TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

29. 8. 2016 — 2. 9. 2016

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala Uspésny tyden, kdyz pouze v pondéli mirné oslabovala a v nasledujicich dnech jiz pouze
rostla. Index PX si pfipsal solidnich 2,64% a odpoutal se od hranice 850 bodu, kde se v relativné Uzkém pasmu
pohyboval posledni mésic. Rezistentni irovné pro dalSi pohyb smérem vzhuru jsou aktualné na cca 888 bodech, kde se
nachazi 200 denni klouzavy pramér a u 900 bod(, kde jsou pfedchozi lokalni maxima. Rast $el v podstaté prec cely trh,
kdyz se dafilo v podstaté v§em hlavnim emisim. Nejvétsi zhodnoceni si pfipsaly rakouské finanéni domy. Agentura
Moody’s po vylepSeném pohledu na rakousky finanéni sektor z minulého tydne tentokrat pozitivné komentovala situaci
v Rumunsku a dcefina firma Erste na tamnim trhu obdrzela zvySeny vyhled na ,pozitivni“ z pavodniho “stabilni“. Erste
se dokazala pfehoupnout pfes hranici 700 K¢, posilila o dalSich 4,07% a dostala se tak na nejvySsi hranice od zacatku
unora letoSniho roku. Témér 5% si pfipsala rovnéz pojistovna VIG. Po konsolidaci u hranice 820 K& se dostavil zvySeny
zajem jiz i u Komeréni banky. Titul se zvedal pfedevsim v druhé poloving tydne a pfipsal si nakonec 2,62%. U CEZu
rovnéz v poslednich dnech probihala konsolidace po ptedchozim poklesu. Uroveri u hranice 418 K& se zda byt
kratkodobym dnem a v zavéru tydne se titul posouval vySe. Close na 426 K& znamenal mezi tydenni rast o 2,35%.
Obecné CEZ investory opét moc nepotésil dalsimi zmé&nami ohledné nab&hu jadernych blokd. Volatilngjsi obchodovani
zaznamenala 02, ktera si hlavni ¢ast ziskld pfipsala se zacatkem zafi. Titul posilil o necela 4%. Pegas koketoval
s hranici 800 K&, pfes ni se vSak zatim dostat nedokazal. Titul posilil 0 0,89% na 796,90 K¢&. Ztratové obchodovani si
pfipsala Fortuna (-1%) a medialni CME (-0,26%). Nova cilova cena od J&T pro Kofolu pfili§ potencialu nenabizi a titul
pfi minimalni likvidité oslabil o 1,4%.Akcie Stock Spirit se jiz od druhé poloviny tydne obchodovaly bez naroku na
prozatimni dividendu, pfesto dokazaly posilit o 3%. Caste&né tomuto vyvoji nahraval vyvoj libry.

Index 26. 8. 2016 2.9.2016 Zména
PX 853,19 875,71 +22,52 (+2,64 %)

Kli¢ové udalosti

e Vynosy statnich dluhopisti CR na dlouhych splatnostech se posunuly v uplynulych dnech na nova historicka
minima pod vlivem vnéj§iho prostfedi a omezené emisni aktivité ze strany MF CR. Vynos 10letého statniho
dluhopisu CR na stfedové cené se tak dostal mirné pod uroven 0,25%.

HDP (g-q) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,9 % ocekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,9 %
HDP (y-y) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 2,6 %, o€ekavani trhu: 2,5 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %

Firemni zpravy

e CEZ 1/9 - CEZ posunul nabéh vyroby druhého temelinského bloku o nékolik dni. Podle vé&erejsi zpravy se start
reaktoru mél uskutecnit dnes a vyroba se méla rozjet (po planované odstavce, jenZ zapocala 3. ¢ervna) na
prelomu tohoto a pfistiho tydne. Dnes CEZ oznamil posunuti startu reaktoru na vikend a podle aktualnich
informaci ze systému REMIT to vypada, Ze 2. blok by mohl zacit vyrabét kolem 8. zafi

e Erste Group 1/9 — Ratingova agentura Moody’s zvySila vyhled pro Banca Comerciala Romana, rumunskou
dceru Erste Group, na stupen ,pozitivni* z pdvodniho ,stabilni“.

