TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

10. 10. 2016 — 14. 10. 2016

Ceska republika

Prazska burza navazala na silny rst z pfedchoziho tydne a nadéle posilovala. Index PX si pfipsal 1,52%, dostal se na
dohled hranice 900 bodd a zaviral nejvySe od zacatku kvétna. Index mirné posiloval v Uvodu tydne, na celkovém rdstu
ma v8ak zasluhu predevSim silna pate¢ni seance. V zavéru tydne se v Evropé dafilo pfedevSim bankovnimu sektoru,
coz se odrazilo i na vykonnosti domacich financnich tituld. Moneta se postupné posouvala pres 80 K¢ a rust gradoval
silnou patec¢ni seanci a zavérem na novych maximech 82,95 K¢. Titul na tydenni bazi posilil 0 4,47% a v zavéru tydne
byl podpofen novym nakupnim doporuc¢enim od HSBC. ZvySenou cilovou cenu HSBC predstavila i u Komeréni banky.
Akcie KB rostly devét seanci v fadé a posunuly se az na dohled hranice 900 K¢&. Na tydenni bazi titul posilil 0 1,85% a
paradoxné titul oslaboval pouze v patek, kdyz se potvrdil charakter titulu, ktery velmi €asto chova odliSné nez je
sentiment v celém sektoru. Banka se poprvé vyjadfila k o¢ekavanému vyvoji Uvérového portfolia v pFistim roce.
Dynamika rlstu by méla byt zachovana, pro trh vSak tato informace nebyla vyraznéjSim prekvapenim. Erste vytézila
z této situace podstatné vice a posunula se na nova lokalni maxima. Na tydenni bazi titul posilil 0 2,92% a zaviral na
736 K&. CEZ t&Zil z opétovného ristu cen elektrické energie, v zavéru tydne byl podpofen rovnéZ zpravou o obnoveni
vyroby v druhém temelinském bloku. Titul posilil o 2,03% a dostava se na dohled lokalnim maximim ze zavéru
Cervence. Mirmé v Cervenych Cislech (-0,4%) zakoncil obchodovani Pegas, ale ten se vdruhé poloviné tydne
obchodoval jiz bez prava na dividendu, takZe pfi zohlednéni by rovnéz posiloval. Regulérné v Cervenych C&islech byly
akcie 02 (-2,89%), kde se nadale mezi investory fesi, zda titul zistane v indexech MSCI. Nadale se nedafilo akciim
Stock Spirit, které za posledni mésic pfigly o témé&F 20%. V uplynulém tydnu titul pfisel o 3,27%. Cast poklest jde na
vrub oslabujici libfe, ktera oproti koruné ztratila za mésic témér 8%. V Cervenych C&islech zakoncila tyden i pojiStovna
VIG (-1,91%), kde se kurz drzel pod hranici 500 K¢ a titul nevyuzil pfiznivého sentimentu ve finanénim sektoru.

Index 7.10. 2016 14.10. 2016 Zména
PX 885,72 899,16 +13,44 (+1,52 %)

Klicové udalosti
e Mira nezaméstnanosti (zafi): aktualni hodnota: 5,2 %, ocekavani trhu: 5,2 %, pfedchozi hodnota: 5,3 %
e  CPI (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -0,2 %, oCekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %
e CPI (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 0,5 %, oekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

Firemni zpravy

e CEZ 14/10 - Druhy blok jaderné elektrarny Temelin byl v patek 14.10. nastartovan a mél by zagit vyrabét
elektfinu do konce tohoto tydne. V tiskové zpravé to oznamila spole¢nost CEZ. Temelinsk& dvojka byla
v odstavce od zacatku letoSniho Eervna a podle pldvodnich plant méla trvat do konce €ervence. Kvuli technickym
problémdm se vSak odstavka neplanované protahla az do poloviny fijna.

