¢ové udalosti

. Index vyrobnich cen (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -0,7 %, oCekavani trhu: -0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,8 %
. Index vyrobnich cen (y-y) (zafi): aktualni hodnota: -4,2 % ocekavani trhu: -3,8 %, pfedchozi hodnota: -3,7 %

Firemni zpravy

. CEZ 13/10 — Vedeni CEZu odeslalo vyjadieni zajmu o koupi némeckych aktiv §védské spole¢nosti Vattenfall.
CEZ vyjadril zajem o v8echna nabizena aktiva, tzn. jak uhelné elektrarny, doly a deset vodnich elektraren, které
jsou samostatné, bez uhelnych aktiv, neprodejné.

. CEZ 16/10 - Energeticka spole¢nost CEZ opakované odloZila start jadernych bloki Dukovanské elektrarny.
Podle poslednich zprav by mél byt prvni blok pfipojen 21.11., druhy blok 28.11. a tfeti blok 14.11. Odstavka
Ctvrtého bloku by se méla podle polednich dat uskutecnit v rozmezi mezi 20.11.2015 az 30.1. 2016. Datum
obnoveni provozu je podle mluvéiho elektrarny Jifiho Bezdéka orientani a neni smérodatny.

e CEZ 16/10 — HSBC snizila doporugeni pro akcie CEZu na ,drzet‘ z ptivodniho koupit‘. Cilova cena byla
stanovena na 530 K¢ misto ptvodnich 690 K¢.

. Erste Group 14/10 — Erste Foundation snizila sv(j podil v akciich Erste Group pod hranici 30%. Nadace prodala
3,2 mil. akcii z dGvodu potfeby splaceni dluhopisti. Nadace nema v planu aktualné prodavat dalsi akcie.

. Erste Group 16/10 — Podle vyjadfeni rakouského ministra financi Hanse Schellinga se pfipravuje novy model
bankovni dané.
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Ceska republika

o New World Resources 12/10 - TéZebni spolecnost NWR zvefejnila své zakladni provozni ukazatele za 3Q 2015
v podobé objemu produkce a prodejl uhli a realizovanych cen. NWR ve 3Q 2015 prodalo 1075 tis. tun
koksovatelného uhli a 955 tis. tun energetického uhli. Objem produkce dosahl 2104 tis. tun. NWR ve 3Q 2015
prodavalo koksovatelné uhli v priméru za 90 EUR/t (meziro¢né vy$si o 9,8 % a mezikvartalné nizsi o 5,3 %)
zatimco my jsme ocekavali (v kontextu klesajicich svétovych cen) ceny pobliz 85 EUR/t. NWR na cely letoSni rok
ma 74 % své produkce nasmlouvalo se svymi zakazniky prdmérnou cenu koksovatelného uhli ve vysi 93 EUR,
zbylych 26 % produkce je prodavano za ceny nasmlouvané v priibéhu letoSniho roku. Prodejni (realizovanou)
cenu energetického uhli ve vysi 49 EUR/t (meziro€né nizsi o 5,8 % a mezikvartalné stejna) hodnotime neutraing,
kdyz byla v souladu s nasimi odhady.

. Pegas 16/10 — Spole¢nost Pegas Nonwovens zvefejnila informace o odkupu akcii za obdobi 8. az 14. fijna.
Béhem tohoto obdobi odkoupila 16,4 tis. akcii za 13,2 mil. K&, v priméru za 803 K&. Od srpnového schvaleni
programu zpétného odkupu spole¢nost odkoupila necelych 230 tis. akcii, respektive 2,49 % hlasovacich prav.
Soucasny plan umozriuje odkoupit az 5 % akcii.