o Kofola 2/9 — Tuzemska J&T banka zadala analyticky pokryvat vyrobce napoji Kofola. Uvodni doporugeni bylo
stanoveno na stupen ,drzet” s cilovou cenou 426 K¢&.

e 02 30/8 - Spoleénost 02 Czech Republic oznamila, Ze méstsky soud pravomocné& odmitl Zalobu Ceskych
Radiokomunikaci proti spoleénosti. Ceské Radiokomunikace po 02 pozadovaly nahradu $kody ve vysi 3,1 mid.
Ké& za udajné stladovani marzi u sluzeb Sirokopasmového pripojeni k Internetu pomoci technologie xDSL. Zalobu
spole¢nost obdrzela v roce 2012, nyni byla definitivné zamitnuta.

e Stock Spirit 1/9 — Akcie likérky Stock Spirit se od 1.9.2016 jiz na burze obchoduji bez prava na prozatimni
dividendu ve vysi 0,0227 EUR. Dividenda by méla byt vyplacena v GBP a vyplata samotna za¢ne 23.9.2016.
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Ocekavané udalosti
. 5/9 — Maloobchodni trzby
. 6/9 — Primyslova produkce
. 9/9 — Spotrebitelské ceny
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Po dvou korigujicich tydnech nasly akcie spole€nou cestu, kdyz hlavni tfi americké akciové indexy pfidaly 0,5 - 0,6 %.
Tituly si pFilepSovaly ze za¢atku tydne z duvodu lepSich nez oéekavanych vysledkl z trhu domacnosti, v poloviné tydne
nicméné zcela nepotésil korporatni sektor a na konci tydne ani trh prace, ktery vytvofil o néco méné mist. Tato zprava
v8ak méla na akcie nakonec zcela opacny vliv, kdyZ ty po reportovani zamifily vy$e. Dlivodem tak zfejmé bylo sniZzeni
pravdépodobnosti ristu Urokovych sazeb (32 % ze 42 % w/w), na zafijovém zasedani FEDu, ktery horSi vysledky z trhu
prace nutné promitne do svého rozhodovani o budouci monetarni restrikci, coz se negativné projevilo i v cené
amerického dolaru. Leto$ni Sance na rUst sazeb v USA zlstava i nadale ve vétsi poloviné na drovni 59%. Bankovni
instituce se, od prohlaseni Séfky FEDu Yellenové pfipravujici finan¢éni trhy na rdst sazeb, vylozené tési vétSi investorské
pfizni. Finanni index tak pfidal téméfr 2 % w/w. Naopak index zdravotnich spole€nosti je jiz delSi dobu vyprodavan,
kdyZ v minulém tydnu znehodnotil o dalSich 0,6 %.

Velkym akciovym performérem byla spoleénost United Continental Hold., ktera si mezitydenné polepSila o celych 9 %
po zpraveé o prestupu zkuSeného CEO Scotta Kirbyho z American Airlines v ramci stejné profesni pozice. Mezi nami
vice sledovanymi tituly se dafilo i Intel Co., ktera si pfipsala 2,3 % w/w. Naopak akciovymi losery byla ropna servisni
spole€nost pro oceanskou téZzbu Diamond Offshore, ktera odepsala 13,4 % - Achillovou patou se ji stala vyznamna
zavislost na nékolika klientech, z nichZ jeden vétsi spoleénost Petrobras ji vypovédél kontrakt. Cokoladovna Hershey
Co. se propadla o 10,4 % po ztraceném zajmu potencialniho akvizi¢niho poptavajiciho Mondeléz.

