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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

8.8.2016 - 12. 8. 2016

Ceska republika

Prazska burza se ¢aste¢né dokazala zotavit z poklesu z tvodu mésice. Index PX v pfedchozim tydnu oslabil o 3,62%,
aby nasledné v ramci 32. tydne posilil o 1,66%. Hlavni zasluha na rustu jde tentokrat na vrub bankovnimu sektoru. Ten
tézil jednak z celkového optimismu na trzich (v USA nova historickda maxima, Némecko nova letoSni maxima), ze
sektorovych zprav, ale i z konkrétnich korporatnich zprav. Sektorové pomohla bankam informace o od agentury
Moody's, ktera ponechala stabilni vyhled pro ¢esky bankovni sektor. Své vysledky rovnéz predstavila Moneta. Novacek
prazské burzy dokazal vyplasit provozni ziskovost, kdyz hlavni pfFi€inou byly podstatné nizsi provozni naklady. Pokles
portfolia. Akcie reagovala na vysledky pozitivné a pfipsala si rlst o 3,7%. Rust pfes 4% si pfipsala Erste Group, 0 2,24%
posilila Komeréni banka. Z velkych emisi naopak zaostavaly akcie CEZu. Firma reportovala slabsi vysledky nez
ocekaval trh, navic doslo ke snizeni vyhledu zisku EBITDA pro rok 2016 o 2 mid. K&. Titul oslabil o0 2,7% a v zavéru
tydne se stabilizoval u hranice 440 K&. Své vysledky predstavil i Stock Spirit. Spolecnosti se dafi zlepSovat hospodareni
na klicovém polském trhu, celkové byly vysledky mezirocné silngjSi. Titul posilil na tydenni bazi o 2,37%. Na nova
lokalni maxima se posunula Fortuna (+3,2%, 93,50 K¢). Volatilitu na O2 nadale zvySuji dilci objednavky a titul se
¢asteéné obchoduje skokové. Na tydenni bazi posilil 0 4,3%.

Index 5. 8.2016 12. 8. 2016 Zména
PX 849,79 863,87 +14,08 (+1,66 %)

Klicové udalosti

e  Pramyslova vyroba (y-y) (Cerven): aktualni hodnota: 3,9 % ocekavani trhu: 2,2 % pfedchozi hodnota: 8,6 %

Mira nezaméstnanosti (Cervenec): aktualni hodnota: 5,4 % ocekavani trhu: 5,3 % predchozi hodnota: 5,2 %

CPI (m-m) (Gervenec): aktualni hodnota: 0,3 %, oekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

CPI (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,5 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

Agentura Moody’s ponechala stabilni vyhled pro ¢esky bankovni sektor v nasledujicich 12 az 18 mésicich.
Agentura ocekava mirny ekonomicky riast a zlepSujici se zaméstnanost, coz by se mélo projevit na kvalité
bankovnich Gvér(.

Firemni zpravy

o CEZ 8/8 - Ratingova agentura Fitch oznamila, Ze potvrzuje rating spoleénosti CEZ na stupni ,A-, se stabilnim
vyhledem.