Ocekavané udalosti

o 19/10 O2 - vysledky za 3Q
o 21/10 Unipetrol — vysledky za 3Q
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Polsko

VarSavska burza (index WIG20) po pfedchozim silném vice nez pétiprocentnim ristu tentokrat zaznamenala
mezitydenni pokles o rovné procento a v patek tak uzaviela obchodovani na hladiné 2121,94. Mezi nejztratové;si tituly
patfily energeticka spole€nost Tauron a velkoobchodni fetézec se spotfebnim zbozim Eurocash. Akcie Tauronu poklesly
0 3 % w/w na 3,23 PLN a byly pod prodejnim tlakem zejména kvuli planované emisi novych akcii, jenz by méla byt
dokoncena koncem letoSniho roku. Emise by méla vynést 400 mil. PLN a investorem by mél byt polsky stat. Tauron
bude potfebovat novy kapital, a to zejména v souvislosti s pravdépodobnym pfevzetim problémového dolu Brzeszcze.
Tauron jiz podepsal pfedbéZnou smlouvu o pfevzeti dolu, a to za symbolicky 1 PLN. V pfistich dvou letech vSak bude
potfeba investovat do tohoto dolu cca 230 mil. PLN. Akcie Eurocash za cely tyden oslabily o 2,8 % na patecnich 47,25
PLN, kdyz v tydnu klesaly az 0 9 % na 44,20 PLN (nejvétSi pokles za poslednich sedm tydnd). Negativné plsobily
zpravy, ze opozicni strana Pravo a spravedinost (kterda ma Sanci zvitézit v letoSnich podzimnich volbach) planuje vice
danoveé zatizit obchodniky se spotfebnim zbozim. Mélo by se jednat o dan ve vySi 2 %, ktera by se méla vztahovat na
prodejny s vice nez 250 metry ¢tvere€nich. Podle analytikd by tato dafi mohla snizit hruby zisk Eurocashe v pfistim roce
o zhruba 16 %. Energetické firmé& Enea se jiz podafilo v ramci nabidky pfevzeti ziskat souhlas od 64,57 % akcionar
Bogdanky. Pfevzeti Bogdanky ze strany spoleénosti Enea je tak na dobré cesté. Pfevzetim by se nyni mél zaobirat
polsky antimonopolni Ufad. Akciim Enea se v uplynulém tydnu dafilo, kdyzZ posilily 0 2,4 % w/w na 13,57 PLN. Naopak
akcie Bogdanky mirné ztratily, a to 0,4 % w/w na 58,84 PLN. Nejrastov&jSim papirem tydne byly akcie medialni
spole¢nosti Cyfrplsat, které vzrostly o 3,9 % na 25,50 PLN, kdyz jeji televizni kanal Polsat si drzi prvni misto ve
sledovanosti. Trzni podil Polsatu se mezitydenné zvysil o 2,4 procentniho bodu na 15,1 %.

Index 9. 10. 2015 16. 10. 2015 Zména
WIG20 2 143,28 2121,94 -21,34 (-1,00 %)

Klicové udalosti

e 14/10 — Srpnovy zahrani¢ni obchod byl v mirném schodku ve vy$i 91 mil. EUR po pfedchozim deficitu 747 mil.
EUR v €ervenci. Analytici o¢ekavali schodek 505 mil. EUR.

e 15/10 — Podle findlnich dat se v zafi spotfebitelské ceny meziro¢né snizily o 0,8 %, coz je v souladu
s pfedbé&znymi Cisly, jenZ byla prezentovana na konci zafi. Na mezimésicni bazi doslo k revizi, kdyZ pfedbézné
Cislo ukazovalo na 0,2% pokles, zatimco podle kone¢nych dat se ceny snizily o 0,3 % m/m. Polska ekonomika se
tak stale nachazi v deflaci. Jadrova inflace (oci§téna o ceny potravin a energii) v zafi mezirocné zpomalila ze
srpnovych 0,4 % na 0,2 %. Mezimési¢né se jadrové ceny snizily 0 0,2 % po pfedchozim 0,1% poklesu v srpnu.

e 16/10 — Zaméstnanost v zafi skoncila bez prekvapeni. Meziroéné vzrostla o 1 % a mezimési¢né o 0,1 %.
Uchovala si tak tempo rustu z pfedchoziho mésice.

