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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

5.9.2016-9. 9. 2016

Ceska republika

PraZzska burza navazala na predchozi rist z minulého tydne, dynamika v$ak jiz nebyla tak vyrazna a index se drzel
v relativné uzsim pasmu. Na tydenni bazi index PX posilil o 0,47%, coz bylo zasluhou pfedevsim pondélniho rdstu.
Index se dostal na dohled hranice 200 denniho klouzavého prdméru (885 bodu), kolem kterého postupné osciloval, sila
na vyrazngjsi prekovani a posun do nového obchodniho pasma vSak nebyla. Ve své spanilé jizdé pokraCovala Erste
Group, ktera rostla tfeti tyden v fadé a dostala se jiz na 725 K& (+1,26%). Po rlstu o vice jak 45% béhem necelych tfech
meésicu se kratkodoby potencial ¢im dal vice vycerpava a pravdépodobnost korekce roste. Nejvyraznéjsi rlist si pripsaly
akcie Vienna Insurance Group (+3,15%). Pfes dil€i vzestup kurzu se titul nadale drzi v blizkosti vice jak sedmiletych
minim. Komerc¢ni banka se dokazala postupné od hranice 820 K& zvednout az pfes 870 K¢, kde vSak doslo k vybirani
kratkodobych zisk( a titul kongil tyden se ztratou 0,3% na 842 K&. Déni kolem CEZu dominuji nadéle zpravy ohledn&
ktera pozitivni dopad zastinila. Druhy blok Temelina byl opét odstaven a mimo provoz by mél byt az do 20.9.2016. Kurz
v Uvodu tydne posilil az na 447 K&, zaviral v§ak na tydennim minimu 430 K¢ (+0,92%) a o vétSinu ziskl pfiSel. Unipetrol
zverejnil své marze. Rafinérska je meziroéné podstatné nize, petrochemicka se vSak nadale drzi na slusnych urovnich.
Titul pfi malych objemech mél tendenci jit az na 185 K&, patecni close byl vSak nize na 182 K¢ (-0,4%). V poklesu
pokracovaly akcie medialni CME, které oslabily o 3,5%. Nizka likvidita nadale panuje u Kofoly, kurz posilil o 0,76%.
Z celkového pohledu domaci trh odolal poklesim na zapadnich trzich, kdyz vSak nejvétsi intenzita pfisSla az v patek
v zavéru po nasem close.

Index 2.9.2016 9.9. 2016 Zména
PX 875,71 879,83 +4,12 (+0,47%)

Klicové udalosti

e Maloobchodni trzby (y-y) (Gervenec): aktualni hodnota: -0,4 %, ocekavani trhu: 3,8 %, pfedchozi hodnota: 6,4
%; revize: 6,5 %

e Maloobchodni trzby bez automobild (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 1,6 %, oCekavani trhu: 2,7 %,
predchozi hodnota: 6,2 %; revize: 6,3 %

e Primyslova produkce (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: -14,1 %, o¢ekavani trhu: -5,7 %, pfedchozi hodnota:
3,9 %; revize: 4,0 %
CPI (m-m) (srpen): aktualni hodnota: -0,2 %, ocekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %
CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 0,6 %, ocekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

Firemni zpravy

o CEZ 7/9 - Jaderna elektrarna Dukovany obnovi provoz tfetiho bloku dfive. Treti blok Dukovan je v odstavce od
letosniho 23. dubna a podle pGvodnich planti mél byt spustén jiz 10. Servence. V kvétnu CEZ oznamil
prodlouZeni této odstavky do 19. fijna 2016. Dnes CEZ sdélil, Ze odstavku zkracuje o 17 dni na 2. fijna. Délka
odstavky se tak sice stale pohybuje v prodlouzeném médu (kdy béZzné odstavky na vyménu paliva a dalsi
kontroly trvaji dva az tfi mésice), nicméné zkraceni ¢aste€né kompenzuje na konci srpna oznamené prodlouzeni
odstavky na Temeling 1 o cca 25 dni. Zkraceni odstavky o 17 dni by podle na$ich odhadt mohlo CEZu ugetfit
kolem 100 mil. K¢, Fika analytik Fio banky Jan Raska.