o CEZ 9/8 - Spoleénost CEZ zvefejnila své hospodaiské vysledky za 2Q 2016, resp. 1H 2016. Po silném prvnim
letognim &tvrtleti tentokrat CEZ za 2Q 2016 pedstavil na Urovni provozni ziskovosti slabsi &isla, nez jsme
ocekavali i nez oCekaval trh. Navic spolecnost pfistoupila ke snizeni vyhledu letosniho EBITDA zisku z 60 mid.
K& na 58 mid. K&, kdyZ my jsme o&ekavali, Ze vyhled bude ponechan. Vyhled ogist&ného ¢istého zisku CEZ
ponechal na nemé&nné Grovni, tedy ve vysi 18 mid. K&. Konkrétn& CEZ za 2Q 2016 vykazal meziroéni pokles
EBITDA zisku 0 20 % na 13,1 mild. K¢, zatimco nase odhady, resp. odhady trhu byly posazeny na urovni 14,2
mid. K&, resp. 14,56 mld. KE. Negativni vliv meziro€niho poklesu realizaénich cen elektfiny byl o néco vyssi, nez
jsme odhadovali a CEZ rovn&Z vykazal mirné vy$si stalé provozni naklady. CEZ dale ve 2Q 2016 zal&toval
opravné polozky k dlouhodobému majetku v Rumunsku ve vysi 1 mid. K&. To negativné ovlivnilo EBIT, ktery Cinil
5 mld. K&, zatimco my jsme ocekavali 7,1 mid. K¢ a trh prognézoval 7,17 mid. KE. Na drovni ocisténého Cistého
zisku CEZ naplnil naSe odhady. Jeho vy$e &inila 4,8 mid. K&. V kontextu ptetrvavajicich problém(l jadernych
elektraren sniZil CEZ odhad planované vyroby z téchto zdroji na 26,4 TWh z pavodnich 28,7 TWh.

e Moneta 11/8 - Novacek prazské burzy predstavil vysledky za 1H 2016. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o prvni
vefejny pololetni report, neni k dispozici analyticky konsensus. Provozni zisk banky ve 2Q vzrostl o 7 % na 1,692
mid. K&, za 1H 0 1,2 % na 3,283 mld. K. Bance se dafilo snizit své provozni naklady, které ve 2Q i 1H klesly o
piblizné 16 %. Cisty zisk za druhé &tvrtleti meziroéné zlistal téméF beze zmény na 1,199 mid. K&, za celé prvni
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pololeti klesl o neceléd 4 % na 2,278 mld. KE. Hospodéisky vysledek byl jednorazové vylepSeny prodejem podilu
ve spole¢nosti Visa, ktery Moneté vynesl 158 mil. KE. Bance se dafilo na poli spotfebitelskych uvérd, které v 1H
meziro¢né vzrostly o 32 % po prosincové zméné cenové politiky. Podil nesplacenych uvérli od konce roku 2015
klesl z11,7 % na 6,9 %. Cisté urokové vynosy zaznamenaly za 1H pokles o necelych 9% na 4,28 mid. K&.
Ukazatel kapitalové pfiméfenosti Tier 1 zUstal od konce roku beze zmény na 17,7 %, banka uvadi, ze nezahrnuje
Cisty zisk za prvni pololeti.

o Erste Group 8/8 - Analytici Credit Suisse zvysili cilovou cenu pro Erste Group z 811 K& na 838 K¢ pfi zachovani
investi¢niho doporuceni ,,outperform®.

o Erste Gropu 11/8 - Analytici banky UBS pfistoupili ke snizeni cilové ceny pro Erste Group Bank na 29 eur (784
K¢&) z pavodnich 31,50 eur (851 K¢).

e Komercni banka 8/8 — Investi¢ni banka UBS snizila cilovou cenu pro akcie Komeréni banky na 850 K¢
z pGvodnich 920 K&. Doporuéeni ne stupni ,neutral“ bylo ponechano.