o Kofola 13/10 - Finanéni feditel Kofoly, Daniel Burys, pro tisk komentoval vyvoj akcii a dalSi moznosti vyvoje. K
navyseni free floatu by mohlo dojit prodejem baliku akcii ze strany velkych akcionaf(, pfipadné navy$enim
kapitalu, pokud by vysla velka akvizice. "Aktualni kurz akcii nas netési. Diskutujeme s akcionafi o tom, jak tento
problém vyfresit," fika financni feditel Kofoly Daniel BuryS. Institucionalni a individualni investofi drzi pouze 6,72
% akcii spolecnosti. Zbylé akcie drzi jeji pfedchozi vlastnici a management. Zvysit tzv. free float by podle BurySe
mohl prodej dalsi ¢asti podild vyznamnych akcionaii nebo navyseni kapitalu v pfipadé, Zze se podafi néktera
z rozpracovanych akvizic. Vys$Si ceny by se podle Bury§e mohlo dosahnout zvySenim free floatu na pfiblizné 20
%. K akvizicim Burys Fekl: "Do konce roku uz s dalSimi akvizicemi ale spiSe nepocitame. Myslel jsem si, ze se
nam letos podafi dvé, ale pravdépodobné zlstane uté jedné.” Kofola letos koupila chorvatskou znacku
mineralnich vod Studenac. Vé&fime, Ze hlavni duvod poklesu akcii neni spojen s kondici firmy a divérou
investord, ale je zpUsoben nizkymi objemy obchodovani,” fekl Bury$. S tim ale nesouhlasi makléf Fio banky
David Lamag: ,,Domnivam se, Zze za poklesem akcii stoji predevsim slaba provozni €isla, pfi IPO avizovana
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Ceska republika

¢ a nakonec nerealizovana akvizice mineralnich vod na Slovensku i pretrvavajici problémy v Polsku. V
porovnani s vétSimi emisemi na prazské burze spolecnosti téz nesvéd¢i mala informacni otevienost pro
investory (viz napf. neposkytnuti vyhledu pro tento rok €i v zafi oznamena akvizice chorvatskych
mineralnich vod Studenac bez blizSich finanénich podrobnosti). Bez téchto atributii bude tézko hledat
pfizen trhu. Naopak pokracujici ristovy pfibéh by investofi zohlednili v cené akcie bez ohledu na maly
free float.“ "Polsko je pro nas tvrdy ofiSek. Kvdli nizsi vyrobé jsme tam zavfeli jeden vyrobni zavod, jes$té nas
Cekaji dalSi opatfeni," Fekl Burys.

e Komeréni banka 13/10 - Komeré¢ni banka letos ofekava rust svého uvérového portfolia o ,vy$Si jednotky
procent” uvedla banka pro agenturu Bloomberg. V roce 2017 by se tempo ristu nemélo vyrazné liit od leto$niho
roku. Vliv potencialniho zavedeni negativnich sazeb Ceskou narodni bankou na zisk by podle Cerného mé! byt
,omezeny vzhledem k zajiStovaci politice Komer¢ni banky“. Rostouci kapitalové pozadavky podle n&j omezuji
schopnost ¢eskych bank uvérovat, zvySuji naklady uvérovani a stavi ¢eské banky do nevyhody v porovnani
s bankami ze zemi s ,mék¢im rezimem®.

e Komeréni banka 14/10 — Analytici HSBC zvysili doporuéeni pro akcie KB na ,koupit* z pfedchoziho ,drzet".
Cilova cena byla zvy$ena na 1070 K¢ z plvodnich 1000 K¢.

e Moneta 14/10 — Analytici HSBC zacali pokryvat akcie Moneta Money Bank s Uvodnim doporu€enim ,koupit* a
cilovou cenou 101 K&.

e Pegas 10/10 - Spole¢nost Pegas Nonwovens oznamila, ze ji byl Ministerstvem primyslu a obchodu udéleno
rozhodnuti o pfislibu investi€nich pobidek v souvislosti s rozSifenim vyroby v zdvodé Znojmo-Pfimétice. Zamér
postavit novou linku v CR spole&nost oznamila v &ervnu letodniho roku. Pfislib investiénich pobidek se poskytuje
ve formé slevy na dani z pfijmd ve vysi 25 % zpusobilych nakladd v maximalni vysi 148,05 mil. K&. Slevu Ize
uplatnit b&hem deseti bezprostfedné nasledujicich zdarfiovacich obdobi.

e Stock Spirit 10/10 - Likérky Stock Spirits Group a Beam Suntory oznamily rozSifeni spoluprace v Polsku. Stock
Spirits Group bude od roku 2017 v Polsku distribuovat kompletni portfolio Beam Suntory.Stock Spirits v Polsku
distribuoval vétSinu portfolia Beam Suntory (napf. znacku Jim Beam) od roku 2013. Od ledna pfevezme distribuci
zbylych znacek (napf. japonskych whiskey), které doposud distribuovala spole€¢nost Tudor House.

