TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

12.1.2015 - 16.1.2014

Ceska republika

Prazska burza zaznamenala pomérné volatilni tyden. Index PX pfedved| opakované pohyby vyraznéji pfes 1%, kdyz
v utery nejprve posilil o 1,77%, aby pfi ¢tvrteni seanci a podstatnou ¢ast téchto ziskd pfisel a oslabil o 1,39%. Na
tydenni bazi si mirny zisk dokazal udrzet a pfipsal si 0,28%. VySSi volatilita pramenila pfedevsSim z obchodovani
s finan€nimi tituly. Zasah Svycarské centralni banky a uvolnéni franku nejvice postihnul Erste Group. Titul se ve Ctvrtek
vyrazné propadal a dostal se az pod hranici 520 K& (v ramci dne ztracel kurz téméf 8%). Vyvoj se nasledné ¢astecné
uklidnil a kurz se v zavéru tydne zvednul na 535 K¢, pfesto na tydenni bazi oslabil o 1,5%. Vedeni zkouma dopady na
uvéry poskytnuté ve francich, ale podle prvnich vyjadfeni by se nemélo jednat o vyrazné dopady do vysledkd. Komeréni
banka posilila 0 2,7%. Na vyvaoji franku jsou zainteresovany i polské banky, které ztracely a KB téZila z nulové expozice.
V kladnych &islech zakonéil tyden i CEZ. Kurzu pomohlo zastaveni poklesu cen elektfiny, kdyz se na pidé EU fesil dalsi
vyvoj situace ohledné emisnich povolenek. Kurz posilil 0 1% a urover podpory v blizkosti 570 K& zatim zafungovala.
Mirné zisky si pfipsaly i defenzivni tituly v Cele s Pegasem, ktery rostl o 1,4% na 662 K& a posunul se tak na nova
mnohaleta maxima. Pivovary Lobkowicz se pfiblizily hranici 178 K& a posilily o necelé 1%. Vyraznéji odpoutat se od
hranice 130 K¢ se zatim nepodafilo Unipetrolu (-1,7%), ktery s pfedstihem zahaji vysledkovou sezonu na domacim trhu
(patek 23.1.). Slaba produkce i prodeje poslaly kurz NWR nize o 8%. Vyrazngjsi ztratu si pfipsaly rovnéz akcie medialni
CME (-7%), které se vzdalily od hranice 70 K¢.

Index 9.1.2015 16.1.2015 Zména
PX 946,36 949,05 +2,69 (+0,28%)

Klicové udalosti
. Maloobchodni trzby (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 0,8 %, oekavani trhu: 1,7 %, pfedchozi hodnota: 7,5 %

Firemni zpravy

. CEZ - 14/1 Ministr pramyslu a obchodu Mladek se setkal se zastupci Severodeskych doli ze skupiny CEZ,
odborafi a predstaviteli samospravy. Ministr Mladek povaZuje za nejvhodnéjsi prolomeni limitl t€Zzby hnédého
uhli u dolu Bilina, o kterém se delSi dobu jedna a které by se nedotklo lidskych sidel Zatatkem bfezna se ministr
sejde se zastupci Litvinova a Horniho Jifetina ohledné pfipadného prolomeni limitti u dolu CSA, u kterého by se
jednalo pouze o Caste€né prolomeni pocitajici se zachovanim pfilehlé obce. Horni Jifetin i Litvinov rozSifeni
dlouhodobé odporuji. Otazka je také rentabilita t€Zby v pfipadé ¢asteéného prolomeni. Podle Mladka pfipadaji
v vahu dvé& varianty: prolomeni limit( jen na dole Bilina, pfipadné na Biliné a ¢asteéné na dole CSA. Ministr také
hodla navrhnout desetinasobné zvysSeni kompenzaci dot€éenym obcim.

. New World Resources — 14/1 Uhelna spole¢nost NWR oznamila objemy produkce, prodeju a pramérné
prodejni ceny za uplynuly rok. Produkce a prodeje nesplnily plany spole€nosti. Produkce koksovatelného a
energetického uhli v roce 2014 dosahla 8,601 mil tun, pod spodni hranici svého produkéniho a prodejniho planu
v rozmezi 8,75 az 9 mil. tun. Prodeje dosahly jen 8,315 mil. tun uhli. Primérna realizovana cena koksovatelného
uhli dosahla v uplynulém roce 85 EUR/t, primérna realizovana cena energetického uhli dosahla 54 EUR/. Za
Ctvrty kvartdl spole¢nost vyprodukovala 2,269 mil. tun uhli a realizovala prdmérnou cenu 84 EUR/t za
koksovatelné uhli a 51 EUR/t za energetické uhli.

