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Zpravodajstvi z kapitalovych trha
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Ceska republika

PraZzska burza pokracovala v poklesu, kdyZ sentiment na vyspélych trzich nebyl nejlepSi. Vyprodeje v USA byla citelné
pfedevsim v zavéru tydne. Domaci index PX oslabil 0 2,92% a dostal se na letoSni minimalni hodnoty a nachazi se na
nejnizsich hodnotach od Fijna 2014. Pod tlakem byl nadale CEZ, kdyZ prodluZovani odstavek v Dukovanech pokraduje.
Stavajici povoleni pro prvni blok by mélo byt prodlouzeno o nékolik mésicli, aby bylo mozné doplnit dokumentaci
k novému povoleni k dalSimu provozu. Kurz se propadnul az na 425,90 K¢. V prabéhu dne byl kurz v zafi 2013 jesté o
néco nize, ale z pohledu zavére¢nych hodnot se jedna o nejnizsi hodnotu od roku 2005!! V rychlém obratu z hranice
800 K& pokracovaly akcie Erste Group. Titul se dostal do blizkosti 200 MA (709 K&), kde ziskal v pribéhu patku podporu
a zaviral mirné nad touto Urovni. Na tydenni bazi kurz oslabil 0 5,28% (725 K¢&) a titul v kontextu negativniho sentimentu
na zapadnich trzich smazal v podstaté cely rist, ktery nasledoval po dobrych vysledcich za 3Q. Hladinu 5000 K¢&
neudrzela Komerc¢ni banka a titul rovnéz oslaboval. Pokles na 4845 K& znamena tydenni ztratu 3,1%. V Cervenych
Cislech zakoncil tyden i VIG (-2,26%), kdyz propad nedokazala zastavit ani vyména v Cele spole€nosti. Nova Séfka by
méla predstavit novou strategii na konci ledna. Pfes pokles hlavnich emisi a negativhimu sentimentu se tentokrat dafilo
mensim spole¢nostem. Akcie Stock umazaly ¢ast vyrazného poklesu, ktery pfiSel v pfedchozich tydnech po ziskovém
varovani. Titul posilil o 15,5%. Za podpory nakupu ze strany TCS Capital management (nakoupily dalSich 1,08 mil. Ks
akcii) se zvedly akcie medialni firmy CME. O 3% vySe zakonCily rovnéz akcie Unipetrolu a dostaly se na 161 K¢.
Vyraznéji pod upisovaci cenu se podivaly akcie Kofoly, které se pfi dil¢im prodeji obchodovaly az za 455 K¢&. Pate¢ni
zavér byl nakonec na 479 K¢, coz je tydenni pokles o 4,7%. Pfes pozitivni zpravu ohledné prohloubeni spoluprace
s PepsiCo na chorvatském trhu si zatim nové emise hleda na trhu své investory. Valna hromada O2 odsouhlasila zpétny
odkup akcii, kurz stagnoval na 250 K¢.

Index 4.12. 2015 11. 12. 2015 Zména
PX 950,48 922,71 -27,77 (-2,92 %)

Klicové udalosti
. Pramyslova vyroba (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 3,8 %, o¢ekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %
. Mira nezaméstnanosti (listopad): aktualni hodnota: 5,9 %, oekavani trhu: 5,9 %, pfedchozi hodnota: 5,9 %
. CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -0,4 %, oekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

. CPI (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 0,1 %, oekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

Firemni zpravy

. CEZ 8/12 - Energeticky spoleénost CEZ do konce roku neziska obnoveni licence nutné k provozu prvniho
bloku jaderné elektrarny Dukovany. 1. blok JE Dukovany vSak ziska doCasné prodlouZeni stavajici licence na 2-3
mésice, aby doplnila informace k Zadosti. Informaci sdélila Dana Drabova, pfedsedkyné Statniho Ufadu pro
jadernou bezpecnost.

. CEZ 10/12 - Novy blok elektrarny Ledvice by mél podle vedeni firmy CEZ nab&hnout do piného komeréniho
vykonu do konce letosniho roku.