e Stock Spirit 12/10 - Likérka Stock Spirits Group koupila znacky vodky Prazska vodka a Nordic Ice a znacku ginu
Dynybyl od spole¢nosti Bohemia Sect za 135 mil. K&, respektive 5 mil. EUR. Prazska vodka je znacka cCiré
vodky. Pod znackou Nordic Ice se prodavaji Ciré i ochucené vodky, respektive vinné napoje. Dynybyl je
nejprodavanéjsi domaci znackou ginu v CR. Koupené znacky tak doplini &eské portfolio vodek hlavnich znagek
Bozkov a Amundsen a likért na bazi vodky téchto znadek. Jediny gin v nabidce Stock Spirits Group v Ceské
republice byl doposud Gordon’s London Dry Gin, ktery likérka distribuuje v ramci partnerstvi se spolecnosti
Diageo. Likérka oCekava, ze do konce mésice prevezme marketing a distribuci koupenych znacek. S jejich
produkci by méla plzeriska palirna zacit do ledna pfistiho roku.

e Unipetrol 10/10 — Spole&nost Ceska rafinérska dokonéila odstavku kralupské rafinérie a doslo k obnoveni
zpracovani ropy. Odstavka trvala od kvétnové nehody. Rafinérie aktualné dosahla piné bézné vyrobni kapacity.
Celkova Skoda na technologiich byla odhadnuta na 0,4 mid. K&. Diky odstavce byly provedeny nékteré udrzbové
prace planované az na rok 2017 a tak dalSi velka planovana odstavka by neméla pfijit az do roku 2018. Unipetrol
ma sjednané pojisténi jak proti poSkozeni majetku, tak proti souvisejicimu preruSeni vyroby a v soucasnosti
poskytuje pojistiteli veSkerou soucinnost pro fadné posouzeni $kody zpusobené mimofadnou udalosti.

Ocekavané udalosti
. 17.10. Primyslové ceny
. 20.10. Unipetrol — vysledky za 3Q
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USA

Po pfeSlapovani v minulém tydnu si akciové trhy nenasly cestu k ziskiim ani prvni tyden vysledkové sezény za treti
Ctvrtleti, ktera kromé svého prvniho dne s negativnim reportem Alcoa zatim analytiky spiSe pfijemné pfekvapuje. Kromé
firemnich vysledkovych reportl pfiSla minuly tyden pozitivni data i z trhu prace. Po projevech ¢lent FEDu je stale patrna
rozpolcenost v otazce dalSiho navySovani urokovych sazeb. Finanéni trhy nicméné oCekavaji zvySeni sazeb v prosinci
aktuélné s 66% pravdépodobnosti (v listopadu oCekavani 17 %). BEhem uterni burzovni seance se dokonce objevovaly
zpravy o mozném budoucim rychlej§im rustu inflace, na coZ akcie opatrnostné reagovaly poklesem. Ctvrtedni
obchodovani bylo ovlivnéno ptredeslym makroekonomickym reportem zahraniéniho obchodu Ciny (importy -2 % yly a
exporty i pfes oslabovani ¢inského yuanu -10 % yly), ktery vyvolal spekulace o perspektivé tamniho hospodarského
ristu — Ctvrtek tak byl zasazen nejvétSimi vyprodeji od zafi. V patek zase nepfijemné prekvapil popularni index
spotrebitelské duvéry z Michiganské univerzity. Volatilita na S&P 500 méfena VIX je od zafi jasné patrna — jen minuly
tyden se nejistota skokové navysila o takfka 20 % a do listopadovych prezidentskych voleb a prosincové monetarni
ne/akce FEDu bude volatilita na finanénich trzich zfejmé pfitomna i nadale.

Nejstarsi svétovy index DJIA se propadl o 0,56 % na stavajicich 18 138,38 bod(, Sirsi S&P 500 umazal 0,96 % w/w a
obchodovéani minuly tyden zakondil na 2 132,98 bodech a reprezentant technologii Nasdaq si pohorsil 0 1,48 %.

Nejhlfe performujici segment utilit a realit z pfedminulého tydnu se nyni naopak dostal do popfedi, kdyZ si oba
mezitydenné polepSily o 1,3 % a 1,2 %. Naopak, sektor zdravotni péce je vyjma dvou zelenych zafijovych tydennich
seanci pod tlakem jiz od zafi, kdyz po letech akciovych ristd firmy sleduji prezidentské volby v USA s Hillary
Clintonovou a jeji budouci snahou omezovat zisky v tomto sektoru snizovanim marzi. Zdravotni sektor se propadl o 3,3
% wiw.