. Erste Group — 14/1 Miuvéi Erste Bank uvedla, Ze banka vyhodnocuje vliv posileni Svycarského franku na
rakouské uvérové portfolio poskytnuté ve francich. Dopad do vysledk( by vS§ak nemél byt pfi drovni 1,05 vyrazny.
Na madarské portfolio uvérl v CHF by posileni mit vliv nemélo. Erste ma v rakouském portfoliu CHF uvéry
v objemu pfiblizné 7 mid. EUR. Za cely rakousky bankovni sektor pfipadalo v prosinci 19,1 % avér( (25,7 mid.
EUR) domacnosti na avéry v cizich ménach. Pfiblizné 95,9 % téchto uvérd pfipada na Svycarsky frank.
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Ceska republika

) Fortuna — 13/1 Komer¢ni banka snizila doporuceni pro akcie Fortuny na ,drzet* z ,koupit“ a cilovou cenu na 130

K¢ ze 137 K¢.
. 02 - 16/1 Skupina PPF oznamila, Ze v ramci nabidky pro minoritni akcionafe odkoupila méné nez 1% akcii

spolecnosti O2. Pfesny pocet akcii bude oznamen po vyporadani transakce, které probéhne 27.2.2015. PPF drzi
momentalné podil ve vysi 83%.

Oc¢ekavané udalosti
o 23/1 Unipetrol — vysledky za 4Q
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Polsko

Var$avska burza nenavéazala na svij vice nez jednoprocentni rast z pfedchoziho tydne a vyraznéji poklesla. Hlavni
index WIG20 v patek uzaviel na hladiné 2252,33, coz znamena mezitydenni pokles o 3,63 %. Dafilo se pouze nékolika
malo tituldm v Cele se zemé&délskym producentem Kernel, jehoz akcie za cely tyden posilily o 3,03 % na 30,23 PLN.
Akcie energetiky PGE pfidaly 2,79 % w/w na 19,54 PLN a uhelna JSW posilila 0 1,67 % na 21,34 PLN. Akcie JSW se
tak dale odrazily od svych historickych minim na drovni 16 PLN. Management JSW je odhodlany realizovat Uspory
v mzdovych nakladech i pfes nesouhlas svych zaméstnancud (odborll), dale planuje vyraznéji omezit investice, zejména
ty strategické (CAPEX na letoSni rok by nemély pfesahnout 1,4 mid. PLN). Cilem je zajistit dostateCnou likviditu na rok
2015. Séf firmy Zagorowski dale uvedl, Ze za 4Q 2014 by spole¢nost méla i nadale zlistat v &isté ztraté, byt by méla byt
mezikvartalné nizsi. Cilem firmy na letosni rok je vytézit 16,8 mil. tun uhli. VétSina titull vSak v uplynulém tydnu klesala,
nejvice index WIG20 tahly doll banky. Tak napf. Bank Zachodni ztratila 7,34 % w/w na 347 PLN, PKO Bank
mezitydenné poklesla o 8,71 % na 33 PLN a mBank propadla o 10,65 % w/w na 450,95 PLN. Akcie polskych bank
vyrazné negativné reagovaly na opatfeni Svycarské centralni banky, ktera necekané uvolnila ménovy kurz Svycarského
franku vici euru. Na to frank reagoval vyraznou apreciaci (i vici polskému zlotému). Polské banky ve svych Uvérovych
portfoliich maji z €asti i Uvéry (hypotéky) denominované ve Svycarskych francich. Polskym domacnostem (jenz maji
uvéry ve francich) se tak mohou prodrazit splatky jejich uvérd denominovanych ve francich. Pfestoze polské banky
vesmeés oznamily, ze posileni franku by nemélo mit zasadni dopad do jejich uvérovych portfolii (resp. dopad by mél byt
limitovany), investofi vyjadFili obavy, coz poslalo akcie polskych bank dold. mBank oznamila, ze maze letos vyplatit (ze
zisku roku 2014) nizsi dividendu, a to pravé kvuli oslabeni polského zlotého viiéi Svycarskému franku.

