TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

12. 9. 2016 - 16. 9. 2016

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala ztratovy tyden, kdyz vSechny seance zakongil index PX v ¢ervenych Cislech. Celkové si hlavni
domaci index odepsal 2,16%, nedokazal projit pres svlj 200 denni klouzavy primér, ktery atakoval v zavéru
pfedchoziho tydne a posunul se na niZSi hodnoty. Nejvyraznéjsi pokles byl hned v Gvodu tydne, kdyZ trhy v Evropé
dohanély vyrazny pokles v USA ze zavéru predchoziho tydne. Index PX oslabil o vice jak 1%, v nasledujicich dnech
se pod hranici 700 K&. Vyraznéji oslabily i akcie pojisStovny VIG, které pfiSly o téméf 6%. Akcie Komeréni banky se po
propadu stabilizovaly u hranice 830 K&, coz je mirné vy3Si urovef nez pfi zéafijové stabilizaci. Na tydenni bazi kurz
oslabil 0 1,13%. Fio banka u titulu zvefejnila novou analyzu s nizsi cilovou cenou a zvySenym doporu¢enim na stupni
akumulovat. Nejlepsi vykonnosti z bankovnich titulll se prezentovala Moneta. Kurz posililo 2,37%, dostal s pfes hranici
80 K¢, coz jsou nova maxima od vstupu na burzu. Titul bude nové zafazen do stfedoevropského indexu CECE, coz
mohlo podporovat poptavku. V kladnych Cislech zakon¢il tyden i Pegas, ktery si pfipsal 0,52% a koncil tésné pod hranici
800 K&, na zelené nule kongila tyden Fortuna (+0,06%). Necela 2% ztratil CEZ. Vedeni informovalo o opakovaném
odloZeni startu druhého bloku temelinské elektrarny. Podle o&ekavani SUJB prodlouzil stavajici povoleni pro druhy
dukovansky blok. Pod hranici 180 K¢ se vratily akcie Unipetrolu, které oslabily o 2,14%. Nadale nizka aktivita panuje u
Kofoly, titul v patek s objemem necelych 1 mil. K& oslabil na 410 K& a na tydenni bazi odepsal 3,35%.

Index 9.9.2016 16. 9. 2016 Zména
PX 879,83 860,81 -19,02 (-2,16%)

Kli¢ové udalosti
¢ Index vyrobnich cen (m-m) (srpen): aktualni hodnota: -0,02%, o¢ekavani trhu: 0,0%, pfedchozi hodnota: 0,0 %
¢ Index vyrobnich cen (y-y) (srpen): aktualni hodnota: -3,4 %, o€ekavani trhu: -3,2 %, pfedchozi hodnota: -4,0 %

Firemni zpravy

e Bankovnictvi 12/9 — Analytici Goldman Sachs pfistoupili v pondéli ke zméné doporuceni pro akcie ¢eskych
bank. Komercéni bance snizili cilovou cenu na 950 K¢ z 1000 K&, naopak Moneté cilovou cenu zvysili na 79 K& ze
76 K¢&. Erste Group Bank se dockala zvySeni cilové ceny na 30 EUR (v pfepoctu 810,6 K&) z29 EUR pii
souCasném snizeni doporuceni na stupen ,neutral”.

o CEZ 14/9 — Jaderna elektrarna Temelin spusti vyrobu na druhém bloku aZ 1. fijna, spolednost ptivodné
planovala odstavku jen do 21. zafi. Na prvnim bloku probiha planovana odstavka v kontextu vymeény paliva a JE
tak aktualné elektfinu nevyrabi.

e CEZ 14/9 — Analytici Komeré&ni banky sniZili doporugeni pro akcie CEZu na ,drzet* z ptvodniho ,koupit‘. Cilova
cena byla navy$ena na 448 K¢ z plvodnich 420 K¢.

o CEZ 14/9 - Statni Ufad pro jadernou bezpe&nost na zakladé predchozi zadosti CEZu prodlouZil platnost stavajici
licence pro 2. blok jaderné elektrarny Dukovany do 10.7.2017. Aktualni licence méla platnost do konce roku
2016.

e Erste Group 15/9 — Dozor¢i rada jmenovala Willibalda Cernka novym feditelem divize Fizeni rizik s G€innosti od
zacatku roku 2017. Cernka pracoval do Unora 2016 jako generalni feditel Unicredit Bank Austria.