e CEZ 7/9 - Polska vlada zafadila teplarenska aktiva francouzskych spoleénosti EDF a Energie na seznam firem
povazovanych za dulezité pro narodni bezpecnost. V pfipadé potfeby bude moci viada vtomto kontextu
zablokovat prodej t&chto aktiv. EDF zah4jilo proces prodeje, o jejich aktiva se zajima i CEZ, ktery v &ervnu poslal
nezavaznou nabidku.

e CEZ 8/9 - Druhy blok elektrarny Temelin byl znovu odstaven. Po véerejsi zpravé o dFivéjim najeti tretiho
dukovanského bloku, dnes CEZ prostfednictvim systému REMIT oznamuje, Ze druhy Temelinsky blok se
nakonec nerozjede tento tyden, ale odstavka (ktera trva od 3. €ervna) se prodlouzi o dva tydny do 20. zafi. To
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Ceska republika

muZe podle nasich odhadl znamenat ztraty do provozni ziskovosti kolem 150 mil. K&, coZ pfevySuje Usporu
plynouci z dfivéjSiho najeti tfetiho dukovanského bloku, kterou jsme odhadovali kolem 100 mil. K&. Temelinské
bloky maji totiz vy3Si instalovany vykon nez dukovanské, proto kazda prodlouzend odstavka na Temeliné ma
citeln&j$i dopad do hospodateni CEZu, Fika analytik Fio banky Jan Raska.

e Moneta Money Bank 7/9 — Uvodni doporuéeni pro akcie Monety pfipravila Komer&ni banka. Cilova cena byla
stanovena na 90 K¢ a doporuceni na stupen ,koupit‘. Analytik Komercni banky pfedpoklada, Ze zisku za letosni
rok vyplati Moneta dividendu ve vysi 6,2 K&.

e 02 6/9 — Telekomunikaé&ni spoleénost O2 podala Zalobu na Cesky telekomunika&ni tFad kvali ne&innosti. Spor
se tyka rozhodovani ohledné& sport s dluzniky, na které ma CTU dle zakona stanovené Ihiity, které vsak byly
nasobné prekraCovany. Majetkova ujma dle O2 pfesahuje Castku 250 mil. K& a spole€nost se po neuspésné
Z4dosti 0 od$kodnéni od CTU obratila na soud.

e Unipetrol 5/9 - Spole¢nost Unipetrol zvefejnila marze za srpen 2016. Petrochemické marze i v srpnu byly ve
srovnani s pfedchozim rokem nizsi, ale s pfedchozimi roky jsou marze nadale na vysokych urovnich. Navic od
zacatku roku vykazuji pokracujici stabilizaci, coz signalizuje pfiznivé makroekonomické prostfedi. Na druhé
strané se vyrazné snizila rafinérska marze, které mezirocné klesla z 6,9 USD/barel na 1,0 USD/barel
(mezimésicné se marze snizila ze 1,3 USD/barel). Petrochemické marze se meziro€né snizily z 985 EUR/t na
854 EUR/, zatimco v mezimésicnim srovnani se jednalo o rust o0 9 EUR/.

Ocekavané udalosti
. 16/9 — Primyslové ceny
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USA

Po negativnich vysledcich z trhu prace reportovanych jiz predchozi patek utrpéla americka ekonomika v utery dalSi Sok,
kdyz doSlo k propadu srpnového ISM indexu mimo zpracovatelsky sektor. V prvni poloviné minulého tydne to vypadalo,
ze se FED opét dostava pod tlak s nizSi pravdépodobnosti zmény sazeb na americkych finanénich trzich, kdyz se
akcioveé tituly dotykaly novych lokalnich i historickych maxim. Nicméné situace se zaCala obracet ve Ctvrtek jesté pred
zvefejnénim zpravy ECB. Draghi zklamal neutralnim monetarnim postojem a prozatim stale platnym planovanym
ukon&enim kvantitativniho uvolfovani v bfeznu 2017. Z Asie do zamoifi pfiletéla ¢erna labut z Bank of Japan, kdy se
tamni centraini banka dostava do situace vykoupeného dluhopisového trhu, a do budoucna mulze hrozit vypadek
dalSich potencialnich obligaci k monetarnim nakupim. Tato zprava je sama o sobé dost znepokojiva, kdyZz v moderni
post-krizové dobé jsou nejvétSimi drziteli dluhopis(, a tak i véfiteli, pravé centralni banky. Vratme se nicméné od
manipulované drahého trhu dluhopist zpét k akciovym trhiim.