Index 9.1.2015 16.1.2015 Zména
WIG20 2337,21 2252,33 -84,88 (-3,63 %)

Kli€ové udalosti

e 13/1 — Zahrani¢ni obchod v listopadu skon€il ve schodku 96 mil. EUR, zatimco analytici o¢ekavali prebytek ve
vysi 100 mil. EUR. V pfedchozim mésici (fijen) byla bilance témérf vyrovnana, kdyz skoncila v mirném deficitu 8
mil. EUR.

e 14/1 — Polska centralni banka (NBP) v souladu s oéekavanim ponechala svou zakladni urokovou sazbu na drovni
2 %. Od fijna 2014 tak drzi sazbu, i pfes probihajici deflaci, na neménné udrovni. Deflaéni tlaky v poslednim
obdobi zesilily, coz je v8ak dano zejména externimi faktory (vyrazny pokles cen ropy). Proto zatim NBP se
zménou sazby vyckava.

e 15/1 — Spotrebitelské ceny v prosinci prohloubily svij pokles, kdyz se &im dal vice do polské ekonomiky promita
propad cen ropy. Mezimési¢né se ceny snizily o0 0,3 % po pfedchozim 0,2% poklesu v listopadu. Meziro¢né doslo
k poklesu o 1 % po predchozim 0,6% sniZeni. O¢ekavani ekonomu byla nastavena na pokles o 0,2 % m/m, resp.
0,9 % yly. Jadrova inflace (tedy inflace ocisténa o vliv cen potravin a energii) v prosinci mezimésicné stagnovala
a meziro¢neé se zvysila 0 0,5 %, coz bylo v souladu s o¢ekavanim trhu.

Firemni zpravy
e 13/1 — banky — analytici DI Investors vydali doporu€eni a cilové ceny na nékolik polskych bank: Pekao bank:
cilova cena snizena na 183 PLN ze 195 PLN, doporuceni ponechano na ,neutral®; banka Handlowy: cilova cena
snizena na 116 PLN ze 121 PLN, doporuéeni ponechano na ,neutral“; Bank Zachodni: cilova cena snizena na
393 PLN ze 413 PLN, doporuceni ponechano na ,neutral.

e 14/1 — KGHM - tézaf médi a stfibra KGHM se chysta do roku 2020 proinvestovat 27 mid. PLN. Uved! to
v polském parlamentu $éf spoleénosti Herbert Wirth.

e 15/1 — PKN Orlen - hlavni ekonom petrochemické firmy PKN Orlen Adam Czyzewski véfi, Ze rafinérské marze
porostou i v pfistich mésicich. Spole¢nosti v poslednich mésicich pomahaji klesajici ceny ropy.

Ocekavané udalosti
e 20/1 — Zaméstnanost za prosinec. Ocekavani: -0,1 % m/m, 1,0 % y/y po pfedchozich 0,1 % m/m a 0,9 % yly
v listopadu.
e 21/1 — Primyslova produkce za prosinec. O¢ekavani: -5,3 % m/m, 5,2 % yly po predchozich -7,5 % m/m a 0,3 %
yly v listopadu.
e 21/1 — Vyrobni inflace (PPI) za prosinec. O&ekavani: -0,5 % m/m, -2,1 % yl/y po pfedchozich -0,5 % m/m a -1,6 %
yly v listopadu.

e Vysledky firem za 4Q 2014: 23/1 — PKN Orlen
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USA