¢ Komerc¢ni banka 14/9 — Fio banka zvysila doporuceni pro akcie Komeréni banky na ,akumulovat‘ z plvodniho
.drzet. Cilova cena byla sniZzena z plvodnich 1038 K¢ na 940 K¢.

e Stock Spirit 16/9 - Analytici spolec¢nosti Investec zacali pokryvat likérku Stock Spirits Group, jejiz akcie ciluji na
130 penci (v pfepoctu 41,4 KE) s doporu¢enim na stupni ,sell“. OCekavaji, Zze se spole€nost dostane pod tlak na
klicovém polském trhu. Analytici Investec ocekavaji, Ze se marze a trzby likérky dostanou pod tlak kvli dalSimu
kolu ostrého konkurenéniho boje na polském trhu s vodkou — konkurenéni spole¢nost Roust pfistoupila k dalSimu
snizeni cen. Likérka podle nich ucinila krok spravnym smérem poté, co v poslednich dvou letech v Polsku ztratila
trzni podil. Oekavaiji vSak, ze konkurence se opét zostfi, kdyz hlavni konkurent Stocku, spole€¢nost Roust, dala
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Ceska republika

e najevo, Ze ji jde o ziskani trzniho podilu. Zatimco jesté v lednu 2013 nebyly rozdily v primérné cené za litr mezi
spole¢nostmi Roust, Marie Brizzard a Stock Spirits vyrazné, v lednu letoSniho roku byla konkurence o 8,3 %,
respektive 10,5 % levnéjSi. Tyto informace uvedla likérka Stock v prezentaci vysledkd za rok 2015, v ramci
kterych také oznamila pfehodnoceni své strategie, které zahrnuje i snizeni cenového rozdilu viéi hlavnim
konkurentm. Spolu s vysledky za prvni polovinu roku likérka uvedla, Ze konkurenéni vodky Zubrowka (Roust) a
Krupnik (Marie Brizard) byly o 3 %, respektive 1,2 % levnéj&i oproti jeji hlavni vodce Zoladkowa De Luxe,
zatimco na konci roku 2015 tento rozdil &inil 6,4 %, respektive 3,5 %. Dalsi informace o likérce by mohla pfinést
londynska konference J.P. Morgan zaméfena na spole¢nosti s malou a stfedni kapitalizaci, jejiz sbornik by mél
byt dostupny v pFisti tyden. Analytici J. P. Morgan zverejnili fadu otazek pro management likérky, které se mimo
jiné tykaji napf. vyhledu celoro¢niho hospodareni, ktery likérka letos spolu s vysledky za 1H nezvefejnila.
Analytici také uvadi, Ze v €ervenci se objevily naznaky zvySovani cen od konkurenéni spole¢nost Roust. Ta vSak
spolu s vysledky za 2Q uvedla, Ze v poslednich tfech mésicich zaznamenala ,agresivni snizovani cen“ likérkou
Stock a ze méa dostate¢né rezervy na urovni hrubého provozniho zisku EBITDA a trzni silu, aby odpovidajicim
zplsobem zareagovala. Shrnuti polského trhu spole¢nost Roust zakongila slovy: ,Budeme branit svou vedouci
pozici.“ Oproti tomu vykonny feditel Stocku béhem konferenéniho hovoru uvedl: ,Chtél bych zopakovat, Ze
nechceme ziskavat trzni podil za kazdou cenu. Nedava to smysl. Zaméfujeme se na ,prémiumizaci‘ (prodej
drazsich a kvalitnéjSich produktd s vy$$i marzi, poznamka autora) a véfime, ze diky ménicimu se chovani

)«

spotfebitelt a rustu jejich pfijmd budou lidé v Polsku chtit platit za kvalitu a lepsi chut.