Po pfedchozich konsolidagnich tydnech nasly akciové indexy své vrcholy a s negativnimi zpravami od centralnich
bankéfti zamifily nize. Hlavni akciovy index Dow Jones odepsal 406 bodu a skonCil s 2,2% ztratou tésné nad
18tisicovou bariérou. Technologicky NASDAQ zamifil 0 2,36 % niZze. Nejvétsi index S&P 500 také nepfesvédCil a
umazal takrka 2,4 % w/w.

Sektory v indexech kongily tydenni obchodovani pausalné v ¢ervenych &islech, nejhlfe si vedly spotfebni koSe akcii,
akcie telekomunikaci a pramyslové vyroby, které znehodnotily o cca 2,5 - 3,2 %. Nedafilo se ani akciim tézarl
materiald, kdyz napfiklad index seniornich téZafd zlata minuly tyden odepsal 3,4 %. Jedinym odvétvim v zelenych
Cislech byly energetické tituly, které i pfes nepfizen na financnich trzich posilily o 1,5 %. Barel surové ropy Brent si totiz
za minuly tyden pfipsal 2,5% zisk, kdyz jeho cena zakoncila nad 48 USD. Tézafe minuly tyden potéSila zprava EIA o
nejvétsim propadu zasob ropy a benzinu od roku 1999. Ropna spole€nost Chesapeake Energy se stala hlavnim
tahounem nejobchodovanéjsiho indexu S&P 500, kdyz pfi ukon¢eni pate¢niho obchodovani pfipsala 21,9% zisk. Dalsi
tézaf Spectra Energy zhodnotil 0 20,2 % w/w. Z padajicich tahound se nedafilo pfedevsim distributorovi americkych bio
potravin a provozovateli zemédeélské techniky Tractor Supply, jehoz negativni zprava o snizenych odhadech budoucich
prodejl poslala akcie o 18,6 % nize. Apple predstavil své novinky, vétSina byla vSak bez prekvapeni a impulz k rdstu
kurzu podzimni keynote nepfinesl. Kurz oslabil 0 4,27%.

Index 2.9.2016 9.9. 2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 491,96 18 085,45 -406,51 (-2,20 %)
S&P 500 2179,98 2 127,81 -52,17 (-2,39 %)
NASDAQ Composite 5 249,899 5 125,908 -123,991 (-2,36 %)

Klicové udalosti

e ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor - kompositni (srpen): aktualni hodnota: 51,4 b., oCekavani
trhu: 55,0 b., pfedchozi hodnota: 55,5 b.

o Ekonomicky optimismus IBD/TIPP (zafi): aktualni hodnota: 46,7 b., oCekavani trhu: 48,1 b., pfedchozi
hodnota: 48,4 b.

o Index zadosti o hypotéky MBA (2. zafi): aktualni hodnota: 0,9 %, o€ekavani trhu: -- , pfedchozi hodnota: 2,8
%

e Nové pracovni pozice JOLTs (€ervenec): aktualni hodnota: 5871 tis., oCekavani trhu: 5625 tis., pfedchozi
hodnota: 5624 tis.

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (3. zari): aktualni hodnota: 259 tis., o€ekavani trhu: 265 tis.,
pfedchozi hodnota: 263 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (27. srpna): aktualni hodnota: 2144 tis., o¢ekavani trhu:
2151 tis., pfedchozi hodnota: 2159 tis. /2151 tis.

e Zména zasob surové ropy podle EIA (2. zafi): aktualni hodnota: -14513  tis,,
oc¢ekavani trhu: 1010 tis., pfedchozi hodnota: 2276 tis.

e Zména zasob benzinu podle EIA (2. zafFi): aktualni hodnota: -4211 tis., o€ekavani trhu: -500 tis., pfedchozi
hodnota: -691 tis.

e Velkoobchodni zasoby (m-m) (Cervenec - konecny): aktualni hodnota: 0,0 %, o€ekavani trhu: 0,1 %,
predchozi hodnota: 0,0 %