Zamorské akciové trhy zastavily v patek 5denni poklesy, ale na tydenni bazi potfeti v fadé oslabily, Dow Jones ztratil
1,27%, SirSi S&P 500 klesl o 1,24% a technologicky Nasdaq zlevnil o 1,48%. Byl tak vidéni zcela odliSny vyvoj, nez na
starém kontinentu, kde akciové burzy pod o¢ekavanym ,dopingem* ze strany ECB v podobé QE rostly o vice nez 5%.
V USA se na vyvoji trh( projevil ne pfili§ Gspésny vstup do vysledkové sezoény, kde fada spoleénosti, pfedevs§im
bankovnich domd, pfili§ své akcionare nepotésSila. Svétova banka navzdory levné ropé snizila odhady riistu svétového
hospodarstvi, kdyz ze vSeobecné slabosti vy€nivaji pouze ekonomiky USA a Britanie. DalSi negativni rana pfisla
v podobé prosincovych maloobchodnich trzeb, které se necekané dle predbéznych udaji propadly o 0,9%. Uprostied
tydne investory ¢astec¢né podpofil zvefejnény zapis z ,Bézové knihy*“, kde FED uvedl, ze US ekonomika rostla mirnym
tempem v prosinci i na po¢atku ledna. Z jednotlivych sektorl se nejlépe dafilo defenzivam, Utility posilily o 2,62% a
telekomunikace pfidaly 1,9%. Sest ze zbylych osmi sektord zakongilo tyden v &ervenych &islech, nejvétsi ztraty byly
k vidéni u financnich tituld (-2,68%) a informacné technologickych spole¢nosti (-2,48%). Podobny vyvoj byl k vidéni i u
jednotlivych blue chips vindexu Dow Jones, kdyz nejlepSi vykonnost zaznamenal telekomunikaéni obr Verizon
(+2,63%) a naopak nejvice ztracely financni tituly (JP Morgan -5,75% a Goldman Sachs -5,40%). Dolar pokracoval
drahych kov, zlato pfidalo 5% na drovné u 1 275 dolari za unci a stfibro posililo dokonce pfes 8%. Ceny ropy poprvé
po osmi tydnech skongily v zelenych hodnotach (WTI +0,68%).

Index 9.1.2015 16.1.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 737,37 17 511,57 -225,80 (-1,27 %)
S&P 500 2 044,81 2 019,42 -25,39 (-1,24 %)
NASDAQ Composite 4 704,06 4 634,38 -69,68 (-1,48 %)

Klicové udalosti

e 14/1 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (prosinec): aktualni hodnota: -0,9 %, oCekavani trhu: -
0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,7 % / revize: 0,4 %.

e 14/1 - Podnikové zasoby (listopad): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota:
0,2 %

e 15/1 — Newyorsky vyrobni index (leden): aktualni hodnota: 9,95 b., oéekavani trhu: 5,00 b., pfedchozi
hodnota: -3,58 b. / revize: -1,23 b.

e 16/1 — CPI (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -0,4 %, o¢ekavani trhu: -0,4 %, pfedchozi hodnota: -0,3
%. CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 0,8 %, ocekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi hodnota: 1,3 %.

e 16/1 — Primyslova produkce (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -0,3 %, ocekavani trhu: -0,1 %,
predchozi hodnota: 1,3 %.

e 16/1 — Index spotiebitelské divéry University of Michigan (leden - predbézny): aktualni hodnota:
98,2, oCekavani trhu: 94,1, pfedchozi hodnota: 93,6.

Firemni zpravy

e SanDisk — 12/1 — Dnes spole¢nost SanDisk oznamila, ze oCekavané trzby za posledni Ctvrtleti budou
niz8i, nez se Cekalo. Spole¢nost SanDisk oznamila, ze celkové trzby v obdobi kon&icim 28. prosince
budou 1,73 mld. dolard, coZz mimo ocekavané rozpéti 1,8-1,85 mid. dolari. Konkrétné SanDisk uvadi, ze
ocekavala vétsi prodeje produktd iINAND. Jedna se o flash disky, které se integruji do mobilnich zafizeni,
jako jsou chytré mobily a tablety. Kvartalni vysledky spole€nost zvefejni 21. ledna. Rovnéz spolecnost
uvedla, Ze dosahla hrubé marze na Urovni 45 %, coz je ale pod o¢ekavanym rozpétim 47 — 49 dolar(.

e Alcoa - 13/1 - V¢era po uzavieni trhi vyrobce hliniku odstartoval vysledkovou sezénu v USA. Zisk i trzby
byly lepSi nez ocekavali analytici diky vétsimu uziti hliniku v automobilovém a leteckém prdmyslu.
Upraveny zisk bez jednorazovych polozek ¢inil 33 centl na akcii, pfiemz analytici osloveni agenturou
Bloomberg ocekavali zisk na Urovni 27 centl na akcii. Trzby vzrostly o 14 % na 6,38 mld. dolar(i, zatimco
analytici o¢ekavali 6,05 mid. dolard. Spole¢nost Alcoa vyrobila za 4Q 2014 rekordni objem hliniku pro
automobilovy primysl. Napfiklad automobilka Ford Motors v listopadu zacala vyrobu modell z hliniku F-
150. Vyuzitim kovl s nizSi hmotnosti chce automobilka docilit vySSi energetické efektivity. Alcoa rovnéz
oznamila, Ze oCekavané objednavky z komercni a regionalni letecké dopravy pomuzou zvysit v letoSnim
roce trzby z leteckého primyslu o 10 %. Podle spole¢nosti by se méla zvysit globalni poptavka po hliniku o
7 % vroce 2015. Alcoa dosahla &istého zisku na akcii 11 centl, zatimco v minulém roce spolecnost
zaznamenala ztratu 2,19 dolaru na akcii. Ve 4Q Cinily realizované ceny za hlinik 2,578 dolaru za tunu, coz
¢ini 20% meziro¢ni narast. Ceny hliniku na londynské burze v minulém roce se zvysily 0 2,9 %.