e Stock Spirit 10/8 - Likérka Stock Spirits Group predstavila vysledky za 1H 2016. Na urovni zisku EBITDA
zaznamenala zlepSeni ve vSech trzich. Spole€nost také oznamila jmenovani nového CEO, zruseni pozice COO
a prozatimni dividendu. Likérka v prvnim pololeti navysila objem prodanych 9litrovych krabic na 5,4 mil. kus(
z 4,9 mil. za lofiské prvni pololeti. Diky vy$Simu prodejnimu objemu dosahla ristu trzeb i pfes mirny pokles
primérné ceny za krabici, danému pfedev§im zlevnénim v Polsku. Spole¢nost se v letoSnim prvnim pololeti
zameéfila pfedevSim na stabilizaci a obrat vyvoje podnikani v Polsku. Vynosy za 1H roku dosahly 116 mil. EUR
(+7% ylyl), oCistény zisk EBITDA vzrostl z 10,8 mil EZR na 17,9 mil. EUR. Likérka zaznamenala ,prvni naznaky
stabilizace trzniho podilu“ na polském trhu, ktery na konci €ervna ¢inil 25 % objemu trhu a 29,3 % v tradi¢nim
prodejnim segmentu. Trzby meziro¢né vzrostly na 60,7 mil. EUR z 52,5 mil. EUR. Zisk EBITDA meziro¢né
vzrostl na 15,1 mil. EUR z 9,2 mil. EUR. Spole¢nost v bfeznu zaala pracovat na programu uspor, v ramci
kterého nyni oznamila uzavreni svého Svycarského servisniho centra a zruseni postu provozniho feditele (COO),
ktery zastaval lan Croxford. Rozhodnuti by mélo v letoSnim roce vést k restrukturalizaénim nakladiim v rozmezi
0,8 az 1,3 mil. EUR a od roku 2017 pfinaSet usporu pfiblizné 1,5 mil. EUR. Vykonny feditel Stachowicz
v konferenénim hovoru v nejblizSi dobé& odmitl uzavieni britské kancelafe. V delSim obdobi bude zalezet na
uplatfiované korporatni strategii, pro tu sou€asnou vSak maiji pracovnici ve Velké Britanii potfebné know how.
Uzavieni kancelafe pozadovali néktefi akcionafi. Uvedl vSak, Ze spoleCnost meziro€né snizila pocet
kancelarskych pracovnikd. Korporatni naklady sice meziro€né vzrostly z 8,7 mil. EUR na 9,4 mil. EUR, po
ocCisténi o vyvoj ménovych kurz(i a jednorazové polozky (naklady na hledani novych seniornich manazerd,
konzultantské sluzby spojené s revizi strategie, naklady na valnou hromadu) by vSak meziro¢né klesly z 9,2 mil.
EUR na 9,1 mil. EUR Spole¢nost jmenovala nového vykonného feditele. Stal se jim Miroslaw Stachowicz, ktery
tento post prozatimné zastaval po akcionafi vynuceném odchodu dosavadniho feditele Chrise Heatha v letoSnim
dubnu. Spole€nost oznamila vysi prozatimni dividendy, ktera meziro€né vzrostla na 0,0227 EUR z 0,0125 EUR
na akcii.

Ocekavané udalosti
o 16/8 Pramyslové ceny
. 16/8 HDP za 2Q
. 19/8 Philip Morris CR — vysledky za 1H roku
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Americké akciové indexy v uplynulém tydnu zaznamenaly nové zaviraci historicka maxima. S&P 500, resp. DJIA zavfely
na novém high ve C&tvrtek, konkrétné na drovni 2 185,79, resp. 18 613,52 bodu. Technologicky Nasdaq sva nova
maxima orazitkoval v patek, kdy uzavrel na rekordni hladiné 5 232,895. V mezitydenni bilanci posilil 0 0,23 % a roste jiz
sedmy tyden v fadé! Za cely tyden rostly i zbyvajici indexy. Bluechipovy DJIA posilil o 0,18 % w/w na patecnich
18 576,47 a S&P 500 témér stagnoval (+0,05 % w/w na 2 184,05 bodu). Tyto dva indexy tak vykazaly druhy tydenni rdst
v fadé, i kdyz tempo rlstu oproti pfedchozimu tydnu vyraznéji zpomalilo. V ramci jednotlivych sektorli se tentokrat
nejvice dafilo energetickému odvétvi, které posililo o 1,25 %. Hnacim motorem pro rlst energetickych tituld byla
v uplynulém tydnu jednoznaéné ropa, jenz sludné posilila o 6,4 % na 44,5 USD za barel. Mezi solidné rostoucimi
odvétvimi se drzel spotfebni sektor, jenz pfidal 0,71 % (zakladni sortiment, potraviny, nezbytné véci apod.), resp. 0,55
% (ostatni spotfebitelsky sortiment). Ze spotfebniho sektoru se tak konkrétné& dafilo napf. akciim maloobchodniho
prodejce modnich odévli Nordstrom, které mezitydenné posilily o vyraznych 18 % na 51,4 USD, a to po pfiznivych
kvartalnich vysledcich hospodareni. Dvanactiprocentni tydenni rdst na patecnich 10,55 USD zaznamenaly také akcie
maloobchodniho fetézce J.C. Penney. Spole¢nost investory potésila mezirocné nizsi ztratou ve 2Q 2016, potvrzenym
vyhledem na leto$ni rok a snahou zmodernizovat, vylepSit svUj business model. Po pfedchozim 1,6% rustu tentokrat
zpomalily technologie. V rdamci indexu S&P 500 zaznamenaly pouze 0,11% zisky. Napf. akcie softwarového giganta
Microsoft tentokrat stagnovaly na hladiné 57,94 USD. Na opa¢ném pélu se v uplynulém tydnu pohybovaly finanéni tituly
se ztratou 0,62 %, farmaceuticky sektor (-0,63 % w/w) a odvétvi zakladnich materiald, jenz oslabilo o 0,87 % w/w.