Firemni zpravy

e Apple 7/9 — Podle reportu Strategy Analytics byla se 14,2 miliony pfistroji nejprodavanéjS§im modelem na
svété vlajkova lod spolecnosti Apple Iphone 6s nasledovan pfedchozi generaci modelu s 8,5 miliony kusu.
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Treti misto obsadil konkurenéni Samsung. Zprava pfisla kratce pfed oCekavanym predstavenim nové generace
pfistroje iPhone. Prodej chytrych telefon( vzrostl celosvétové ve 2. Ctvrtleti 0 1 % meziro€né na 341,5 milionu
kus.

e Apple 8/9 — Svét mohl poprvé obdivovat iPhone 7, Apple Watch Series 2 nebo sluchatka AirPods.
Samotné nové Apple Watch disponuji GPS, pokro€ilym sledovanim pohybu a Zivotnich funkci. Jako obvykle
byla nové verze vybavena rychlej$im procesorem a nové také odolnosti viéi vodé (standard do 50m).
Publikum mohlo obdivovat nové designy paskl, dojde k prodlouZeni spoluprace s médnim domem Hermés
nebo vyrobcem Nike. Nova verze pfistroje bude také z keramického materialu. Plvodni Apple Watch budou
stale k dispozici za niz§i cenu. IPhone se dockal nového designu Jet Black a Black, které jsou navic odolné
vuéi prachu a vodé. Novy 4-jadrovy procesor A10 ma byt az o 40 % rychlejSi nez pfedchozi generace a baterie
pfitom az o dvé hodiny Uspornéjsi. Fotoaparat je opatfen optickou stabilizaci obrazu v zakladni verzi, ve verzi
Plus je pak hloubka ostrosti zajisténa dvéma &ocCkami. Absence klasického 3,5 mm jacku je kompenzovana
redukci zdarma v pfisluSenstvi. Novy iPhone vstupuje na €esky trh 23. zafi scenou od 21 190,- K¢.
Béhem prezentace nového iPhone byl pfedstaven také zcela novy produkt - sluchatka AirPods. Bezdratova
sluchatka vydrzi na jedno nabiti az 5 hodin, dokovaci stanice poskytne az 24 h poslechu. Parovani probiha
automaticky, sluchatka hraji pouze, kdyz jsou v uSich. Umozfuji handsfree hovory a jsou kompatibilni
s vétSinou produktt Apple. Da se Fici, Ze spole¢nost Apple spinila o¢ekavani na 100 % avSak ponékud chybél
moment pfekvapeni, néjaky zasadni zvrat, na ktery jsme u jable€ného giganta roky zvykli. Pravé jeho absence
déla obavy investorim i fanouskim a mohla by byt do budoucna problémem. Akcie spolecnosti ve stfedu
zpevnily 0 0,7 %, nejvice se vSak diky prezentaci dafilo Nintendu s naprogramovanymi aplikacemi pro iPhone —
jeho akcie pfipsaly ve &tvrtek 13 %.

Ocekavané udalosti
e  13/9 Statni rozpocet (srpen)
e 14/9 Zména zasob surové ropy podle EIA (9. zafi)
e 14/9 Zména zasob benzinu podle EIA (9. zaf)
e  15/9 Pokradujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (3. zafi)
e 15/9 Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (10. zafi)
e 15/9 Bézny Ucet platebni bilance (2Q)
e 15/9 Index prodejnich cen v pramyslu (srpen)
e 15/9 Maloobchodni trzby (srpen)
e 15/9 Podnikové zasoby (Cervenec)
e 15/9 Vyuziti vyrobnich kapacit (srpen)
e 16/9 Mira inflace (srpen)
e  16/9 Mira jadrové inflace (srpen)
o 16/9 Cisté kapitalové toky (Servenec)
e 16/9 Index spotrebitelské divéry University of Michigan (zafi)
e 17/9 Index realitniho trhu NAHB (zaf)
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Némecko

Minuly tyden se v Némecku nesl v medvédim mddu, kdyz hlavni akciovy index DAX 30 zakoncil o 110 bodd nize na
10 573,44 bodu (1,0 % propad w/w). Akciovy trh nepotésily jednak reporty z firem, ani ne€innost Draghiho na ¢tvrte€nim
zasedani ECB. Ekonomika eurozony se podle néj stabilizovala. Kvantitativni program zdstava i nadale Cinny do bfezna
2017 — jeho prolongace udajné ani nebyla na programu zasedani. Sazby byly ponechany beze zmény — depozitni -0,4
%, z&pUjéni 0,25 % a refinanéni sazba 0,0 %. Ctvrteéni trhy v Evropé i USA nasledné reagovaly po del$im by&im trendu

Brexitu.