e Wells Fargo — 14/1 — Wells Fargo, nejvétSi americky poskytovatel hypoték, pfedstavil vysledky za 4Q.
Tempo rlstu Cistého zisku zaostalo za rlstem nakladu, které banka zvysila ve snaze vyrovnat se s
rostoucimi vklady a nizkymi urokovymi mirami. Vynosy za uplynulé &tvrtleti mezirocné vzrostly na 21,4
mld. USD z 20,665 mld. USD. Cisty zisk za 4Q vzrostl na 5,709 mld. USD (1,02 USD na akcii) z 5,61 mld.
USD (1,00 USD na akcii) za 4Q roku 2013.
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e JPMorgan Chase & Co. — 14/1 — Na 6,6% poklesu zisku banky se projevil pfedev§im 23% pokles vynosu
z obchodovani s instrumenty s pevnym vynosem a dvojnasobné pravni naklady oproti o¢ekavani analytikd.
Vynosy JPMorgan Chase & Co. v uplynulém ¢tvrtleti klesly na 23,552 mid. USD z 24,112 mid. USD za
stejné obdobi lofiského roku. Cisty zisk banky za &tvrté &tvrtleti meziro&né poklesl na 4,93 mid. USD (1,19
USD na akcii) z 5,28 mid. USD (1,30 USD na akcii). Pravni naklady (i v souvislosti s urovnanim sporud
ohledné manipulace ménového trhu) a dalSi jednorazové polozky dosahly 900 mil. USD. Analytici osloveni
agenturou Bloomberg o€ekavali vynosy 24,081 mid. USD a cisty zisk 1,313 USD na akcii.

e Citigroup — 15/1 — Citigroup, tfeti nejvétSi americka banka, oznamila propad Cistého zisku. Na vysledku se
negativné projevily horSi vysledky z obchodovani na dluhopisovych a akciovych trzich. Z vynos( ze
zahraniénich trh(i si ukrojil posilujici kurz dolaru. Ugetné& upravené vynosy meziroéné klesly na 17,805 mid.
USD ze 17,943 mid. USD za 4Q loriského roku. Posilujici dolar sniZil vynosy o 458 mil. USD. Cisty zisk za
ctvrté Ctvrtleti se propadl o 86 % na 350 mil. USD z 2,456 mid. USD za 4Q minulého roku. Zfedény zisk na
akcii meziro¢né klesl na 0,06 USD z 0,77 USD. Banka vylepSila své vysledky vyjmutim 441 mil. USD
zrezerv na uvérové ztraty. Pravni naklady ve 4Q dosahly 2,85 mid. USD. V fijnu banka dodate¢né
revidovala vysledky za 3Q, kdyz si zapocitala 600 mil. neoCekavanych pravnich vyloh do vysledku
uplynulého Ctvrtleti.

e Bank of America — 15/1 — Bank of America, druhy nejvétSi poskytovatel uvérd v USA, predstavila
vysledky ze 4Q, na kterych se negativné projevily klesajici vynosy z obchodovani a nizké urokové sazby.
Vynosy za Ctvrté Ctvrtleti, oCisténé o ucetni Upravy, mezirocné klesly o 8,6 % na 20,2 mid. USD z 22,1 mid.
USD. Cisty zisk meziroéné klesl o 11 % na 3,05 mld. (0,25 USD na akcii) z 3,44 mid. USD (0,29 USD na
akcii). Zisk na akcii, ocistény o jednorazové polozky, dosahl 0,32 USD na akcii. Analytici osloveni
agenturou Bloomberg ocekavali vynosy ve vysi 21 mid. USD a ocistény Cisty zisk na akcii ve vysi 0,31
USD. Divize obchodovani s instrumenty s pevnym vynosem zaznamenala 21% pokles vynosd na 1,5 mid.
USD kvuli hor§im vysledkdm obchodovani s dluhopisovymi instrumenty.