Mezi komoditami to byla ropa a zlato, které byly béhem srpna jako na ,horské draze“ a v pfelomovém srpnovo-zafijovém
tydnu na nich dochazelo k prudkym obratim. Zatimco si ropa béhem srpna pfipsala téméf 20 % zisku, po poslednich
reportech o nizSi svétové spotfebé a prebyteCnych barelech na skladech zacala cena Cerného zlata klesat. Vyhled
zUstava nejisty az do samotného vystupu z budouci zafijové konference OPEC, kde se bude znovu jednat o zmrazeni
ropné produkce. Na uzavieni dohody apeluje Saudska Arabie, zatimco letos ,&erstvé“ bez-embargovy ran produkci
stale navySuje. Do zalezitosti OPEC se paradoxné ,pfidal” i rusky prezident Putin, ktery by rad z dohody tézil. Cena ropy
je totiz pro mnoho zemi exportujicich ropu, i mimo OPEC, kriticka pro udrzeni vyrovnanych statnich rozpoc¢ta. Duini
tézafi zlata s posilujicim dolarem do poloviny minulého tydne ztracely v priméru az 8 %, tyto ztraty vSak byly béhem
dalSich dvou obchodnich seanci schopni umazat, a celkové tak skoncily v mirném zeleném teritoriu.

Index 26. 8. 2016 2.9.2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 18 395,40 18 491,96

S&P 500 2 169,04 2179,98

NASDAQ Composite 5218,917 5 249,899

Klicové udalosti

e Osobni prijem (€ervenec): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,2 % / revize:
0,3 %

e Osobni vydaje (€ervenec): aktualni hodnota: 0,3 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,4 % / revize:
0,5%

e Index spotrebitelské dlvéry (srpen): aktudlni hodnota: 101,1 b., o6ekavani trhu: 97,0 b., pfedchozi hodnota:
97,3 b.

e Zména zaméstnanosti ADP (srpen): aktualni hodnota: 177 tis., oCekavani trhu: 175 tis., pfedchozi hodnota:
179 tis.

e Chicago index nakupnich manazert (srpen): aktualni hodnota: 51,5 b., o¢ekavani trhu: 54,0 b., predchozi
hodnota: 55,8 b.

e Pokracujici prodeje domti (m-m) (Cervenec): aktualni hodnota: 1,3 %, oCekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi
hodnota: 0,2 %; revize: -0,8 %

e Zména zasob benzinu podle EIA (26. srpna): aktualni hodnota: -691 tis., oCekavani trhu: -1250 tis.,
predchozi hodnota: 36 tis.

o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (27. srpna): aktualni hodnota: 263 tis., oCekavani trhu: 265 tis.,
predchozi hodnota: 261 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (20. srpna): aktualni hodnota: 2159 tis., o¢ekavani trhu:
2143 tis., pfedchozi hodnota: 2145 tis.

e ISM ve vyrobé (srpen): aktualni hodnota: 49,4 b., o€ekavani trhu: 52,0 b., pfedchozi hodnota: 52,6 b.

e Produktivita mimo zemédélstvi (2Q - konecny): aktualni hodnota: -0,6 %, oCekavani trhu: -0,6 %, pfedchozi
hodnota: -0,5 %

e  Obchodni bilance (Eervenec): aktualni hodnota: -$39,5 mld., o¢ekavani trhu: -$41,5 mid., pfedchozi hodnota:
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-$44 5 mld.; revize: -$41,5 mld.

e Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (srpen): aktualni hodnota: 151 tis., o¢ekavani trhu: 180 tis.,
prfedchozi hodnota: 255 tis.; revize: 275 tis.

e Mira nezaméstnanosti (srpen): aktualni hodnota: 4,9 %, oCekavani trhu: 4,8 %, pfedchozi hodnota: 4,9 %

e Primyslové objednavky (€ervenec): aktualni hodnota: 1,9 %, ocekavani trhu: 2,0 %, predchozi hodnota: -1,5
%

e Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (€ervenec): aktudlni hodnota: 4,4 %, olekévani trhu: 4,4 %,
pfedchozi hodnota: 4,4 %