Dafilo se spoleCnosti Fresenius, ktera ocenila své akcionare 5,2% ziskem w/w prfedevS§im po oznameni koupé
Spanélskych nemocnic v ramci Salud Holdings. Nejvétsi némecka banka Deutsche Bank rostla v minulém tydnu 0 2,5 %
po dlouho oekavaném ukonc&eni pravnich spora o finanéni kompenzace spojené s krizovym trhem MBS z let 2007-8.
Naopak nedafrilo se developerovi Vonovia, ktery odepsal 6,6 % w/w po nabidnuté akvizi¢ni prémii konkurentovi Conwert
Immobilien, nebo plynafské firmé Linde Ag., ktery minuly tyden zakondil s 4,3% ztratou.

Index 2.9.2016 9.9.2016 Zména
DAX 10 683,82 10 573,44 -110,38 (-1,03 %)

Klicové udalosti

¢ Index PMI ve sluzbach (srpen - koneény): aktualni hodnota: 51,7, oCekavani trhu: 53,3, pfedchozi hodnota:
53,3

e Index PMI ve sluzbach za eurozénu (srpen - koneény): aktualni hodnota: 52,8, o¢ekavani trhu: 53,1,
predchozi hodnota: 53,1

e Maloobchodni trzby (y-y) v eurozéné (Cervenec): aktualni hodnota: 2,9 %, oCekavani trhu: 1,8 %, pfedchozi
hodnota: 1,6 %; revize: 1,7 %

e Podnikové objednavky (y-y) (oCiSténo o pocet pracovnich dni) (€ervenec): aktualni hodnota: -0,7 %,
ocekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -3,1 %; revize: -3,0 %

e HDP v eurozéné (y-y) (sezénné ocisténo) (2Q - koneény): aktualni hodnota: 1,6 %, olekavani trhu: 1,6 %,
pfedchozi hodnota: 1,6 %

e Prumyslova vyroba (y-y) (o€iSténo o pocet pracovnich dni) (€ervenec): aktudini hodnota: -1,2 %,
ocCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,5 % / revize: 0,9 %

e Refinanéni sazba ECB: aktualni hodnota: 0,0 %, oéekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

e Obchodni bilance (€ervenec): aktualni hodnota: 19,5 mld., o&ekavani trhu: 23,7 mid., pfedchozi hodnota:
24,9 mid. / revize: 24,7 mid.

e Bézny ucet platebni bilance (€ervenec): aktudlni hodnota: 18,6 mld., o¢ekavani trhu: 24,5 mid., pfedchozi
hodnota: 26,3 mid.

Firemni zpravy

e Vonovia 5/9 - Némecka developerska spole¢nost Vonovia oznamila, Zze planuje koupit rakouského konkurenta
Conwert Immobilien Invest za 1,7 mld. EUR. Vonovia nabizi 74 vlastnich akcii za kazdych 149 akcii
spolecnosti Conwert, coz indikuje cenu 17,58 EUR za akcii Conwert s prémii vici pate¢ni zaviraci cené ve vysSi
9 %. Pokud se zahrne i vySe dluhu, tak celkova transakce by méla hodnotu 2,9 mid. EUR. Akcionéafi Conwert
v lofiském roce odmitli nabidku na prevzeti ve vysi 980 mil. EUR od Deurtsche Wohnen. Conwert vlastni
pfiblizné 24 500 nemovitosti v Rakousku a Némecku, zatimco Vonovia vlastni 340 tisic. Podle spole¢nosti
Vonovia by se akvizici mély snizit provozni naklady o 7 mil. EUR ro&né do konce roku 2018.

e Bayer 6/9 - Némecka chemicka spolecnost Bayer zvysila nabidku k pfevzeti americké spole¢nosti Monsanto.
Nové nabizena cena je 127,50 dolaru a je 0 2 % vysSi nez plivodni. Vzhledem k zaviraci cené akcii Monsanto
z 2. zari se jedna o 19% prémii. Bayer nicméné uved|, Zze uzavieni dohody neni jisté. Spole¢nost Monsanto
uvedla, Zze novou nabidku od Bayer zhodnoti. Bayer v kvétnu nabidl za pfevzeti 122 dolar( za akcii, coz bylo
pro Monsanto pfili§ malo. Jako nedostateénou Monsanto v ¢ervenci odmitla také nabidku ve vysi 125 dolar( za
akcii.