. CEZ 11/12 V tiskové zpravé spoleénost CEZ uvedla, Ze pozadala o prodlouZeni platnosti stavajiciho povoleni
k provozu prvniho bloku jaderné elektrarny Dukovany. CEZ poZzadal Statni Gfad pro jadernou bezpe&nost o
prerudeni spravniho Fizeni ve véci povoleni dal$iho provozu. CEZ 74d4 o prerudeni z diivodu &asové naroénosti
rozSifenych kontrol tykajicich se svaru v 1. bloku.

. Fortuna 10/12 — Senat schvalil dodatek k zakonu o hazardu, na zakladé néhoz se pro rok 2016 stanovuji sazby
loterijni dané z hrubych vyher na urovni 23%, respektive 28% v zavislosti na druhu hry. Sazkové kancelafe a
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jejich kurzové sazky budou spadat do nizSiho pasma. Sazby od roku 2017 budou zavislé na kompletni nové
podobé loterijniho zakona, ktery bude teprve schvalovan.

. New World Resources 9/12 — Tézebni spoleénost New World Resources, ktera je majitelem firmy OKD,
navrhla uzavfieni dolu Paskov na konci roku 2016. Pfedchozi plan pfitom pocital s uzavienim az na konci roku
2017. Jako alternativni variantu NWR nabizi pfevod ztratového dolu na stat. Vlada vSak obé alternativy navrzené
spole¢nosti NWR odmitla. Zastupci statu a NWR planuji dalSi schizky, kde hodlaji kritickou situaci ve
spole¢nosti Fesit.

) Kofola 10/12 — Vedeni spole€nosti informovalo, Zze od nového roku bude dcefina spoleCnost Radenska
exkluzivné vyrabét a distribuovat produkty z portfolia PepsiCo na chorvatském trhu. Obé firmy jiz dlouhodobé
spolupracuji na trhu ve Slovinsku.

. Pegas Nonwovens 10/12 — VysSi objem zpétného odkupu pokracoval i v tydnu od 3.12.2015 — 9.12.2015.
Spole€nost na trhu odkoupila 40.984 ks akcii v celkovém objemu 29,2 mil. KE. Celkové jiz spole€nost odkoupila
4,134% a postupné se priblizuje limitu ve vysi 5%.

o 02 9/12 Valna hromada spole¢nosti O2 schvalila zpétny odkup vlastnich akcii. Mandat odkupu je na 5 let a maze
dosahnout maximalni vySe 10% zakladniho kapitalu nebo maximalné 8 mid. K& Odkup je mozné realizovat
v cenovém pasmu 10-297 K¢&.

. Vienna Insurance Group 11/12 — Nova $éfka pojistovny VIG v rozhovoru pro rakousky tisk uvedla, ze planuje
na konec ledna predstaveni nové strategie spole¢nosti.

Ocekavané udalosti
. 16/12 CNB - rozhodovani o nastaveni urokovych sazeb
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Polsko