Ocekavané udalosti
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USA

Po pfedchozich masivnich pate¢nich vyprodejich na akciovych trzich v pondéli uklidiiovala investory ¢lenka FEDu Lael
Brainardova s holubi¢im projevem o zdrZeni navy$ovani sazeb v disledku horSich zprav z trhu prace a prdmyslu. FED
je zda se nadale ponékud rozpolcen, kdyz tfi ¢lenové jsou pro okamzité zvySeni sazeb a tfi pro odklad. Tuto posledni
zpravu FEDu pfed zasedanim 20.-21. zafi investofi pfijali pozitivné a na trhy se Caste€né vratil nakupni apetit.
Implikovana volatilita VIX na americky S&P 500 z divodu nejistot poskocila z hodnoty 13 az k hodnoté 17, na niz se
nicméné dlouho neohfala. Pravdépodobnost zafijového rastu sazeb v USA se propadla z 30 % na 22 %. Obchodovani
v minulém tydnu Ize charakterizovat jako volatilni, v jednotlivych dnech se stfidaly rlisty s poklesy. Akciové indexy v§ak
nakonec nasly silu k mezitydennim ziskim. Bluechipovy DJIA tak posilil 0 0,21 % na 18 123,8 bodu a S&P 500 vzrostl o
0,53 % na 2 139,16. Relativné silny zavér tydne zaznamenal technologicky Nasdaq, coz se pak projevilo i do
celotydenni bilance, kdyz index pfidal velmi sludnych 2,31 % w/w na 5 244,57. Dafilo se Intelu, ktery v zavéru tydne
zvysil svij vyhled a posilil 0 6,3% w/w. Zpravy o vysokém zajmu o nové modely iPhone 7 vyrazné pomohly akciim
Apple, které si pfipsaly +11,4%. Z jednotlivych tituld dale zmifime akcie plynafe Chesapeake Energy, které odepsaly 4,9
% poté, co v pfedchozim tydnu naopak posilovaly o témeéf 22 %. Ropa po srpnovém rally nadale ztraci, pfestoze
odhady zasob surové ropy nebyly naplnény. Od dalSich poklest se ji snazi ochranit OPEC, ktery i nadale véfi v dohodu
omezeni produkce. Tomu nicméné nenasveédCuji stfednédobé predikce prebytkli zasob v pfistim roce, nebo
znovunastartovani predrevolu€nich produkci v Libyi a Nigérii.

Index 9.9. 2016 12.9. 2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 18 085,45 18 123,80

S&P 500 2 127,81 2 139,16

NASDAQ Composite 5 125,908 524457

Klicové udalosti

e Zména zasob surové ropy podle EIA (9. zafi): aktualni hodnota: -559 tis., oCekavani trhu: 4000 tis.,
predchozi hodnota: -14513 tis.

e Zména zasob benzinu podle EIA (9. zafi): aktualni hodnota: 567 tis., o¢ekavani trhu: -1100 tis., pfedchozi
hodnota: -4211 tis.

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfredbézny) (srpen): aktualni hodnota: -0,3 %, oekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi
hodnota: 0,0 %

e Bézny ucet platebni bilance (2Q): aktualni hodnota: -$119,9 mid., ocekavani trhu: -$121,0 mid., pfedchozi
hodnota: -$124,7 mid. / revize: -$131,8 mid.

o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (10. zafi): aktualni hodnota: 260 tis., oCekavani trhu: 265 tis.,
predchozi hodnota: 259 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (3. zafi): aktualni hodnota: 2143 tis., o€ekavani trhu:
2151 tis., pfedchozi hodnota: 2144 tis. / revize: 2142 tis.