e Lennar — 15/1 — Lennar, nejvétsi americky stavitel dom( podle trzni kapitalizace, predstavil vysledky za
4Q. Zisk stavitele vzrostl téméf o 50 % diky lepSim prodejim domd za vySSi ceny. Spole¢nost ocekava
rdst trzeb a zisku i v letoSnim roce. Trzby spolecnosti Lennar ve 4Q vzrostly na 2,584 mid. USD z 1,915
mld. USD za 4Q lofiského roku. Analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali trzby ve vysi 2,584 mid.
USD. Hruba provozni marze meziro¢né klesla na 25,6 % z 26,8 %. Cisty zisk meziro¢né vzrostl na 245,3
mil. USD (1,07 USD zfedény zisk na akcii) z 164,1 mil. USD (0,73 USD zfedény zisk na akcii) za Ctvrté
Ctvrtleti roku 2013. Pocet prodanych domU vzrostl o 23 % na 6950. Primérna cena za diim vzrostla o 7 %
na 329 tis. USD. Stavitel rostl navzdory zpomaleni prodeji novych dom0 (listopadovy pokles na
¢tyfmeésicni minimum) diky diverzifikovanému plisobeni v 17 americkych statech, pozemkdm s nizkymi
cenami a Usporam z rozsahu. Objednavky ve 4Q vzrostly o 22 % na 5492 tisic dom(, hodnota objednavek
vzrostla 0 24 % na 1,8 mld. USD. 11 z 25 oslovenych analytiki oslovenych doporuéuje Lennar ke koupi,
14 drzet. Primérna cilova cena ¢&ini 49,04 EUR. Analytici Morgan Stanley zacala stavitele nové pokryvat
s doporuc¢enim ,overweight* a cilovou cenou 54 USD.

Ocekavané udalosti

e 19.1. Statni svatek — neobchoduje se
e 23.1. Vyrobniindex PMI

Vysledkova sezéna
e 20. 1. Morgan Stanley, Halliburton, Johnson & Johnson, Netflix, IBM, Delta
e 21.1.US Bancorp, American Express, eBay, SanDisk, Travelers, UnitedHealth

e 22.1. Verizon, Starbucks, Union Pacific
e 23. 1. General Electric, McDonal’s, Bank of New York Mellon
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Némecko

VétSina evropskych akciovych trhi ma za sebou silné ristovy tyden podpofeny zejména spekulacemi na nejblizsi
zasedani ECB, kde spousta investori ocekava zahajeni kvantitativniho uvolfiovani. Index evropskych akcii DJ
EuroStoxx 50 posilil ttméF o 5%, némecky DAX pfidal dokonce téméF 5,5% (nova historicka maxima) a silné tak
prekonal vykonnost zamorskych akcii. Vyjimkou bylo d&ni ve Svycarsku, kde nedekané tamni centralni banka zrusila
uméle udrzovany strop kurzu domaciho franku vi&i euru. Svycarska ména tak razem posilila v jednu chvili az téméf o
40% a akciova burza naopak silné ztracela. Z jednotlivych tituld v indexu DAX zakoncila tyden v plusu vétSina
spole¢nosti, do 1% ztracely pouze 4 firmy (RWE, Thyssenkrupp, Commerzbank a Adidas). Vice nez 10procentni zisky
naopak zaznamenal vyrobce automobilovych soucastek a pneumatik Continental, vyrobce krém0 Nivea Biersdorf a
zdravotnicky Fresenius. Energeticky gigant E.ON pokraCoval ve vyprodeji zahrani¢nich aktiv, kdyz v pondéli rozhodl o
prodeji svych elektraren v Italii ¢eskému holdingu EPH. V uplynulém tydnu byla zvefejnéna také dalSi data
z automobilového trhu, do Evropy se po 6 letech vratil rGist (mezirocné +5,4%) a vSechny tfi némecké automobilky
(BMW, Daimler a VW) dosahly rekordnich celoro¢nich prodeju. V pfistim tydnu bude velmi sledované zasedani
Evropské centralni banky a také nasledné vikendové volby v Recku. Akciové trhy v Evropé o&ekavaji dle poslednich
silnych rdstd spiSe pozitivni zpravy, a tak i mirné zklamani muaze vyvolat velmi solidni propady akciovych indext.