Pomérné silny prodejni tlak na polské burze pokracoval i v uplynulém tydnu. Hlavni index WIG20 v patek uzaviel na
hladiné 1757,37 a za cely tyden odepsal vyraznych 5,93 %. Jedna se o tfeti pokles v fadé a index se nachazi na
w/w na 2,63 PLN) a mBank (+0,38 % w/w na 304 PLN). Ostatni tituly zaznamenaly ztraty, pfiCemz nejvétsi byly k vidéni
u akcii prodejce modnich odévl LPP, resp. uhelné spole€nosti Bogdanka, které odepsaly 19,2 % w/w na 5349,70 PLN,
resp. 16,1 % w/w na 34,20 PLN. Negativni sentiment stale pfichazi z debat ohledné nové dané pro maloobchodniky.
Nyni se politici spiSe pfiklani k dani z obratu, nez k dani, ktera by byla kalkulovana na zakladé metrd Etverecnich
prodejni plochy. Akcie obchodniho fetézce Eurocash (stejné jako vySe zminéné akcie LPP) tak byly na zakladé téchto
probihajicich debat pod tlakem a mezitydenné poklesly o 11,4 % na 48,39 PLN. Vyrazné tydenni ztraty zaznamenaly
rovnéz akcie pojistovny PZU (-11,6 % na 31,50 PLN), a to zfejmé& pod vlivem rezignace CEO Andrzeje Klesyka. Ten
musel opustit svdj post na zakladé prani nové vilady. Prodejni tlak pokracuje na bankovnich titulech. V odbornych
kruzich zaznély hlasy, Zze chystand nova bankovni dan z aktiv & navrhy FfeSeni tykajici se problémovych hypoték
denominovanych ve Svycarskych francich by mohly pfimét nékteré banky k tomu, Ze zaénou omezovat poskytovani
uvérh. Tak napf. akcie Alior Bank pokracuji ve svych propadech, kdyz po 8% poklesu z pfedchoziho tydne nyni ztratily
dalSich 5,1 % w/w na 61,94 PLN. Rovnéz akcie nejvétsi polské banky PKO Bank navazaly na sv(j pfedchozi témér 3%
pokles a v uplynulém tydnu odepsaly 1,55 % na 25,42 PLN. K obratu nedoSlo rovnéz ani u energetickych titulli, které
jsou stale pod tlakem, a to kvuli stejnym ddvodum jako v pfedchozich tydnech — Uvahy a spekulace o propojeni
s problémovym a ztratovym uhelnym sektorem. Akcie PGE tak poklesly o 8,6 % w/w na 12,20 PLN nebo akcie Enea
mezitydenné ztratily 3,5 % na 10,95 PLN. Klesaly také akcie téZafe médi a stfibra KGHM (-8,4 % w/w na 60,91 PLN),
kdyz dari z kovd zfejmé bude platit i v pfistim roce (dfive se uvazovalo o jejim zruSeni).

Index 4.12. 2015 11. 12. 2015 Zména
WIG20 1 868,24 175737 -110,87 (-5,93 %)

Klicové udalosti
e 7/12 — Oficialni rezervy NBP v listopadu mezimési¢né klesly o 2,7 mid. USD na 98,1 mid. USD.

Firemni zpravy
e 8/12 — PZU - 8éf pojistovny PZU Andrzej Klesyk rezignoval na svou pozici, a to na Zadost vlady. V &ele
pojistovny byl osm let. Polsky stat je majoritnim vlastnikem PZU s 35% podilem. Odstoupeni $éfa PZU tak
souvisi s nedavnymi parlamentnimi volbami, na zékladé kterych doSlo k vyméné vladni garnitury. Nova vlada si
pak vybira nové manazery do firem se statni uc¢asti. Do té doby nez bude vybran novy $éf, tak firmu bude vést
Dariusz Krzewina.

e 9/12 — Asseco Poland - Investi¢ni spole¢nost Haitong zvySila cilovou cenu na akcie softwarové firmy Asseco
Poland z 60 PLN na 66,4 PLN. Doporuceni ponechala na stupni ,koupit®. Analytici ocenuji silnou hotovostni

pozici, coz umozni udrzet atraktivni dividendu s vynosem mezi 5 — 5,5 %. Dale pozitivné vnimaji dobrou
sektorovou a geografickou diverzifikaci businessu spole¢nosti.

Ocekavané udalosti
e 14/12 — Zahrani¢ni obchod za fijen. O¢ekavani: schodek 156 mil. EUR po pfedchozim prebytku 87 mil. EUR
v ZAfi.
e 15/12 — Spotiebitelské inflace (CPI) za listopad (finalni data). Pfedbézna ¢isla: -0,5 % yly, 0,0 % m/m.

e 16/12 — Zaméstnanost za listopad. Ocekavani: 1,1 % yl/y, 0,1 % m/m po pfedchozich 1,1 % y/y a 0,3 % m/m
v fijnu.

e 17/12 — Pramyslova produkce za listopad. O¢ekavani: 5,7 % yly, -4,3 % m/m po pfedchozich 2,4 % yly a 2,0 %
m/m v Fijnu.