Firemni zpravy
e 13/10 — Tauron - energeticka spole¢nost Tauron planuje emitovat 80 mil. ks novych akcii za cenu 5 PLN na
akcii. Celkem tak chce ziskat z této emise 400 mil. PLN. Nové akcie koupi polsky stat (ministerstvo financi), ktera
jiz nyni v Tauronu vlastni 30% podil. O nové emisi budou akcionafi hlasovat na valné hromadé, ktera se bude
konat 9. listopadu. Polsky stat nezaplati za akcie v hotovosti, ale svymi podily v dalSich vefejné obchodovanych
spoleénostech, jejichZ jména zatim nebyly zvetejnény. Ugelem této emise akcii je ziskat dal$i finanéni prostfedky
na budouci CAPEX. Tauron planuje dokong¢it emisi akcii do konce letoSniho roku.

e 13/10 — PKN Orlen — petrochemicky PKN Orlen oznamil dvé akvizice. Konkrétné nakup 100% podilu v kanadské
ropné a plynarenské firmé Kicking Horse Energy za 356 mil. kanadskych dolard a nakup 100% podilu v ropné
firmé FX Energy za 119 mil. USD. Management PKN Orlen dale sdélil, Ze do roku 2017 planuje investovat do
téchto dvou ziskanych spole¢nosti az 450 mil. PLN. Dividendova politika by témito akvizicemi neméla byt
ohrozena, jak sdélil feditel pro strategii Andrzej Kozlowski.

Ocekavané udalosti

e 19/10 — Primyslova produkce za zafi. O¢ekavani: 4 % yly, 15 % m/m po pfedchozich 5,3 % y/y a -7,1 % m/m
Vv srpnu.

e 19/10 — Vyrobni inflace (PPI) za zafi. OCekavani: -2,8 % yly, -0,2 % m/m po pfedchozich -2,7 % yly a -0,7 % m/m
Vv srpnu.

e 19/10 — Maloobchodni trzby (realné) za zafi. O¢ekévani: 2,9 % yly po pfedchozich 2,0 % y/y v srpnu.

e 23/10 — Mira nezaméstnanosti za zafi. O¢ekavani: 9,9 % po pfedchozich 10,0 % v srpnu.

e Vysledky firem za 3Q 2015: 21/10 — telekomunikaéni Orange Polska

22/10 — petrochemicky PKN Orlen
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Americké akciové trhy si pfipsaly treti ristovy tyden v fadé a svou silou naznacily, Ze by nemusel pozitivni sentiment na
trzich je$té kongit. Siroky a velmi sledovany index S&P 500 prekonal psychologickou rezistenci 2 000 bodl a dokazal
tyden uzavfit na lokalnim maximu. Za cely tyden nejvice posilil technologicky Nasdaq (+1,2%), téméf jedno procento
pFidal pravé index S&P 500 (+0,9%) a bluechipovy Dow Jones vzrostl o 0,8%. Uvod tydne pfitom nenaznadoval
pokradovani ristové série, kdyz indexy po slabych datech z Ciny pfevazné ztracely. Zavér tydne vSak patfil
jednoznaéné bykum, ktefi ziskavali piidu pod nohama diky solidnim kvartalnim vysledkim jednotlivych firem a slabym
makro datdm, které podpofily spekulace o prodlouZeni extrémné uvolnéné ménové politiky. Sektorové nejvice posilily
utility (+2,3%), zdravotné orientované spolec¢nosti (+1,9%) a telekomunikaéni sluzby (+1,9%). Oslabil pouze pramysl (-
1,2%) a na zaporné nule skoncCily zakladni materidly (-0,1%). Ropa oslabila o necelych 5%, drahé kovy naopak
posilovaly (zlato +1,8%, stfibro +1,3%). Vydanym sniZzenym vyhledem zisku vibec nepotésil obchodni fetézec Wal-Mart
a akcie spole¢nosti tak ztratily témér 12%. Za vykonnosti trhu znovu zaostal také technologicky gigant Apple (-1%).
Z Dow Jones indexu se nejlépe vedlo akciim spole¢nosti Nike (+4,4%) a ropnému Exxon Mobil (+4%). Ze spoluprace
s konkurenénim Pricelinem vyrazné tézily akcie TripAdvisoru (+22,4%). Spekulace ohledné prodeje Sandisku poslaly
akcie firmy 0 12,2% vySe. Naopak v reakci na nepfesvédciva kvartalni €isla oslabil Netflix 0 12,7%.