Index 9.1.2015 16.1.2015 Zména
DAX 9 648,50 10 167,77

Klicové udalosti

e 16/1 — CPI (y-y) (prosinec - konec¢ny): aktualni hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota:
0,2%

Firemni zpravy

e Lufthansa — 12/1 - Spoleénost Lufthansa, oznamila, Ze si je jista splnénim ro¢niho ziskového cile diky
klesajicim cenam leteckého paliva. Naklady na palivo by mély klesnout 0 900 mil. eur na 5,8 mld. eur, coz je
pokles o 13 %. Klesajici cena ropy tak vyznamné pozitivné ovlivni provozni zisk spole¢nosti. Lufthansa si
stanovila cil provozniho zisku na urovni 1 mid. eur. Lufthansa v poslednich letech nebyla v lehké situaci kvdli
Castym stavkam pilotl, které zpUsobily i snizeni ziskového vyhledu spole¢nosti. Vétsi konkurence na trhu
letecké dopravy rovnéz zpusobila pokles cen letenek, coZz se rovnéz negativné odrazilo v hospodarskych
vysledcich. Niz§i cena ropy se rovnéz promitne do cen letenek, protoze tento efekt se tyka vSech leteckych
spolecnosti. NiZ§i cena letenek, tak snizi pozitivni efekt z nizké ceny leteckého paliva. Na druhé strané nizsi
cena letenek se projevi v nardstu poptavky po letecké dopravé, tim se zvySi vynosy celému leteckému odvétvi.
NiZ&i cena ropy tak jednoznacné zlepSi hospodarské vysledky leteckych spolenosti.

e Continental — 13/1 — Continental vCera pfedstavil pfedbézné vysledky posledni &tvrtleti roku 2014, ve kterém
dosahl 8,85 mil. EUR v trzbach a ocistény zisk na arovni EBIT ve vysi pfiblizné 930 mil. EUR. Stale se zajima o
akvizice ve strojirenstvi, aby tak snizil zavislost na automobilovém primyslu, v nejbliz§ich mésicich vSak
neplanuje oznameni zadné akvizice, uvedl CFO. Spole¢nost, ktera je zaroveri druhym nejvétSim vyrobcem
pneumatik, t&zi z nizSich cen ropy, které snizuji produkéni naklady a podporuji prodeje aut. Bank of America
Merrill Lynch v&era zvysila hodnoceni spole¢nosti na ,buy*.

e Beiersdorf — 15/1 — Némecka spole¢nost Beiersdorf, jejiz portfolio zahrnuje znacky Nivea, Eucerin, tesa a
dalSi, predstavila predbézné vysledky za rok 2014. Spole¢nost potvrdila vyhled zisku pro rok 2014. Trzby
spotrebitelské divize za rok 2014 vzrostly o0 2,1 % (0 4,8 % po ocisténi o ménové vlivy) na 5,209 mid. EUR
2 5,103 mid. EUR za rok 2013. Trzby divize tesa meziro¢né vzrostly o 3,7 % (oci§téné o ménové vlivy 4,4 %)
na 1,076 mld. EUR z 1,038 mld. EUR.

e RWE - 16/1 — Druha nejvétsi energeticka spolec¢nost v Némecku RWE (RWE) oznamila, Zze proda ropnou a
plynovou divizi za pfiblizné 5 mid. eur. K prodeji by mélo dojit letos v bfeznu. CEO RWE Peter Terium oznamil,
Ze dohoda je dulezitym krokem k pInéni firemni strategie a zlepSeni finanéni pozice.

Ocekavané udalosti

e 20. 1. Index ekonomické nalady ZEW (leden)
e 22.1.Zasedani ECB (rozhodovani o QE)
e 23. 1. Index nakupnich manazeru ve vyrobé a sluzbach (leden)

Vysledkova sezéna

e 20.1.SAP
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti 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 vS§ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V3echny 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 doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢&inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed 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 investiénich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zzadného emitenta investi¢nich nastrojl,
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
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢enimi 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
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi &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 (makléf), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lamac (makléf), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Martin Bernat (analytik), Vojtéch Cinert
(analytik), Jan Tomanek (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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