e 17/12 — Vyrobni inflace (PPI) za listopad. O&ekavani: -2,0 % yly, -0,1 % m/m po pfedchozich -2,3 % y/y a 0,1 %
m/m za fijen.

e 17/12 — Maloobchodni trzby (realné) za listopad. O&ekavani: 4,5 % yly po pfedchozich 3,6 % y/y v fijnu.
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USA

Akciové trhy v USA za uplynuly tyden ztratily okolo 4%, coz bylo nejvice od poloviny srpna, kdy odstartovaly globalni
vyprodeje. Nejmensi pokles pfedvedl Dow Jones, ktery ztratil 3,3%, Siroky S&P klesl o 3,8% a technologicky zaméreny
Nasdaq oslabil dokonce o 4,1%. Pfed vysoce sledovanym stfede¢nim zasedani FOMC tak panuje na trzich skutecné
zvySena nervozita. Pfi pohledu do minulosti vSak tento vyvoj neni vlibec vyjimeény a zpravidla vzdy pfi poslednich Sesti
startech rGstu sazeb trhy vyrazné kolisaly. Investofi a analytici témér s jistotou oCekavaji, ze FED po témér 10 letech
nasledny komentar a vyhled na zvySovani v roce pfistim. Minimalné vyrovnanym konkurentem v pozornosti médii a
investoru byla v§ak americké centralni bance ropa. Ta se vydala skute¢né volnym padem na nova sedmileta minima
(WTI -11% a Brent -12%), ktera ,uspé&sné&“ po cely tyden sniZovala. Nejvice zasazen byl energeticky sektor, ktery ztratil
témeér 6,5%. Vyrazna korekce zasahla také financéni odvétvi, které kleslo o 5,4%. Pomysinym vitézem s nejmensi
tydenni ztratou 1,8% se staly sitové sluzby. Pfekonat vykonnost indexu se podafilo také necyklickému spotfebnimu
zbozi (-1,8%), zdravotnimu sektoru (-2%) a telekomunikacim (-2,1%). Oznamena flze chemickych gigantl Du Pont a
Dow Chemical pomohla obéma akciim k rdstu. Akcie Du Pont jako jediné z indexu Dow Jones zakoncily tyden v zisku
(+4 %). Naopak nejvétsi pokles zaznamenala banka Goldman Sachs (-7,1%) a vyrobce tézké techniky Caterpillar (-
6,5%). Keurig Green Mountain, vyrobce kavovard, se stal akviziénim cilem a posilil na burze o neuvéfitelnych 72%.

Index 4.12.2015 11. 12. 2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 847,63 17 265,21 -582,42 (-3,26 %)
S&P 500 2 091,69 2 012,37 -79,32 (-3,79 %)
NASDAQ Composite 5 142,27 4 933,47 -208,81 (-4,06 %)

Klicové udalosti

e 9/12 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (fijen): aktualni hodnota: 0,0 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,5 %.

Firemni zpravy

e Keurig Green Mountain — 7/12 — Skupina investor( napojenych na struktury némecké skupiny JAB Holding
koupi vyrobce kavovart Keurig Green Mountain za 13,9 mld. dolart. Dohoda pfinasi akcionarim vice nez 70%
prémii k zaviraci pate¢ni cené. Akvizice ucini JAB lidrem na trhu v Severni Americe s kavou. JAB Holding vytvofil
v Eervenci spole¢ny podnik Jacobs Douwe Egberts, ktery je svétovou jedni¢kou zaméfujici se pouze na vyrobu
kavy. JAB koupil v USA spolecnosti Caribou Coffee Co a Peet's Coffee & Tea v roce 2012. Nejvétsi drzitel akcii
Keurig je spole¢nost Coca-Cola, ktera drzi podil pfi aktualni cené v hodnoté 2,4 mid. dolard. V Severni Americe
ma Keurig 61% podil na trhu s kadvovary a kavou. Nicméné kvili intenzivni konkurenci spole¢nost zaznamenava
klesajici trzby. Svétovy lidr na Sirokém trhu s kavou je spole€nost Nestle, ktera na americkém trhu ma ovSem
nevyrazny podil. JAB nakupem Keurig chce Iépe Nestle konkurovat. Nestle provozuje napfiklad znacky
Nespresso a Dolce Gusto. Dohoda by méla byt uzaviena v prvnim ¢tvrtleti roku 2016. Akcie Keurig se pfi pate¢ni
cené letos propadly o vice nez 60 %. Se zapoc¢tenim dnesniho rdstu o vice nez 70 % akcie od zac¢atku roku stoji
0 32 % méné.