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 0,0 %,0¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %

e Jadrovy PPl (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: -0,3 %

e Vyuziti vyrobnich kapacit (srpen): aktualni hodnota: 75,5 %, o€ekavani trhu: 75,7 %, pfedchozi hodnota:
75,9 %

e  Pramyslova vyroba (y-y) (srpen): aktualni hodnota: -1,1 %, oekavani trhu: -0,5 %, predchozi hodnota: -0,5
%

¢ Podnikové zasoby (€ervenec): aktualni hodnota: 0,0 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfredchozi hodnota: 0,2 %

e Spotiebitelska diivéra podle University of Michigan (zari): aktualni hodnota: 89,8 b., ocekavani trhu: 90,6
b., pfedchozi hodnota: 89,8 b.

e  CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 1,1 %, oCekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %

Firemni zpravy

o Apple 13/9 — Spole€nost Apple 7. zafi pfedstavila novou verzi telefonu iPhone. Presto, Ze pfedem dala védét,
Ze neposkytne informace o prodejich za uvodni tyden, operatofi T-Mobile a Sprint hlasi rekordni pocty
objednanych telefond. Americky T-Mobile hlasi nejvice pfedobjednavek jednoho telefonu ve své historii. Novy
davaji investoram dulezity prvni pohled na prodeje vlajkové lodé produktového portfolia Apple.

e Hanjin 13/9 — Kolaps jihokorejského kontejnerového dopravce by paradoxné mohl ulevit celému odvétvi. To se
v poslednich letech potyka s pfebytkem kapacit a nizkymi cenami, zpGsobenymi zpomalenim globainiho
obchodu. Gerry Wang, CEO spole¢nosti Seaspan, tvrdi, Ze problémy spole€nosti Hanjin ovlivni globalni byznys
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USA

v odvétvi kontejnerové dopravy. Pfirovnava krach spole¢nosti k padu Lehman Brothers v roce 2008. Dopravce
Hanjin zajistuje témé&Ff osm procent dopravy zbozZi mezi vychodem Asie a USA. Je sedmym nejvétSim
kontejnerovym dopravcem na svété. Odvétvi vévodi danska skupina A.P. Moller—Maersk. Spole€nost Hanjin
pozadala minuly mésic u americkych soudll o ochranu pred véfiteli, nasledné svétové pfistavy prestaly pfijimat
jeji lodé kvali obavam z nesplnéni zavazk(. Naklad tak zustal na mofi v dobé, kdy obchody zac&inaji pfijimat
zasoby pred nakupni sezénou. Se zpozdénim musel pocitat napf. Samsung nebo HP, které tlaci ¢as. Dluhy
spole¢nosti Hanjin presahuji 5,5 mid. dolar. Korejska vlada nabidla pomoc ve vySi 90 mil. dolar(i, podobné
¢astky pak slibili i nejvétsi akcionafi. Podle odhadl vSak pujcky dlouhodobé nepomohou. Americké soudy
minuly tyden vyhovély zadosti spole¢nosti na ochranu a jeji lodé mohly zakotvit v kalifornském pfistavu Long
Beach. Ceny dopravy na lince z Sanghaje do Los Angeles vzrostly na leto$ni maxima, stejné tak poskogily
ceny akcii ostatnich spole€nosti operujicim v pacifickém regionu, které mohou prevzit zdkazniky korejského
dopravce.

e Intel 16/9 - Technologicka spole€nost Intel zvySila vyhled trzeb pro 3Q. Akcie Intelu bezprostfedné reagovaly
ristem az o 4,8 % na 38,30 dolaru k historickym maximim. Intel oCekava trzby ve vySi 15,6 mid. dolaru
s toleranci 300 mil. dolard. Posledné spole¢nost oéekavala 14,9 mil. dolard s toleranci 500 mil. dolard. Intel vidi
znamky oziveni na trhu osobnich pocital, nicméné rust trzeb je primarné diky obnovovani pocitacu. Intel
rovnéz zvysil vyhled pro upravenou hrubou marzi o 1 p. b. na 63 %.