Index 5.8.2016 12. 8. 2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 18 543,53 18 576,47

S&P 500 2 182,87 2 184,05

NASDAQ Composite 5221,121 5 232,895

Kli€ové udalosti

. Jednotkové naklady na praci (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 2,0 %, o€ekavani trhu: 1,8 %, pfedchozi
hodnota: 4,5 %; revize: -0,2

e Velkoobchodni zasoby (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 0,3 %, o€ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,1
%

e Produktivita mimo zemédélstvi (2Q - predbézny): aktualni hodnota: -0,5 %, oekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi
hodnota: -0,6 %

o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (6. srpna): aktualni hodnota: 266 tis., o€ekavani trhu: 265 tis.,
pfedchozi hodnota: 269 tis. / revize: 267 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (30. ¢ervence): aktualni hodnota: 2155 tis., o¢ekavani trhu:
2133 tis., pfedchozi hodnota: 2138 tis.

e Index spotiebitelské davéry University of Michigan (srpen - predbézny): aktualni hodnota: 90,4, ocekavani
trhu: 91,5, pfedchozi hodnota: 90,0

e Index vyrobnich cen (m-m) (Eervenec): aktualni hodnota: -0,4 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota:
0,5 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (Cervenec): aktualni hodnota: -0,2 %, o€ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,3
%

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (€ervenec): aktualni hodnota: 0 %, oCekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi
hodnota: 0,6 % / revize 0,8 %

Firemni zpravy

e Wal-Mart 8/8 - Obchodni fetézec Wal-Mart oznamil, ze koupi e-commerce startup Jet.com za 3,3 mid. dolaru.
Akvizici Ffetézec ziska lepsi webové rozhrani, ¢imz bude lépe konkurovat spole¢nostem jako Amazon.com. Wal-
Mart zaplati 3 mld. dolart formou hotovosti a 300 mil. dolarti v akciich, které budou vyplaceny pribézné. Tradi¢ni
fetézci jako Wal-Mart, Target nebo Costco Wholesale maji problémy Celit konkurenci ze strany Amazon.com.
Zakaznici si loni online u Wal-Mart objednali zboZi a sluzby za 14 mld. dolar(, zatimco v pfipadé Amazon.com se
jednalo o 99 mld. dolard. Akvizice Jet.com by méla umoznit fetézci Wal-Mart zlep$eni podminek pro zakazniky,
ktefi chtéji nakupovat online.