e Chipotle Mexican Grill — 7/12 — Retézec rychlého obé&erstveni Chipotle Mexican Grill dnes oznamil, Ze
v dusledku aféry s bakterii E. coli ve 4Q 2015 ogekava meziro&ni pokles trzeb o 8-11 %. Cisty zisk by se mél
pohybovat v rozmezi 2,45-2,85 USD. Od vypuknuti aféry pfitom spole¢nost v restauracich otevienych alespon 13
mésicl zaznamenala pokles trzeb o pfiblizné 20 %. V pfipadé Chipotle by se jednalo o prvni kvartalni pokles
trzeb od uvedeni spole¢nosti na burzu v roce 2006. Centrum pro kontrolu a prevenci nakaz (CDC) v patek
zvefejnilo 7 novych pfipadd vyskytu bakterie E. coli, které néjakym zplsoben souviseji s mexickym Ffetézcem.
Tato aktualizace zvySila pocet nakazenych na 52 pfipadu, z toho 47 se v nedavné dobé stravovalo v Chipotle.
Spole¢nost se snazi ziskat zpé&t duvéru investord a predevSim zakaznikG. Spole€nost zpfisnila kontroly
dodavatelského fetézce a vétSinu surovin podrobila pfisnéjSim laboratornim testim. Soucasné Chipotle oznamilo
plan zpétného odkupu akcii v celkovém objemu 300 mil. USD.

e H&R Block — 8/12 — Spole¢nost ve 2Q 2016 zaznamenala mirny pokles trzeb oproti stejnému obdobi pred
rokem. Ztrata vzrostla na vSech urovnich. Ztrata na urovni EBITDA mezirocné vzrostla ze 148 mil. USD na 181
mil. USD. Spole¢nost sou¢asné zaostala za odhady analytikd na poli trzeb i zisku. A€ se mohou zvefejnéna Cisla
zdat hrGzostrasna, pro H&R Block je ztrata v tomto obdobi typicka. Spole¢nost veskeré své zisky generuje ve
fiskalnim &tvrtém kvartale, kdy vrcholi ,dafiova sezéna“. Na druhou stranu je v8ak tfeba vnimat meziroéni narust
provoznich nakladl o 13,5 %. Ten byl zplsoben pfedevS§im dodatecnymi naklady ve vysi 20,8 mil. USD, které
byly spojené s ukonovanim bankovnich sluzeb. Akcie spole¢nosti H&R Block dnes oslabuji o 4,3 % na 35,3
USD. Béhem dnesni seance vsak jejich cena kratkodobé spadla az na 33,2 USD.
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e Dow Chemical — 9/12 — Spole¢nosti DuPont a Dow Chemical, které patfi k nejstarSim spole¢nostem v USA, by
se mohly spojit v jednu. Obé spolecnosti se Udajné nachazeji v pokrodilé fazi jednani o fuzi. Zpravu pfinesl denik
The Wall Street Journal s odkazem na interni zdroj, ktery si nepfal byt jmenovan. Trzni kapitalizace kazdé z vyse
zminénych spole¢nosti dosahuje 60 mld. USD, jejich kombinaci by tedy mohl vzniknout chemicky gigant s trzni
kapitalizaci 120 mld. USD. Konkrétné&jsi podoba dohody by méla byt zvefejnéna v nejblizSich dnech. Ocekava
se, ze transakce bude mit podobu fuze s prémii pro akcionare obou spoleénosti. Akcie obou spole¢nosti
v dnesnim pre-marketu vyrazné posiluji. Akcie Dow Chemical Company (DOW) se obchoduji za 56 USD (+10 %)
a DuPont (DD) posiluje i 9,8 % na 73 USD.