e Exxon Mobil 16/9 - Generalni prokurator statu New York Eric Schneidermann vysSetfuje ucetni praktiky
nejvétsi vefejné obchodovatelné ropné spolecnosti na svété Exxon Mobil. Konkrétné se zajima o dlivody, pro¢
Exxon Mobil neprovedla sniZzeni hodnoty aktiv kvuli poklesu cen ropy. Od roku 2014 ropné téZebni spoleénosti
po celém svété byly nuceny pfehodnocovat investi¢ni plany. Podle konzultantské spole¢nosti Rystad Energy
hodnota planovanych investic byla kvili poklesu cen ropy niz§i o 200 mlid. dolarti, nez s jakou spole¢nosti
pocitaly. Pokles cen ropy sniZuje i hodnotu jiz postavenych ropnych vrta a jinych investic, coz vedlo ke snizeni
hodnot aktiv. Zajimavosti je, ze Exxon Mobil jako jedina velka ropna spole¢nost nezauctovala zadné snizeni
hodnoty aktiv. Néktefi analytici tyto praktiky kritizovali. Exxon Mobil uvedla, Ze je velice konzervativni
v uétovani hodnoty novych potencialnich ropnych poli a pump. CoZ sniZuje nutnost Géetnich odpisu v pfipadé
poklesu cen ropy.

Ocekavané udalosti
e 20/9 Pocet nové vydanych stavebnich povoleni (srpen)
e 20/9 Zapocata vystavba (srpen)
e  21/9 Zména zasob surové ropy podle EIA (16. zafi)
e 21/9 Zména zasob benzinu podle EIA (16. zafi)
e 21/9 Rozhodnuti FED o zakladni urokové sazbé
e 22/9 Pokradujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (10. zafi)
e 22/9 Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (17. zafi)
e 22/9 Prodeje existujicich domu (srpen)
e 22/9 Ceny domU (Cervenec)
e 23/9 Index nakupnich manazer Markit (zafi)
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Némecko

Némeckému akciovému trhu se v uplynulém tydnu nedafilo, zaznamenal vyraznéjsi ztratu a klesa druhy tyden v fadé.
Konkrétné, index DAX v patek uzavrel na hladiné 10 276,17, mezitydenné nize o 2,81 %. VétSina titull klesala, pficemz
nejvice byl index tlaten dolu akciemi energetického E.ONu a Deutsche Bank. Némecky energeticky gigant E.ON
dokoncil své rozdéleni, kdy konvenéni zdroje (zejména uhelné a plynové elektrarny a rovnéz jaderné elektrarny ve
Svédsku) byly vy&len&ny do nové vzniklé spole¢nosti Uniper. Tato spolenost vstoupila v pondéli poprvé na burzu,
otevirala s kurzem 10,015 EUR a tyden zakoncila na urovni 10,08 EUR. Akcie E.ONu reagovaly na vySe uvedené
udalosti negativné a za cely tyden oslabily o 11,57 % na 6,35 EUR. Vyraznéjsi pokles zaznamenaly rovnéz akcie
Deutsche Bank, které odepsaly 12,16 % w/w na 11,99 EUR. Investofi negativné reagovali na zpravu, Zze americké
ministerstvo spravedinosti navrhuje v ramci vySetfovani obchodu s derivaty z let 2005 — 2007 vyrovnani ve vysi 14 mid.
USD. Deutsche Bank uvedla, Ze za téchto podminek se nema v imyslu dohodnout. Dale sdélila, Ze jednani s americkou
stranou je teprve na zacatku a oCekava, ze konecny navrh na vyrovnani bude nizSi. Némecka chemicka spole¢nost
Bayer se dohodla na prevzeti americké spole¢nosti Monsanto, a to za 66 mld. USD. Transakce vSak jesté musi byt
schvalena pfisluSsnymi ufady. Pokud by byla fuze schvalena, vznikl by nejvétSi svétovy producent zemédélskych
chemikalii a geneticky modifikovanych osiv. Akcie Bayer v mezitydennim srovnani poklesly o 4,46 % na 90,78 EUR.

Index 9.9.2016 16. 9. 2016 Zména
DAX 10 573,44 10 276,17 -297,27 (-2,81 %)

Klicové udalosti

e Eurozéna Zaméstnanost (y-y) (2Q): aktudini hodnota: 1,4 %, oCekavani trhu: -- , pfedchozi hodnota: 1,4 %

e Eurozéna Prizkum ZEW - index o¢ekavani (zari): aktualni hodnota: 5,4 b., oekavani trhu: -- , pfedchozi
hodnota: 4,6 b.

e  Prazkum ZEW - index oc¢ekavani (zafri): aktualni hodnota: 0,5 b., o¢ekavani trhu: 2,5 b., pfedchozi hodnota:
0,5b.

e Prizkum ZEW - index souc¢asnych podminek (zafi): aktualni hodnota: 55,1 b., o¢ekavani trhu: 56,0 b.,
pfedchozi hodnota: 57,6 b.