e Fresenius 6/9 - NejvétSi obchodovatelna evropska farmaceuticka spoleénost Fresenius koupi spolecnost
Salud Holding za 6,42 mid. EUR. Salud je nejvétSi Spanélska spolecnost provozujici nemocnice a je rovnéz
znama pod nazvem Quironsalud. Quironsalud je z 58 % vlastnéna londynskou investi¢ni spole€nosti CVC
Capital Partners a zbyly podil je vlastnén vedenim spolecnosti. VétSina transakce bude zaplacena formou
hotovosti a financovana pomoci dluhu. Akvizici Fresenius ucini skrze Helios, ktera je nejvétsi némeckou
spole€nosti provozujici nemocnice, ale prozatim nema obchodni aktivity v jinych zemich. Akvizice u obou
spole¢nosti by méla pfinést uspory 50 mil. EUR roéné s pozitivnim dopadem na Cisty zisk v pfistim roce.
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Némecko

e Deutsche Bank 9/9 — Americké ministerstvo spravedinosti doruci bance zpravu s podrobnostmi na zacatku
pfistiho tydne, uvedl to magazin Manager. Pravdépodobné& dojde na penézni penalizaci. Castka se bude
pohybovat v miliardach dolar(i, cela zalezitost se tyka cennych papirt krytych hypotékami (MBS) - problém s
nimi se tdhne od krize 2008. Zda se, Ze cela zalezitost se pro Deutsche Bank chyli ke konci. Zaplatila jiz vice
nez 9 mid. dolard na pokutach a vyrovnanich, a zbaveni se pravni zatéze investory tési. Akcie tak v patek
posilovala 0 2,5 % a od srpnovych minim posilila jiz o cca 16 %.

e E.ON 9/9 — Dcefina spole¢nost Uniper existuje od poc¢atku letoSniho roku a za¢ne se na frankfurtské burze
obchodovat v pondéli. Uniper obchoduje s komoditami, patfi k nejvétSim provozovatelim tepelnych elektraren
v Evropé& nebo v Rusku. Rozdéleni aktiv E.ONu mezi dvé spolecnosti bylo radikalni reakci na nastup
obnovitelnych zdroji pfi vyrobé elektfiny. Samotna matka si necha vyrobu energie z obnovitelnych zdroju,
provozovani rozvodnych siti a také dodavky domacnostem. Podle analytiki ma Uniper SE hodnotu 4 mid. eur,
coz se rovna zhruba tfetiné ucetni hodnoty majetku firmy. E.ON rozda investoriim 53 % akcii Uniperu - k deseti
akciim E.ONu obdrzi investofi jednu Uniperu. Spole¢nost bude také na jediny den zafazena v indexu DAX, coz
muze vyvolat zvySenou volatilitu zpusobenou vyprodavanim z indexovych fondd. Podle odhadl trhu by méla
akcie mit nominalni hodnotu necelych 11 eur za kus. Uvedeni dcefiné spole¢nosti na burzu maze zpUsobit v
E.ONu mimofadné odpisy vyplyvajici z rozdilu u¢etni a trzni hodnoty.

Ocekavané udalosti
e  13/9 Statni rozpocet (srpen)
e  13/9 Prazkum soucasnych podminek ZEW (zafi)
e  13/9 Prazkum hospodarského sentimentu ZEW (zafi)
e 13/9 Mira inflace (srpen)
e 13/9 Harmonizovana mira inflace (srpen)
e 13/9 Velkoobchodni trzby (srpen)

Ocekavané udalosti — eurozéna
e 13/9 Zména miry zaméstnanosti  (2Q)
e 13/9 Prizkum hospodarského sentimentu ZEW (zafi)
e 14/9 Prdmyslova vyroba (Cervenec)
e 15/9 Obchodni ucet (ervenec)
e 15/9 Mira inflace (srpen)
e 16/9 Rust mezd (2Q)
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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 doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka predchazi 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 (maklér), Martin Varecha (maklér), Jifi Branzovsky (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert
(analytik), Jan Tomanek (analytik), Filip Tvrdek (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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