e Allergan 8/8 - Vyrobce Iékd Allergan oznamil vysledky za 2Q 2016. Trzby ve vysi 3,69 mid. USD (-35,6 % yly)
byly nizsi nez ocekavani analytikli (3,72 mid. USD) a Gista ztrata se rozsifila z lofiskych 80 cent( na akcii na 1,44
dolaru na akcii. Po ocisténi byl vSak vykazan zisk na akcii ve vysi 3,35 dolaru na akcii (-24 % yly), zatimco trh
Cekal 3,31 dolaru. Allergan oekava ro¢ni zisk na akcii v rozpéti 13,75-14,20 dolaru, zatimco analytici v priméru
ocekavali 13,94 dolaru.

e Tyson Foods 8/8 - NejvétSi americky zpracovatel masa Tyson Foods zvefejnil vysledky za 3. fiskalni kvartal,
které pfekonaly o€ekavani analytiki. Trzby dosahly urovné 9,4 mid. USD (-6,7 % yl/y), zatimco trzni konsensus
¢inil 9,33 mid. USD. Ocisténi zisk na akcii byl 1,21 USD na akcii (+32 % yly) a prekonal odhady, jenz byly
posazeny ve vysi 1,06 USD na akcii. Vysledky byly pozitivné ovlivnény poklesem cen krmiva a skotu. Tyson
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Foods rovnéz vylepsil vyhled zisku pro rok 2016. Spole¢nost oekava, ze za cely fiskalni rok dosahne zisku na
akcii v rozpéti 4,4-4,5 dolaru, zatimco v kvétnu oCekavala rozpéti 4,2-4,3 dolaru. Vyhled pfekonal oCekavani
analytik( na urovni 4,35 dolard. Provozni marze vzrostla na rekordnich 8,2 %. Tyson Foods kupuje vétSinu
hovéziho a vepfového masa od nezavislych farmarl, zatimco kufata chova Tyson Foods sam. Pokles cen
kukufice se tedy pozitivné projevil i jako Uspora pro krmivo kufat. Kukufice je kli€¢ovou surovinou pro krmivo kurat
a cena kukufice letos klesla o 7,1 %. Cena hovéziho masa klesla o 16 % a vepfové maso zlevnilo 0 2,5 %.

o Randstad Holding 9/8 - Personalné-poradenska spolecnost Randstad Holding koupi provozovatele pracovniho
portalu Monster Worldwide za 429 mil. dolard. Randstad zaplati za kazdou akcii Monster Worldwide (MWW) 3,4
dolaru formou hotovosti. V patek €inila zaviraci cena 2,77 dolaru a nyni v pfedobchodni fazi stoji 3,39, coz je o
22,4 % vySe. Spole¢nost Monster vstoupila na burzu v prosinci 1996, kdyz byla znama pod nazvem TMP
Worldwide jako reklamni agentura. V této dobé spole¢nost hledala nové projekty a vytvofila The Monster Board,
ktery umoznoval nabidku pracovnich pozic. V dobé internetové bubliny v bfeznu 2000 spole¢nost méla trzni
kapitalizaci na urovni 8,4 mid. dolard. Monster Worldwide i po akvizici nadale bude vyuzivat své jméno a znacku.
Randstad si akvizici upevni pozici v USA.

e Walt Disney 10/8 - Spolecnost Walt Disney, provozovatel svétoznamého filmového studia a televizni stanice
ESPN, zverejnila vysledky hospodareni za fiskalni 3Q 2016. Trzby mezironé vzrostly o 9 % na 14,28 mid. USD
a mirné& prekonaly trzni konsensus 14,16 mid. K&. Cisty zisk na akcii stoupl 0 12 % y/y na 1,62 USD a byl téméf
v souladu s o¢ekavanim analytikd (1,61 USD). Z jednotlivych divizi se vibec nejlépe dafilo filmovym studiim,
kterym vzrosty trzby meziro¢né o 40 % na 2,8 mld. USD. Provozni zisk filmovych studii vzrostl dokonce o 62 %
na 766 mil. USD. Divize ,Media Networks®, pod kterou spadaji pfedevSim televizni kanaly, zaznamenala
meziro¢ni narlst trzeb o 2 % na 5,9 mid. USD. Provozni zisk divize stagnoval na urovni 2,37 mid. USD. Trzby
zabavnich parkl vzrostly meziro¢né o 6 % na 4,4 mid. USD a vygenerovaly tak provozni zisk 922 mil. USD (+8
% y-y). Walt Disney v ramci hospodarskych vysledk za uplynuly kvartal rovnéz oznamil akvizici tfetinového
podilu ve spolecnosti BAMTech, ktera se zaméfuje na sportovni pfenosy. Disney za tfetinovy podil v BAMTech
zaplati 1 mid. USD. Ze strany Walt Disney se jedna o podporu televizni divize, ktera se nachazi v utlumu. Dle
prizkumu spolecnosti Nielsen ztratila kabelova televize ESPN za posledni rok 3,7 mil. pfedplatitel.