Firemni zpravy

e Apple 30/8 — Evropska komise nafidila Applu zaplatit az 13 mid. EUR a aroky. Podle ni poskytla irska vlada
americké spolecnosti nezakonnou podporu. Rozhodnuti se tyka let 2003 az 2014. ,VySetfovani komise dospélo
k zavéru, Ze Irsko poskytlo ilegalni dafové vyhody Applu, které spole€nosti po Fadu let umoznily platit vyrazné
niz§i dané nez jiné firmy,“ v mailovém prohlaseni uvedla Margrethe Vestager z EK. Apple tak podle ni v roce
2003 zaplatil pouze 1 % ze svych evropskych ziskl a tato efektivni dafova sazba klesla az na 0,005 % v roce
2014.

e Google 31/8 — Technologicka spole¢nost Google podle zdroji Wall Street Journal zaéne konkurovat sluzbé
Uber. Ta poskytuje alternativu ke klasické taxi sluzbé&. Google v Kalifornii spustil pilotni program, ktery
umoznuje komunité sdileni aut. Program prozatim funguje jen pro zameéstnance vybranych spoleénosti
aplikace Waze. Podle zdroji deniku by se letos na podzim méla sluzba otevfit vSem uzivatelim aplikace Waze
v San Franciscu. Waze nabizi v realném €ase navigaci pro fidi¢e, ktera je zalozena na informacich od jinych
fidicl. Waze byl spole¢nosti Google koupen v roce 2013. Waze nicméné nema nabizet sluzbu, jako ma Uber,
coz je v podstaté jind forma taxi sluzby. Waze by mél propojit cestujici a fidice, ktefi jedou nebo chtéji jet
stejnym smérem. Poplatky by mély byt niz8i nez u klasické taxi sluzby. V sou€asné dobé& Waze zpoplatriuje
jednu mili 54 centy. Google udajné zvazuje vyuzit tento projekt i pfi testovani automobili bez fidiCe.

e Yum! Brands — Provozovatel restauraci Yum! Brands (YUM) planuje prodat spole¢ny podil ¢inskych aktivit za
460 mil. dolart finanénim skupinam Primavera Capital Group a Ant Financial Services Group. Tyto aktivity by
se mély pfisti mésic stat pfedmétem vyc€lenéni do samostatné spole€nosti. Primavera je &inska investiéni
spolec¢nost, ktera investuje 410 mil. dolarl. Ant Financial je pfidruzena spoleénost znamé holdingové
spolecnosti Alibaba Group (BABA) a investuje zbylych 50 mil. dolar(i. Ant Financial provozuje platformu
mobilnich plateb Alipay. Pod Yum! Brands spadaji fetézce jako KFC, Pizza Hut nebo Taco Bell. Nova
vyc€lenéna spolecnost se bude jmenovat Yum China. S akciemi by se mélo zacit obchodovat 1. listopadu pod
tickerem YUMC.

Ocekavané udalosti
e 6/9 Ekonomicky optimismus IBD/TIPP (zafi)
e 6/9 FED Index podminek na trhu prace (srpen)
e 7/9 Urokova sazba MBA na 30letych hypote&nich Gvérech (2. zafi)
e 8/9 Zména zasob komodit — surové ropy, benzinu, plynu podle EIA (2. zaf)
e  8/9 Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (27. srpna)
e 8/9 Nové zadosti o podporu v nezameéstnanosti (3. zafi)
e 9/9 Velkoobchodni zasoby (Cervenec)
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Némecko