Index 9. 10. 2015 16. 10. 2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 17 084,49 17 215,97

S&P 500 2 014,89 2 033,11

NASDAQ Composite 4 830,47 4 886,69

Klicové udalosti

e 14/10 — Podnikové zasoby (srpen): aktualni hodnota: 0,0 %, oekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 % /
revize: 0,0 %.

e 14/10 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (zafi): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,2 %,
pfedchozi hodnota: 0,2 % / revize: 0,0 %.

e 15/10 — CPI (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %.

e 16/10 — Pramyslova produkce (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, predchozi
hodnota: -0,4 % / revize: -0,1 %.

Firemni zpravy

e Fiat Chrysler, Ferrari — 12/10 — Plan automobilky Fiat Chrysler (NYSE: FCAU) vyclenit formou IPO (vefejna
emise akcii) dcefinou automobilku Ferrari byl zvefejnén loni. Letos postupné vychazeji detaily této emise a dnes
Fiat oznamil, Ze proda 17,2 mil. akcii v cenovém rozpéti 48 — 52 dolar(. CEO Fiat Chryslar Sergio Marchionne
investi€niho planu v hodnoté 48 mid. EUR. V soucasnosti 90 % akcii Ferrari vlastni automobilka Fiat Chrysler a
planuje prodat az 9 % ze vSech kmenovych akcii Ferrari.

e Dell = 12/10 - Technologicka spole¢nost Dell Inc. oznamila, Ze koupi konkurenta EMC Corp (EMC). za 67 mld.
dolar(i, pfic¢emz by se jednalo o historicky nejvétsi technologickou akvizici. Dell planuje za akcii zaplatit 24,05
dolaru formou hotovosti a akcie, ktera bude sledovat vykonnost akcii spole¢nosti VMware inc. Cena 33,15 dolaru
je 0 28 % vySe nez zaviraci cena ze 7. fijna, kdy se o potencialni akvizici vefejné nevédélo.

e  Twitter — 13/10 — Novy CEO Twitter Jack Dorsey oznamil plan na sniZzeni po¢tu zaméstnanc, ktery by se mél
snizit o 8 %. Socidlni sit, ktera nyni reorganizuje produktové a inzenyrské oddéleni a v souasnosti zaméstnava
globalné 4 100 pracovnikl, kterych by mélo byt o 336 méné. NejvétSi podil zaméstnancl nadale zastavaji
inzenyfi. Twitter rovnéz oznamil pfedbézné vysledky za 3Q. Upravena EBITDA by méla byt nad nebo v horni
Casti pasma 110-115 mil. dolard. Trzby by se mély nachazet nad nebo v horni ¢asti pasma 545-560 mil. dolaru.

e Johnson & Johnson - 13/10 — Nejvétsi vyrobce produktt pro zdravotni péc¢i Johnson & Johnson (JNJ) oznamil
vysledky za 3Q, které na urovni zisku prekonaly oCekavani analytik(l a plan na zavedeni programu zpétného
odkupu akcii v hodnoté az 10 mid. dolarCi. Prodeje vSech hlavnich IékU ale zaostaly za oCekavanim a trzby
meziro¢né poklesly. Ackoliv trzby byly mirné pod oekavanim analytikl, tak se spole¢nosti podafilo pozitivné
prekvapit na Urovni zisku. Do trzeb se negativné projevily nizsi prodeje dllezitého Iéku Remicade.