e Michael Kors 10/8 - Vyrobce luxusniho obleCeni a doplikd Michael Kors oznamil vysledky za 1. Ctvrtleti
fiskalniho roku 2017, které mirné prekonaly odhady analytik(. Vysledky byly pozitivné ovlivnény trzbami v
regionu Asie, naopak negativné zasazeny poklesem v oblasti mezinarodniho turismu. Vynosy dosahly urovné
987,9 mil. USD (+0,2 % y/y) a pfekonaly odhady analytikd ve vysi 953 mil. USD. O¢istény zisk na akcii €inil 0,88
USD (+1,1 % yly), coz bylo vice nez trzni konsensus 0,74 USD. Spole¢nost Michael Kors oteviela v tomto
&tvrtleti pres 200 novych obchodu, z nich drtivou vétsinu v Ciné a Jizni Koreji. Obrat v regionu Asie vzrostl témé¥
0 75 %. Spole¢nost v8ak trapi relativné nizka navstévnost kamennych obchodl kvili poklesu v oblasti
mezinarodniho turismu z ddvodu hrozby terorismu. Michael Kors ma v planu do budoucna v klasickych
obchodech prodavat vice produktl za katalogové ceny (bez slev a promoakci). Pfes pozitivni vysledky za minulé
Ctvrtleti je vyhled do budoucna relativné pesimisticky — rizika pretrvavaji. Firma pocita pro pfisti Ctvrtleti
s obratem 1,07 — 1,09 mid. dolart (o€ekavani analytikd 1,11 mid.). Pro cely fiskalni rok 2017 se oCekava zisk na
akcii na mezi 4,56 a 4,64 USD.

Ocekavané udalosti
e 15/8 Index primyslové aktivity Empire Manufacturing (New York) za srpen
e 16/8 Zapocata vystavba domu za Cervenec
e 16/8 Pocet vydanych stavebnich povoleni za ¢ervenec
e  16/8 Spotrebitelska inflace (CPI) za ervenec
e 16/8 Prumyslova produkce za Cervenec
e 17/8 Zapis ze zasedani Fedu konaného 26 — 27. Cervence
e 18/8 Nové a pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti
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Némecko