Z 500 nejvétsich americkych firem byla hvézdou tydne Ulta Salon Cosmetics & Fragrance (+9,9 % w/w) diky vy8Sim nez
oCekavanym vyhlidkdam na pfisti kvartal. Na chvostu byla mimo jiné farmaceuticka spole¢nost lllumina ¢&i Alcoa. Prvni
zminéna se propadla o celou étvrtinu hodnoty w/w, kdyZ firma zvefejnila oéekavani propadu jak ve stavajicim Gtvrtleti
(zvefejnén bude 1.11.2016), tak odhadem rlstu (resp. poklesu) v dalSim kvartale. Alcoa ztratila skoro 16 % w/w po
neuspokojivém vysledku, se kterym v Utery do obchodovani vstoupil investorsky strach z pravé zahajené vysledkové
sezony.

Ropa ani zlato nepredstavily minuly tyden zadné vyraznéjsi zmény. Cena ropného barelu WTI si polepSila o 1 %, kdyz
skongila tésné nad $50 hranici, zatimco trojska unce se s 0,5% ztratou w/w pohybuje pobliz technické podpory $1 250.

Index 7.10. 2016 14.10. 2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 240,49 18 138,38 -102,11 (-0,56 %)
S&P 500 2 153,74 2 132,98 -20,76 (-0,96 %)
NASDAQ Composite 5292,41 5214,16 -78,25 (-1,48 %)

Klicové udalosti

e FED index podminek na trhu prace za zafri: aktualni hodnota: -2,2 b., oekavani trhu: 1,5 b., pfedchozi
hodnota: -1,3 b.

e  Optimismus malych firem NFIB (zafi): aktualni hodnota: 94,1 b., oekavani trhu: 95,0 b., pfedchozi hodnota:
94,4 b.

e Nové pracovni pozice JOLTs (srpen): aktualni hodnota: 5443 tis., oCekavani trhu: 5800 tis., pfedchozi
hodnota: 5871 tis.

o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (8. Fijna): aktualni hodnota: 246 tis., o€ekavani trhu: 253 tis.,
predchozi hodnota: 249 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (1. fijna): aktualni hodnota: 2046 tis., oCekavani trhu: 2050
tis., pfedchozi hodnota: 2058 tis.

e Bloomberg index spotrebitelského komfortu (9. fijna): aktualni hodnota: 42,1 b., oCekavani trhu: -- ,
pfedchozi hodnota: 41,4 b.

e Zména zasob surové ropy podle EIA (7. Fijna): aktualni hodnota: 4850 tis., oCekavani trhu: 2000 tis.,
pfedchozi hodnota: -2976 tis.

e Zména zasob benzinu podle EIA (7. Fijna): aktualni hodnota: -1907 tis., oekavani trhu: -900 tis., pfedchozi
hodnota: 222 tis.

o PPl za zafi (y-y): aktualni hodnota: 0,7 %, o€ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

e Maloobchodni trzby za zafi (y-y): aktualni hodnota: 2,7 %, oCekavani trhu: 2,4 %, pfedchozi hodnota: 2,1 %

e Firemni zasoby za srpen (m-m): aktualni hodnota: 0,2 %, o&ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

¢ Michigansky index spotiebitelské duvéry (fijen): aktualni hodnota: 87,9 b., o¢ekavani trhu: 91,8 b., pfedchozi
hodnota: 91,2 b.

e US vysledovka (zafi): aktualni hodnota: 33,4 mid. USD, o€ekavani trhu: 30,0 mid. USD, pfedchozi hodnota:
91,1 mid. USD
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Firemni zpravy

Alcoa 11/10 — Tézafska a zpracovatelska spolecnost se 128 letou tradici a trzni kapitalizaci 13,8 mid. USD
tradiné zapocala vysledkovou sezonu. Z hlediska obratu i ziskovosti spole¢nost zaostala za o¢ekavanim, trzby
meziro¢né poklesly o 6 % - projevil se dopad ukonéenych operaci. Spole¢nost planuje béhem letoSniho roku
prodat aktiva za 1,2 mid. USD a vylepsit tak finanéni pozici.

Wells Fargo 13/10 — Jednu z nejvétSich bank na svété v poslednich mésicich trapi skandal s klientskymi ucty.
Na jejiho §éfa Johna Stumpfa se snesla vina kritiky i ze strany americkych zakonodarctl. Objevily se hlasy volajici
po jeho trestnim stihani. CEO oznamil svou okamzitou rezignaci. Akcie banky letos ztratily pfes 16 %, od zacatku
zafi 10 %.