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

e Eurozéna Priimyslova vyroba (y-y) (oc¢iSténo o pocet pracovnich dni) (€ervenec): aktuaini hodnota: -0,5
%, o¢ekavani trhu: -0,8 %, pfedchozi hodnota: 0,4 % / revize: 0,7 %

e Eurozéna Obchodni bilance (sezénné ocisténo (Cervenec): aktualni hodnota: 20,0 mid. EUR, o¢ekavani
trhu: 22,0 mld. EUR, pfedchozi hodnota: 23,4 mid. EUR / revize: 23,8 mid. EUR

e Eurozéna CPI (y-y) (srpen - koneény): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: --

e Eurozéna CPI jadrovy (y-y) (srpen - koneény): aktualni hodnota: 0,8 %, oCekavani trhu: 0,8 %, pfedchozi
hodnota: 0,8 %

Firemni zpravy

e Linde 12/9 — Spole¢nosti Praxair a Linde oznamily ukonceni pfedbéznych jednani o fuzi. Transakce méla dat
vzniknout nejvétsimu svétovému producentu pramyslovych plynd. O zajmu amerického Praxairu o némeckou
spolecnost Linde jsme informovali v srpnu. Podle osob seznamenych se situaci se spole¢nosti dohodly na
SirSich podminkach faze a rozdéleni manazerskych pozic v nové spole¢nosti. Sidlo nové spole¢nosti mélo byt
v Evropé s provoznim centrem v Danbury, sidle americké spole¢nosti. Jednani se v8ak Udajné rozpadla kvdli
pozadavkim spolecnosti Linde, ktera chtéla garanci, Zze nékteré operace a pracovni mista zUstanou v jejim
mnichovském sidle. Transakce by také musela ziskat souhlas némeckych odbort. Podle analytika spole¢nosti
Metzler, Larse Hettcheho, se oblast pusobeni obou spoleénosti pomérné prekryva, kvuali éemuz by musely
pomeérné velkou ¢ast aktiv divestovat. Jako zajimavost uvadime, ze dnesni spole¢nost Praxair v roce 1907
zalozil Carl von Linde pod jménem Linde Air Products Company. Carl von Linde zalozil také némeckou
spole€nost nesouci jeho jméno, ktera vznikla v roce 1879 pod nazvem Gesellschaft fiir Linde’s Eismaschinen
Aktiengesellschaft.

e Bayer 14/9 — Némecka chemicka spoleCnost Bayer vedla dlouha jednani o prevzeti americké spolecnosti
Monsanto — vyrobce geneticky modifikovanych osiv. Dohody obé strany dosahly na urovni 128 USD za akcii
(66 mid. dolari v hotovosti). Bayer ziska prostfedky na akvizici vydanim akcii a dluhopist, vé. konvertibilnich.
Vzhledem k rozsahu akvizice je nutné posvéceni pfisluSnymi ufady, neni vSak jisté, jestli povoleni udéli. Pokud
z transakce sejde, vyplati Bayer Monsantu 2 mid. dolar(. Pokud by se transakce uskutec¢nila, vznikl by nejvétsi
svétovy producent zemédélskych chemikalii a geneticky modifikovanych osiv. Bayer doufa, Ze by tak
v nasledujicich letech mohl uspofit na nakladech az 1,5 mid. dolar(. Bliz§i podrobnosti se pravdépodobné
dozvime v nadchéazejicich mésicich.
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Némecko

Ocekavané udalosti
e 20/9 PPI (srpen)
e  23/9 Index nakupnich manazerd Markit (zafi)

Ocekavané udalosti — eurozéna

e 19/9 Bé&zny ucet PB (Cervenec)

e 19/9 Stavebni vyroba (Eervenec)

e  22/9 Spotrebitelska divéra (zafi)

e  23/9 Index nakupnich manazer Markit (zafi)
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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.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

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