e Costco Wholesale — 9/12 — Spolecnost Costco Wholesale, ktera provozuje stejnojmenny velkoobchodni
fetézec, dnes zverfejnila vysledky hospodafeni za fiskalni 1Q 2016. Porovnatelné trzby spolecnosti klesly
nejvyraznéji v Kanadé (-9 %) a jinde v zahranici (-5 %). Naopak v USA porovnatelné trzby mirné vzrostly (+2 %).
Costco Wholesale ke konci roku provozovalo celkem 697 skladu. Z toho 487 v USA, 90 v Kanadé, 36 v Mexiku a
zbylych 84 v ostatnich ¢astech svéta. Akcie spolec¢nosti Costco Wholesale (COST) aktualné oslabuji 0 4,5 % na
161 USD.

e First Solar — 10/12 — Spolecnost First Solar, ktera se zabyva navrhem a vyrobou solarnich panell, véera po
uzavfeni trhu zverejnila vyhled pro fiskalni rok 2016. Cisty zisk by se mél nachazet v rozmezi 4-4,5 USD na akcii
pfi celkovych trzbach 3,9-4,1 mid. USD. Investi¢ni vydaje by meély meziro¢né vzrast o 300-400 mil. USD.
Spole¢nost koncem fijna indikovala, Ze za leto$ni rok by méla dodat panely o celkovém vykonu 2,9 gigawattd.
Celkova poptavka po solarnich panelech by letos v USA meéla dosahnout rekordnich 8,5 gigawatti a v pfistim
roce by méla dle Bloomberg New Energy Finance vzrist az na 11 gigawatt(.

e Dow Chemical — 10/12 — Dow Chemical a DuPont se dohodly na fazi v hodnoté 130 mid. dolart. Jedny
z nejvétSich chemickych spole€nosti na svété DuPont (DD) a Dow Chemical (DOW) se dohodly na fuzi, ¢imz
vytvofi novou spole¢nost v hodnoté 130 mid. dolar(. Podle predstavitelll spole¢nosti bude fuze prfedstupném
k potencialnimu rozdéleni na tfi spole¢nosti. O spekulaci ohledné fuzi jsme nedavno psali v této zpravé. Nicméné
je mozné, Ze dohoda bude ¢elit regulatornimu tlaku ohledné jejich zemédélskych divizi. Potencialnim rozdélenim
nové spole€nosti by doslo k zaméfeni na zemédélské chemikalie, zakladni materidly a specializované produkty.

Ocekavané udalosti

e 15.12. Inflace (listopad)
e 16.12. Zasedani FOMC, Pramyslova vyroba (listopad)

Hospodarské vysledky
e 16.12. Oracle Crop., FedEx Corp.

e 17.12. Red Hat, General Mills
e 18.12. BlackBerry, Lennar, CarMax
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Némecko