Némeckému kapitalovém trhu se v uplynulém tydnu dafilo. Hlavni index DAX mezitydenné posilil o 0,91 % na hladinu
10 683,82 a zaznamenal druhy tydenni rust v fadé. Z globalniho pohledu byly nejdllezitéjSimi Cisly uplynulého tydne
srpnové statistiky z amerického trhu prace zvefejnéné v patek. Tvorba pracovnich mist zaostala za ocekavanim
analytik,, trhy v8ak v patek reagovaly pozitivné, kdyz investofi spiSe spekuluji, Zze Fed nebude se zvySovanim
urokovych sazeb pfili§ spéchat. To bylo vzpruhou i pro némecky DAX, ktery v patek vzrostl o sludnych 1,4 %, coz
vyrazné napomohlo k tomu, aby v celotydenni bilanci nakonec skon€il v zelenych €islech. Statistiky byly zvefejnény i
z némeckého trhu prace. Srpnova mira nezaméstnanosti byla v souladu s o€ekavanim na urovni 6,1 % a drzi se tak na
relativné nizkych drovnich. Jak se dafilo jednotlivym titulim? Na své rlsty z pfedchoziho tydne navazaly bankovni tituly
Commerzbank a Deutsche Bank. Prvni jmenovana banka posilila o 8,8 % w/w na 6,55 EUR, akcie druhé pfidaly 5,8 %
na 13,32 EUR. Na tento pozitivni sentiment navazaly i dalSi finanéni tituly jako pojistovna Allianz (+4,7 % w/w na 135,70
EUR a zajiStovna MunichRe (+3,4 % w/w na 164,95 EUR). Akcie spoleCnosti Adidas se na podzim stanou ¢lenem
evropského indexu Euro Stoxx 50, kde spolu s nizozemskym Aholdem nahradi Carrefour a Unicredit Bank. Akciim
Adidasu se v8ak nedafilo, oslabily o 5,3 % na 145,45 EUR a byly nejztratovéjSim titulem tydne. Negativné zfejmé
pusobilo snizeni investiéniho doporuéeni z ,koupit* na ,drZzet* od analytikd HSBC, cilovou cenu vSak zvysili ze 130 EUR
na 162 EUR. Z celkového pohledu maji akcie Adidasu za sebou velmi slusny rlist. Za poslednich dvanact mésica
posilily o cca 125 %, od za¢atku letoSniho roku pak pfidaly cca 62 %.

Index 26. 8. 2016 2.9.2016 Zména
DAX 10 587,77 10 683,82

Klicové udalosti

e CPI (m-m) (srpen - predbézny): aktualni hodnota: 0 %, oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

e CPI (y-y) (srpen - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

e Maloobchodni trzby (m-m) (€ervenec): aktualni hodnota: 1,7 %, o€ekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota: -0,1
%; revize: -0,6 %

e Maloobchodni trzby (y-y) (Gervenec): aktualni hodnota: -1,5 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 2,7
%; revize: 2,3 %

e Mira nezaméstnanosti (sezénné ocisténo) (srpen): aktualni hodnota: 6,1 %, ocekavani trhu: 6,1 %, pfedchozi
hodnota: 6,1 %

e Mira nezaméstnanosti v eurozéné (€ervenec): aktualni hodnota: 10,1 %, o€ekavani trhu: 10,0 %, pfedchozi
hodnota: 10,1 %

e CPl v eurozéné: odhad (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 0,2 %, ocekavani trhu: 0 3 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

e Index nakupnich manazerti Markit/BME ve zpracovatelském sektoru (srpen - koneény): aktualni hodnota:
53,6, oCekavani trhu: 53,6, pfedchozi hodnota: 53,6

e Index nakupnich manazeri Markit ve zpracovatelském sektoru v eurozéné (srpen - konecény): aktualni
hodnota: 51,7, oCekavani trhu: 51,8, pfedchozi hodnota: 51,8

e PPl v eurozéné (m-m) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,7 %;
revize: 0,8 %

e PPl v eurozéné (y-y) (Eervenec): aktualni hodnota: -2,8 %, ocekavani trhu: -2,9 %, pfedchozi hodnota: -3,1 %

Ocekavané udalosti
e 5/9 Index PMI ve sluzbach za srpen (konecny)
e  6/9 Primyslové objednavky za ¢ervenec
e  7/9 Primyslova produkce za Cervenec
e  9/9 Obchodni bilance za ¢ervenec

Ocekavané udalosti — eurozéna
e 5/9 Index PMI ve sluzbach za srpen (konecny)
e 5/9 Maloobchodni trzby za Eervenec
e 6/9 HDP za 2Q 2016 (finalni udaj)
e 8/9 Zasedani ECB, rozhodnuti o sazbach
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vegkeré 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 vSech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporudujici 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 skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované $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 nastroja,
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
doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢énimi doporu¢enimi pred 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 uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni
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.
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