Némecky akciovy trh se nadale nachazi v rastovém trendu. Hlavni index DAX v uplynulém tydnu vykazal silny 3,34%
zisk, zakonc¢il na urovni 10 713,43 a jedna se jiz o paty tydenni rUst v fadé! Ve ftficeticlenném indexu se dafilo vSem
titulim az na akcie energetické spolecnosti E.ON, které oslabily o 4,8 % w/w na 8,74 EUR. E.ON pfili§ nepresveédcil
svymi vysledky hospodareni za prvni letoSni pololeti. Upraveny Cisty zisk (bez divize uhelnych a plynovych elektraren)
vykazal meziro¢ni pokles o 30 % na uroveri 604 mil. EUR a byl pod odhady analytikd (645 mil. EUR). Vyhled na leto$ni
rok management E.ONu potvrdil. Naproti tomu akcie konkurenéni energetiky RWE zaznamenaly sluSny mezitydenni
rist, a to 0 2,55 % na 15,46 EUR. | pfesto, Ze provozni zisk spole¢nosti zaostal za ocekavanimi, tak management
potvrdil letoSni vyhled ociSténého zisku a akcie v celotydenni bilanci dokazala vytézit z pozitivniho sentimentu na
némeckém kapitalovém trhu. Svoji vyraznou volatilitu z pfedchozich tydnu potvrzuji finanéni tituly. Po pfedchozich 8%,
resp. 2% poklesech se nyni vzpamatovaly akcie Deutsche Bank, které tentokrat vzrostly o 8,1 % w/w na 12,75 EUR a
byly nejrustovéjsim titulem tydne. Na této pozitivni viné se svezly rovnéz akcie Commerzbank, jenz posilily o 7,3 % wiw
na 5,79 EUR a témér vykompenzovaly svoji 8,5% ztratu z pfedchoziho tydne. Po lepSich nez ocekavanych vysledcich
hospodaieni za 2Q 2016 posilily akcie zajistovny Munich Re o0 6,3 % w/w na 160,4 EUR. Vysledky byly pfiznivé
ovlivnény vynosy zinvestic a mé&novymi pohyby. V poslednich tydnech a mésicich sledované akcie automobilky
Volkswagen (kvuli svému emisnimu skandalu) zaznamenaly poklidny tyden. Mirné posilily o 0,48 % na 124,65 EUR a
Castecné tak kompenzovaly pfedchozi 1,4% pokles.

Index 5. 8.2016 12. 8. 2016 Zména
DAX 10 367,21 10 713,43

Klicové udalosti

e Primyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (Cerven): aktudlni hodnota: 0,8 %, ocekavani trhu: 0,7 %,
predchozi hodnota: -1,3 %; revize: -0,9 %

e Pramyslova vyroba (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (€erven): aktuaini hodnota: 0,5 %, ocekavani
trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota: -0,4 %

e Obchodni bilance (€erven): aktualni hodnota: 24,9 mid. EUR, ocekavani trhu: 23,0 mld. EUR, pfedchozi
hodnota: 21,0 mld. EUR

e CPI (m-m) (€ervenec - kone€ny): aktualni hodnota: 0,3 %, oekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

e CPI (y-y) (€ervenec - koneény): aktualni hodnota: 0,4 %, olekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

e HDP (sezénné oc€isténo) (q-q) (2Q - predbézny): aktuaini hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,7 %

o HDP (ocisténo o pocet pracovnich dni) (y-y) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 1,8 %, oCekavani trhu: 1,4
%, pfedchozi hodnota: 1,6 % / revize 1,9 %

e HDP v eurozéné (sezénné ocisténo) (q-q) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %,
pfedchozi hodnota: 0,3 %

e HDP v eurozéné (y-y) (sezénné ocisténo) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, oCekavani trhu: 1,6 %,
predchozi hodnota: 1,6 %

Firemni zpravy

o BASF 9/8 - Nejvétsi chemicka na svété BASF jedna s japonskou spole¢nosti Toda Kogyo o spojeni obchodnich
aktivit v Severni Americe, aby vyrabély katodové aktivni materidly pro auta a elekironické baterie. BASF by
mohla mit vétSinovy podil a spojeni aktivit by mohlo byt zalozeno na existujici spolupraci vyroby lithium-ion
baterii v Japonsku. Tyto baterie jsou v sou€asné dobé& oblibenou technologii v automobilech na elektfinu a pfi
skladovani elektfiny. Tento trh je zatim v za¢atcich a fada analytik(i o¢ekava v pfistich letech vyrazny rist.