e Anheuser-Busch AB InBev — 13/10 — Dnes pivovary Anheuser-Busch AB InBev a SABMiller oznamily, ze se

dohodly na podminkach akvizice. Anheuser-Busch zaplati za koupi konkurenta SABMiller pfiblizné 106 mid.
dolar( (69 mld. britskych liber). Pivovary Anheuser-Busch, které ¢epuji americké pivo Budweiser zaplati 44 penci
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za akcii formou hotovosti, pfiemz se bude jednat o majoritu ve spole¢nosti SABMiller. Nabizena cena je 0 50 %
vy88i nez zaviraci pfed oznamenim mozné akvizice 14. zafi.

e Intel — 14/10 — Slaba poptavka po osobnich pocitaCich stala za meziro&nim poklesem trzeb i zisku ve 3Q. Tento
trend byl, alespon z &asti, vyvazen vysSimi cenami €ipl. Hrubd marze spole¢nosti klesla meziroéné o dva
procentni body z65 % na 63 %. Negativné Ize vSak vnimat snizeny vyhled rlstu v divizi server(, ktery
v konferenénim hovoru oznamil CEO spolecnosti Brian Krzanich. Prodej serverd pfitom generoval v minulych
letech vétSinu trzeb i zisku americké spole¢nosti. Krzanich vSak dodal, Ze v dal$ich letech o¢ekava navrat k rastu
kolem 15 %, letos by trzby divize servert mély rist pfiblizné 10% tempem. Za slabSim rokem klicové divize stoji
niz&i poptavka ze strany firemnich klientd, pfedevsim v Ciné. Trzby divize serveri vzrostly ve 3Q meziroéné o 12
%.

e Wal-Mart — 14/10 — CEO spole¢nosti Wal-Mart, ktera provozuje sit velkych diskontnich obchodnich domu, dnes
vydal prohlaseni, podle kterého letos spole€nost ztrati na trzbach 15 mid. USD vlivem silného amerického dolaru.
Spole¢nost dnes také poskytla tfilety strategicky vyhled, ve kterém pocita roénim tempem ristu trzeb v rozmezi
3-4 %. Investi¢ni vydaje by v pfistich letech mély dosahovat 11 mid. USD ro¢né. Spole¢nost dnes také oznamila
plan zpétného odkupu akcii v objemu 20 mld. USD v pfistich dvou letech.

e BlackRock — 14/10 - Spole¢nost BlackRock, nejvétsi svétovy spravce aktiv, zvefejnila vysledky, kterymi
prekonala odhady analytik(l. Cisty zisk spolecnosti klesl mezirocné o 8 % na 844 mil. USD. Dobfe se dafilo
fundamentalné orientovanym akciovym fondim spolecnosti, které v 78 % pfipadll dokazaly prekonat svij
benchmark.

e Bank of America — 14/10 — Druhy nejvétsi poskytovatel pljéek v USA, spole¢nost Bank of America, zvefejnil za
3Q 2015 dgisty zisk ve vysi 4,51 mid. USD, kterym prekonal trzni konsensus. Stejné jako ostatni banky, i BoA
Celila v uplynulém kvartdle nizkym urokovym sazbam a vy8Si volatilitt na akciovych a komoditnich trzich.
Klesajici vynosy dokazala spole¢nost vyvazit snizenim nakladi o 4 % na 13,6 mid. USD (bez nakladd na soudni
spory. Naklady na soudni spory poklesly dokonce o0 32 % a v uplynulém kvartale dosahly hodnoty 0,9 mid. USD.

e Wells Fargo — 14/10 — Wells Fargo, nejvétsi banka na svété dle trzni kapitalizace a nejvétSi poskytovatel
hypoték v USA, prezentovala sva kvartalni €isla dnes ve 14h naseho €asu. Banka reportovala narlst Cistého
zisku 0 1,2 % na 1,05 USD na akcii. Primérny objem poskytnutych Gvérd dosahl za 3Q hodnoty 895,1 mid. USD,
coz predstavuje nartst o 61,9 mid. USD (+7 %) oproti stejnému obdobi pfed rokem. Primérny objem vkladi
dosahl 1,2 bil. USD, tj. 0 71,8 mid. USD (+6 %) vice nez pfed rokem.