Podobné jako zamorskym trhim se ani tém evropskym v uplynulém tydnu vibec nedafilo. Némecky index DAX ztratil
témér 4% a od lokalnich maxim ztratil jiz pfiblizné 10%. Pokra€uje nervozita pfed zasedanim americké centralni banky a
dozniva také trzni zklamani z malo dirazné ECB na svém poslednim zasedani v tomto roce. Evropska centralni banka
ucinila dalsi ménoveé stimuly, avdak mozné navySeni objemu nakupu aktiv si ponechala v zaloze pro dalSi mésice.
Evropskym akciim, pfedevSim exportné zamé&renym firmam pfili§ nesvédci ani posilovani eura. Na druhé strané je v8ak
dobré zminit, ze v obecném kontextu je evropska ména stale solidné ,slaba®“. Pokracoval také volny pad svétovych cen
ropy, z ¢ehoz nejsou nadSeni velky statni & soukromi tézafi. Evropa jako Cisty dovozce &erného zlata vSak tézi
z levnéjsich cen pohonnych hmot a tim i firmy by mohly dosahnout lepSich hospodarskych vysledkl. Obchodni bilance
Némecka byla mirné zvySena, kdyz za vysledkem nestal zadny rast, ale vétSi pokles importl, nez pokles vyvozu. 29 z
30 bluechipovych titull v indexu DAX 30 zakongilo tyden ve ztraté, pouze automobilovy koncern Volkswagen dokazal jit
vyrazné proti trhu a posilit 0 1,3%. Automobilce pomohly zpravy ohledné vyrazné nizsSiho poc¢tu zasazenych automobilt
v souvislosti s emisemi CO2. Na druhé strané se v pokracujicim prostfedi nizkych Urokovych sazeb vibec nedafilo
finanénim tituldm. Akcie Deutsche Bank ztratily 8,5% a hodnota konkurenéni Commerzbank se propadla o 8%. Vedle
finan¢nich akcii se nevedlo ani velkym energetikam, RWE odepsalo na burze 7,9% a E.ON klesl o 6,7%. Do konce roku
nezbyva jizZ mnoho obchodnich dni a bude zajimavé sledovat vyvoj a pfipadnou ,Santa Claus® rally.

Index 4.12. 2015 11.12. 2015 Zména
DAX 10 752,10 10 340,06 -412,04 (-3,83 %)

Klicové udalosti

e 7/12 - Pramyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (fijen): aktudini hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,8 %,
pfedchozi hodnota: -1,1 %.

e 8/12 — HDP (y-y) (sezénné ocisténo) (3Q - predbézny) v eurozéné: aktualni hodnota: 1,6 %, ofekavani trhu:
1,6 %, pfedchozi hodnota: 1,6 %.

e 9/12 — Obchodni bilance (fijen): aktualni hodnota: 22,5 mid. EUR, o€ekavani trhu: 21,7 mld., pfedchozi
hodnota: 22,9 mid.

Firemni zpravy

e Merck — 7/12 — Némecky Merck dnes oznamil, Ze se nebude pokouset o schvaleni Iéku evofosfamide. Stalo se
tak poté, co lék na rakovinu neuspél v pozdni fazi klinickych testli. Evofosfamide podavany v kombinaci
s tradi¢nimi 1é¢ivy nedokazal prodlouzit Zivot pacientim s rakovinou slinivky. Nedavné vysledky testl tak nic
nezméni na faktu, Ze druha nejvétsi némecka farmaceuticka firma za poslednich 10 let nedokazala na trh uvést
novy lék.

e Volkswagen — 9/12 — Rally dnes zaznamenaly akcie automobilky Volkswagen (VOW3, +6,2 %). Ty béhem
dopoledne reagovaly na zpravu agentury FAZ, podle které emise CO2 prekracuji limity pouze u 40 tis. vozu.
Dfive samotna automobilka odhadovala nevyhovujici limity CO2 u 800 tis. voz(. Nasledné i Volkswagen ve svém
vyjadfeni tento fakt potvrdil a upfesnil pocet vozl nesplfiujicich CO2 limity na 36 tis. Pozitivni zpravou byly pro
némecky automobilovy koncern i idaje o prodejich automobilky Porsche v Ciné. Ta v nejlidnat&j§i zemi svéta za
prvnich 11 mésicl leto$niho roku prodala 54,3 tis. voz(, coz predstavuje meziro¢ni narlist o 34 %. Listopadové
prodeje dosahly 18,1 tis. vozU.

Ocekavané udalosti

e 15.12. Index ZEW
e 16.12. Index nakupnich manazer( v pramyslu
e 17.12.Index IFO
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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 papirll Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech 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 skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neupiné nebo nespravné. Fio banka doporuc€uje osobam ¢Cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby prfed uskuteénénim 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 investiénich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétS§i 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 v&tsi 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 doporucenimi 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 doporu€eni, neni odvozena od
obchodll Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
ur€itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitinimi ¢astmi a pravidelnou vnitini 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 (makléF), Pavel Hadrousek (maklér), Daniel Marvan (maklér), David Lama¢ (makléf), Tomas
Plundra (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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