e Munich Re 9/8 - Druha nejvétsi zajiStovna na svété Munich Re oznamila vysledky za 2Q, které prekonaly
ocekavani analytikd. Vysledky byly pozitivné ovlivnény ménovymi pohyby a vy$Sim vynosem z investic. Na druhé
strané zajiStovna zaznamenala vySSi pojistné plnéni za Zivelné katastrofy a restrukturalizaéni naklady v divizi
primarniho pojisténi Ergo. Cisty zisk se mezirodné sniZil z 1,1 mid. EUR na 974 mil. EUR, pfiéemZ analytici
oCekavali zisk na drovni 479 mil. EUR. Munich Re potvrdila celoroéni vyhled zisku ve vysi 2,3 mid. EUR. Pojistné
plnéni na Zivelné katastrofy se mezirocné vice nez zdvojnasobilo na 542 mil. EUR. Ve 2Q se jednalo o katastrofy
jako pozary v Kanadé a zemétfeseni v Japonsku. Pfesto ztraty v celém odvétvi za prvni polovinu roku 2016 byly
blizko desetiletého priiméru. Vynosy z investic vzrostly o 9,1 % na 2,75 mid. EUR. V ramci ménovych vliva
zajistovna vydélala 342 mil. EUR diky vhodnym pozicim v americkém dolaru a britské libfe. Munich Re
zauctovala 164 mil. EUR jako restrukturaliza¢ni polozku v ramci divize primarni pojisténi Ergo.

e E.ON 10/8 - Spole¢nost E.ON reportovala za prvni polovinu letoSniho roku ztratu 3,03 mid. EUR (pfed rokem zisk
1,15 mid. EUR). Hlavnim davodem byly odpisy uhelnych a plynovych elektraren (divize Uniper) ve vySi 2,9 mid.
EUR. Soucasné Uniper zauctoval rezervu na hrozici ztraty ve vysi 0,9 mid. EUR. Upraveny EBIT zvefejnil E.ON
na urovni 2 mld. EUR (-6 % y-y). Upraveny Cisty zisk bez divize Uniper zaznamenal meziro€ni pokles o bezmala
30 % na 604 mil. EUR a zaostal tak za primérnym odhadem analytikd 645 mil. EUR (Bloomberg). EBITDA
spole€nosti bez Uniperu €inila 2,9 mid. EUR. EBIT bez Uniperu ¢inil 1,7 mld. EUR pfi konsensu 1,91 mid. EUR.
Trzby spole¢nosti bez divize Uniper dosahly 20,3 mid. EUR. Spole¢nost v ramci dnesnich vysledka potvrdila
vyhled pro letoni rok, ve kterém (pfi vylou€eni divize Uniper) o€ekava upraveny EBIT v rozmezi 2,7-3,1 mid.
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RWE 11/8 - Némecka energeticka spolec¢nost RWE pfedstavila vysledky za 1. polovinu roku 2016. Ceny elektfiny
jsou v soucasné dobé pod tlakem, k lepSimu vysledku nepomohly ani nakladové Skrty a mimofadna darnova
Uleva. Navzdory vy$Sim objemim produkce poklesl provozni zisk meziro€né o vice nez 7% na 1,88 mid. EUR a
zaostal za oCekavanimi. Ztraty zaznamenalo také oddéleni tradingu kvali vykyvim v cenach uhli a energie,
smazalo tak zisky ze zaCatku roku. Némecké energetické spole¢nosti jsou dlouhodobé pod tlakem kvdli
rapidnimu nastupu dotovanych obnovitelnych zdroji energie. Firma RWE letos propustila cca. 400 zaméstnancd.
Spolecnost potvrdila svij vyhled ocisténého zisku pro letoSni rok v rozmezi 500 az 700 mil. EUR.

Ocekavané udalosti
e 16/8 Index ZEW ekonomického sentimentu za srpen
e 19/8 Vyrobni inflace (PPI) za ¢ervenec

Ocekavané udalosti — eurozéna
e 16/8 Obchodni bilance za Cerven
e 18/8 Stavebni vyroba za Cerven
e 18/8 Spotrebitelska inflace (CPI) za Cervenec

Fio banka, a.s. -6 - www.fio.cz



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 papirt Praha, a.s., tvGircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a véech 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
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskutec¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované $ifeni 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 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 doporuc¢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 doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitinim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel Marvan (maklér), Lubo$
Bedrnik (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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