e Citigroup — 15/10 — Cisty zisk ve 3Q meziro&né vzrostl 0 51 % na 4,29 mid. dolart (1,35 dolaru na akcii) z 2,84
mid. dolard (88 centd na akcii), coz pfekonava ocekavani analytikd oslovenych agenturou Bloomberg na urovni
1,27 dolaru na akcii. Celkové naklady meziro¢né klesly o 18 % na 10,7 mld. dolard, zatimco vynosy se snizily o
7,8 % na 18,5 mld. dolard.

e Netflix — 15/10 — Spolecnost Netflix, nejvétSi poskytovatel streamovaného videa, zvefejnila po véerejSim
uzavreni trhu v USA hospodarské vysledky za 3Q 2015, kterymi mirné zaostala za trznimi odhady. Pocet novych
predplatiteld dosahl v USA za uplynuly kvartal hodnoty 880 tis., coz pomérné vyrazné zaostalo za prilmérnym
odhadem analytik(i oslovenych agenturou Bloomberg (1,25 mil.). Mimo USA ziskala spole¢nost 2,74 mil. novych
uzivatel a pfekonala tak trzni konsensus nastaveny na 2,45 mil.

e General Electric — 16/10 — Spole¢nost General Electric (GE) pred otevienim americkych trhi oznamila vysledky
za 3Q, které prekonaly o¢ekavani analytikd. General Electric se ve 3Q vice zaméfoval na pramyslovou vyrobu a
zrychlil odklon od finanéni divize. Zména zaméfeni nicméné nebyla bez rizika, protoze trzby spolecnosti zklamaly
ocekavani analytikd. Negativné se projevil pokles cen ropy u ropné a plynové divize.

Ocekavané udalosti

e 20.10. Vystavba novych domu a udélena stavebni povoleni (zafi)
e 23.10. Index nakupnich manazer(i PMI

Hospodariské vysledky

e 19.10. Haliburton, Morgan Stanley, IBM

e 20. 10. Harley-Davidosn, Yahoo!, Verizon, United Technologies, Chipotle Mexican, Travelers
e 21.10. Boeing, Biogen, Coca-Cola, eBay, American Express, GM

e 22.10. Caterpillar, Dow Chemical, IMAX, Microsoft, McDonald’s, AT&T

e 23.10. American Airlines, Procter & Gamble
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Némecko

Némecké akcie po téméF 6procentnim ristu z minulého tydne zvolnily, ale pfesto se jim podafilo uzavfit nepatrné
v kladnych hodnotach, kdyz hlavni index DAX 30 posilil o 0,1%. Prabéh obchodovani byl témérf totozny, jako v zamofi
s tim rozdilem, Ze ztraty z kraje tydne byly v Némecku o trochu vétsi a v zavéru se je tak nepodafilo vyraznéji pfekonat.
Investofi dale sleduji pfedevsim Cinu, kter4 svym zahraniénim obchodem piili§ nepotésila. Pozitivné nevyznél ani
némecky index ZEW a snizeny odhad ristu ze strany némecké viady. Kone¢ny udaj zafijové inflace potvrdil
mezimésicni deflaci ve vysi -0,2% a meziro¢ni stagnaci. Velmi dobfe odstartoval vysledkovou sezénu softwarovy gigant
SAP, skute¢né solidnimi vysledky (pfedevsim v oblasti cloudu) potéSil akcionare a titul tak na burze posilil o téméf 10%.
Dafilo se také utilité¢ E.ON, ktery také diky prodeji aktiv v Norsku posilil 0 4,3%. Na druhé strané tydenniho Zebficku
skoncily akcie spole¢nost K+S (-6,1%), Volkswagen (-5,6%) a novacka v indexu DAX Vonovia (-4,9%). Nejsledovang;si
udalosti pfistiho tydne bude zasedani ECB a jeji slova k ménové politice banky.