Wells Fargo 14/10 — Zisk banky typu ,too big to fail“ o kapitalizaci 226 mld. USD meziro¢né klesl o0 2,6 %, kvli
nakladim na Spatné puUjcky. Obrat vzrostl o 1,8 %. Oboji pfekonalo konsenzus analytiki. Wells Fargo byla
obvinéna z podvodu na klientech, jeji CEO byl nucen tento tyden odstoupit, bude mu zabaveno 41 mil. dolari v
akciich, to je nejvétSi penalizace pro bankovniho manazera od finan¢ni krize 2008. Sou&asné problémy
znamenaji pro banku pfedevSim reputacni problémy. Nicméné musi zaplatit 185 mil. USD na kompenzacich.
Banka jiz letos odevzdala takrka pétinu své kapitalizace.

Citibank 14/10 — Banka o kapitalizaci 141 mid. USD prekonala odhady analytik(i. Zobchodovany objem na
dluhopisech vzrostl meziroéné o 35 %, dobré vysledky byly také podpofeny urokovymi vynosy a ménovymi
obchody. Obrat meziro¢né poklesl o 5 % na 17,8 mld. dolard, Cisty zisk o 11 %. Americké banky dlouho ¢ekaly na
konec poklesu objemu fixed income obchodU. Dluhopisovi tradefi stali za trzbami 3,5 mid. USD.

JPMorgan 14/10 — Po zatim rozpacitém Uvodu do vysledkové sezony za 3. Ctvrtleti investiéni gigant JPMorgan
Chase s kapitalizaci 245 mid. USD pfijemné pfekvapil analytiky. Banka zaznamenala rekordni zisk v oblasti
komer&niho bankovnictvi. Zisk z Grokd vzrostl o 6 %, primarné diky vétSimu objemu pUjéek a rlstu urokovych
sazeb v USA. Rast zaznamenala také divize korporatniho a investiéniho bankovnictvi (téméf dvojnasobny zisk
oproti lorisku). Banka vydélala na obchodovani s dluhopisy (narlst obratu o 48 %) po hlasovani o Brexitu.

Ocekavané udalosti

17/10 Primyslova vyroba za zafi (m-m)

17/10 Vyuziti vyrobnich kapacit za zafi

18/10 CPI za zafi (y-y)

18/10 Jadrové CPI za zafi (y-y)

18/10 NAHB Index podminek realitniho trhu za Fijen

18/10 Cisté kapitalové toky za srpen

19/10 Nova vystavba domu za zafi

19/10 Nové vydané stavebni povolenky za zafi

19/10 Zména stavu zasob surové ropy a benzinu (14. fijna)
20/10 Nové a pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti
20/10 Prodeje existujicich dom0

20/10 Bloomberg index ekonomickych ocekavani za Fijen
20/10 FED Philadelphia index vyrobni za fijen
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Némecko

Obchodovani minuly tyden bylo znaéné rozkolisané, kdyz byla v prvni poloviné tydne patrna nejistota na akciovych
trzich spojena s oCekavanim vysSich sazeb v USA. Makroekonomické indikace prizkumu ZEW nakonec pfinesly do
Evropy pozitivni sentiment. Na rozdil od severoamerickych akciovych trhi byly némecké akcie schopny zakoncit
tydenni seanci v zelenych ¢islech, kdyz hlavni DAX 30 byl schopen jen za &tvrteéni obchodovani smazat predchozi
ztraty a jesté se dostat do zelenych &isel (od pfedchoziho tydne +0,85 %) a patek zakoncil na 10 580,38 bodech.

Dafilo se pfedevSim energetickym titulim E.ONu (+8,2 % w/w) a RWE (+4,2 % w/w), i jejich nové zalozenym dceram
Uniper (+5,8 % w/w) a Innogy (+4,1 % w/w). Naklady vytvofené na uskladnéni evropského vyhoielého jaderného paliva
byly potvrzeny na 27 mid. USD. Energetické tituly se do¢kaly od nékolika analytickych spole¢nosti také lepSich rating.
NejvykonnéjSim titulem v Némecku byla nicméné Lufthansa, ktera vystfelila po oznédmeni lehce vy$Sich nez
ocekavanych Cisel v letecké prepravé osob.

Znehodnoceni v tficetiClenném DAX indexu se minuly tyden dockalo jen Sest titull, z nichz nejhorsi vykon byl realizovan
na Continental — i kdyz ,jen® 3,0 %.