Index 9. 10. 2015 16. 10. 2015 Zména
DAX 10 096,60 10 104,43

Kli¢ové udalosti

e 13/10 — CPI (y-y) (zafi - kone€ny): aktualni hodnota: 0,0 %, oekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %.
CPI (m-m) (zafi - kone€ny): aktualni hodnota: -0,2 %, ocekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %.

e 13/10 — Priizkum ZEW - index souc¢asnych podminek (fijen): aktuaini hodnota: 55,2, o¢ekavani trhu: 64,0,
predchozi hodnota: 67,5. Prizkum ZEW - index o€ekavani (fijen): aktualni hodnota: 1,9, o¢ekavani trhu: 6,5,
pfedchozi hodnota: 12,1.

e 14/10 — Pramyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (srpen): aktualni hodnota: 0,9 %, o¢ekavani trhu: 1,8 %,
pfedchozi hodnota: 1,9 % / revize: 1,7 %.

Firemni zpravy

¢ RWE, E.ON — 12/10 — Némecké ministerstvo ekonomiky oznamilo, ze némecké energetické spole¢nosti RWE
(RWE) a E.ON (EOAN) Uspésné prosly stresovymi testy némecké vlady ohledné kapitalu na zavfeni jadernych
elektraren. Na druhé strané testy rovnéz ukazaly, ze naklady by mohly vyrazné prevysit vyhrazené prostredky
spole¢nosti pro tento ucel. Akcie spole¢nosti RWE a E.ON se za posledni rok vyrazné propadly i z divodu
mimoradné nejistoty ohledné nakladll spojenych se zavienim jadernych elektraren v Némecku. Za poslednich 12
meésicl akcie E.ON jsou niZze o 25 %, zatimco RWE dokonce zaznamenalo propad o 50 %. Kromé spole¢nosti
RWE a E.ON jsou pod tlakem i spole¢nosti ENBW a Vattenfall.

e Volkswagen — 12/10 — Automobilka Volkswagen v souvislosti s pokrytim potencialnich nakladd u podvodu
s emisemi vyhradila 6,5 mld EUR. Objevuji se spekulace, Ze krizi postizena automobilka bude prodavat akcie,
aby si zajistila financovani potencialné vétsich nakladi. Coz muze byt divodem, pro¢ se akcie s tickerem VOW3
bez hlasovacich prav obchoduji s nejvyraznéjSim diskontem vici akciim s hlasovacimi pravy s tickerem VOW za
poslednich 6 let. NavySeni kapitalu formou Upisu novych akcii by rozfedilo hodnotu akcii bez hlasovacich prav
(VOWS3), které jsou vice obchodované. Akcie bez hlasovacich prav se nyni obchoduji o téméf 20 EUR nize nez
akcie s pravy hlasovat (VOW).

e SAP - 13/10 - Softwarova spole¢nost SAP (SAP) oznamila pfed otevienim trhi vysledky za 3Q, které pfekonaly
oc¢ekavani analytikli. PFiznivé se do trzeb projevily vyS$Si prodeje cloudového FeSeni ukladani dat a obnovena
poptavka po nastrojich Fizeni financi. Predplatné pro cloudové feSeni a podporujici sluzby se vice nez
zdvojnasobilo na 600 mil. dolaru, pficemz analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali 577 mil. dolaru.
Prodeje softwarovych licenci se zvySily o 4 % na 1,02 mid. eur. Spole€nost letos realizuje jiz druhy
restrukturalizaci, kdyz propousti 2200 zaméstnancl a zaméfuje se na nabirani mladSich pracovnik(. SAP
potvrdila leto$ni finanéni plany véetné provozniho zisku v rozpéti 5,6 — 5,9 mid. eur upraveného o ménové vlivy.
Véera SAP oznamila nakup spole¢nosti Multiposting, ktera vyviji software pro Fizeni lidskych zdroju za
nezvefejnénou sumu.

Ocekavané udalosti

e 22.10. Zasedani ECB
e 23.10. Index nakupnich manazert PMI

Hospodariské vysledky

e 22.10. Daimler
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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 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
obchodt Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuceni
ur€itého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel Hadrousek (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (makléfr), 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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