Trhy budou v nadchazejicim tydnu ocekavat vystup ze CtvrteCniho zasedani ECB a jejich pohledu ve véci ukonéeni
evropského kvantitativniho uvolfiovani v bfeznu 2017. Vzhledem k minulym makroekonomickym reportim a pozitivnim
vyhledtm riistu evropského HDP i lepSiho spotfebitelského sentimentu se s koncem pfistiho bfezna da o¢ekavat prvni
evropska monetarni restrikce.

Index 7.10. 2016 14.10. 2016 Zména
DAX 10 490,86 10 580,38

Kli¢ové udalosti
NEMECKO

e Obchodni bilance (srpen): aktualni hodnota: 20,0 mld. EUR, o€ekavani trhu: 19,8 mid. EUR, pfedchozi
hodnota: 19,5 mid. EUR

e Bézny ucet platebni bilance (srpen): aktualni hodnota: 17,9 mld. EUR, o€ekavani trhu: 15,0 mid. EUR,
pfedchozi hodnota: 18,6 mid. EUR / revize: 20,2 mid. EUR

e Prizkum ZEW - index sou¢asnych podminek (Fijen): aktudlni hodnota: 59,5 b., oekavani trhu: 55,5 b.,
predchozi hodnota: 55,1 b.

e Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (Fijen): aktualni hodnota: 6,2 b., o¢ekavani trhu: 4,0 b., pfedchozi hodnota:
0,5

e  CPI (y-y) (zari - kone€ny): aktualni hodnota: 0,7 %, oekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi hodnota: 0,7 %

e CPI - harmonizovano dle EU (y-y) (zafFi - koneény): aktualni hodnota: 0,7 %, oCekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi
hodnota: 0,5 %

EUROZONA

e Prizkum ZEW - index oéekavani (fijen): aktualni hodnota: 12,3 b., o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 5,4
b.

e Prumyslova vyroba (y-y) (o€iSténo o pocet pracovnich dni) (srpen): aktualni hodnota: 1,8 %, ocekavani trhu:
1,5 %, pfedchozi hodnota: -0,5 %

e Obchodni bilance (sezénné ocisténo (srpen): aktualni hodnota: 23,3 mid., o€ekavani trhu: 20,4 mld.,
predchozi hodnota: 20,0 mid. / revize: 20,8 mld.

e Registrace novych aut (EU27) (zafFi): aktudlni hodnota: 7,2 %, o€ekavani trhu: -- , pfedchozi hodnota: 10,0 %

Firemni zpravy

e Deutsche Bank 14/10 — Nejvétsi pozici v Deutsche Bank maji investi¢ni fondy kontrolované kralovskou
rodinou v Kataru. Podle zdroji Wall Street Journal investofi vyjadfili obavy u dlouhodobé strategie Deutsche
Bank. Rovnéz si néktefi investofi nejsou jisti, zda Deutsche Bank adekvatné vyjednava s americkou
protistranou ohledné vyrovnani. Investofi vefejné nadale podporuji vedeni spole¢nosti véetné CEO Johna
Cryana. Katar v poloviné roku 2014 nakoupil akcie Deutsche Bank za 1,94 mld. dolar( (1,75 mid. eur) pfi cené
29,20 eura za akcii. Cena akcii Deutsche Bank jen od zadatku roku klesla o 45 % a v sou€asné dobé se
obchoduje kolem 12 eur. Katar podle zdroju vyuzival fadu zajiStovacich operaci, které pomohly snizit ztraty.
Zdroj blizky investorlm a jejich poradcim uvedl, Zze potencialni rekapitalizace (tzn. napfiklad i navySeni
kapitalu pomoci emise novych akcii) je pro Katar moznou investi¢ni pfilezitosti. Katar nevystupoval jako
aktivisticky investor, ktery by se snazil o zménu ve vedeni nebo v operativnich zalezitostech. Katarské fondy
podle vyjadfeni opét potvrdily, Ze maji trpélivost jako dlouhodobi akcionafi s pfipadnym zajmem o navySeni
podilu v Deutsche Bank. Na druhé strané nékteré zdroje uvedly, Ze neni v planu navySovat podil v blizké dobé.
Dlivodem je obava o budouci zisky a ztratu talentd na kli€ovych pozicich jako investi¢ni bankovnictvi a sprava
aktiv.
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Némecko

Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je ¢lenem Burzy cennych papirt Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a v§ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim 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 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 Zzadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporu¢enimi pred jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investiénich nastroju vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od
obchodi Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuceni
urcitého 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 vnittni 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 (makléF), 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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