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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

26.1.2015 - 30.1.2015

Ceska republika

Obchodovani na prazské burze bylo v poslednim lednovém tydnu pomérné volatilni a to opét zasluhou predevsim
bankovnich titulh. Index PX nakonec oslabil o 0,64%, pfesto si dokazal pfipsat pozitivni vstup do nového roku, kdyz
lednova vykonnost dosahla +0,96%. Volatilitu trhu dodavala v zavéru mésice predevSim Erste Group. Jesté ve stfedu
se banka obchodovala nad 570 K¢, aby nasledujici den byly k vidéni obchody pod 520 K& (zména o vice jak 8%).
Kromé& obecné nervozity souvisejici s dal$im osudem kolem Recka, coZ se projevovalo poklesem celého bankovniho
sektoru v Evropé, byla znat u Erste zavislost na vyvoji konkurenéni RaiffeisenBank, kde se nadale spekulovalo o
potfebach dalSich kapitalu. Tuto variantu vedeni v zavéru tydne Castecné rozptylilo, coz podpofilo i Erste. Titul pfesto na
tydenni bazi oslabil o 3,66%. Nervozita v bankovnim sektoru naopak vyhovovala Komeréni bance, ktera pfi své
kapitalové vybavenosti nemuze byt teréem spekulaci ohledné potfeby dalSich zdroju. Po vice jak mésici se kurz KB
dokazal vratit nad hranici 5000 K& a posilil o 3,28%. U KB byl registrovan opét vyraznéjSi objem transakci. VIG
reportoval své pfedbézné vysledky za rok 2014 a diky vyrazné oklesténé podobé se na poklesu projevil spiSe sentiment
nez samotna ¢&isla. VIG oslabil o 2,4%. Zajimavy rust si naopak pfipsaly akcie Pegasu, které vylepSily své mnohaleta
maxima. Titul zaviral na 674 K¢ s rlistem pres 2%. Sva historickd maxima 184 K¢ si v tydnu vyrovnal rovnéz Lobkowicz
(-0,5%). Zprava o snizovani stavii v NWR (+2,3%) s kurzem vyraznéji nepohnula, kdyz na titulu je k vidéni jiz velmi mala
aktivita. Mirny pokles si pfipsal i CEZ, ktery v patek nedokazal udrzet hranici 580 K& (-0,5%). Rust pfes 2% si pfipsaly
akcie medialni CME. Pod tlakem naopak nadale zGstavaji akcie Stock Spirit (-4,6%), kdyZ vedeni v minulém tydnu
varovalo ohledné vysledkU za rok 2014.

Index 23.1.2015 30.1.2015 Zména
PX 961,94 955,78 -6,16 (-0,64 %)

Kli¢ové udalosti

Firemni zpravy

. Erste Group - 29/1 Rakousky ministr financi Schelling prohlasil, Ze Rakousko nebude pfijimat legislativu
v oblasti splaceni cizoménovych pljc¢ek podobnou té, ktera byla prijata v Madarsku.

. New World Resources — 22/1 Tiskovy mluvéi NWR (resp. jeji dcefiné firmy OKD) Marek Sibrt prostfednictvim
agentury Bloomberg sdélil, Ze spole¢nost planuje letos snizit stavy pracovnik(l o zhruba 500. Ddvodem dal$iho
snizovani stavu pracovnikll (jenz by podle naseho nazoru mélo byt kombinaci propousténi a pfirozenych
odchodu - tedy odchodl do penze) je nizsi leto$ni produkce uhli, ktera by dle planu managementu NWR méla
¢init 7,5 — 8 mil. tun (v lonském roce spolecnost vytézila 8,6 mil. tun uhli). NWR jiz v listopadu 2014 oznamilo
vySe zminény meziro¢ni pokles produkce a s timto vyvojem tak koresponduje dalSi snizovani stavu pracovnik(.
NWR zapocalo s vyraznéj§im snizovanim stavu jiz v pribéhu roku 2013, kdy pocet zaméstnancl poklesl o cca
700 na zhruba 12,6 tisice. Dal$i snizovani probihalo v pribéhu roku 2014, kdyZ NWR dle nasich odhadu opustilo
dalSich cca 1000 lidi. V letoSnim roce by se tak poCet zaméstnancd mél pfiblizit 11 tisicim.

. Vienna Insurance Group — 22/1 Pojistovaci skupina VIG predstavila pfedbézné vysledky za rok 2014. Hrubé
predepsané pojistné dosahlo o¢ekavani i pres negativni vliv ménovych kurzl. Po ocisténi o mimoradné efekty
vzrostlo o 2,6 %. Hrubé pfedepsané pojistné za rok 2014 meziro¢né zlstalo na 9,4 mid. EUR, dosahlo tak
oCekavani ve stejné vysi. Hrubé pfedepsané pojistné majetku a Skod za rok 2014 kleslo na 4,721 mid. EUR
24,782 mld. EUR vzhledem k negativnimu vlivu ménovych kurzd (-105 mil. EUR) a redukci podnikani italské
divize (-96 mil. EUR), kterou v8ak vyrovnal nadprimérny rust v Rakousku. Pojistovna zaznamenala po nékolika
letech rast segmentu v Rumunsku (+0,3 %) na drovni lokalni mény. Hrubé pfedepsané pojistné z pojisténi zdravi
meziro¢né kleslo na 386,2 mil. EUR z 397,8 mil. EUR. Dvojciferného rlistu spole¢nost zaznamenala v baltskych

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka ——

Ceska republika

statech, Bulharsku, Chorvatsku a Madarsku. Pojistovné se dafilo také na Ukrajiné ve vSech segmentech
pusobeni. Hrubé predepsané pojistné z Zivotniho pojisténi meziroéné vzrostlo na 4,267 mid. EUR z 4,207 mid.
EUR. PojiStovna své kompletni vysledky za 4Q predstavi 14. dubna.

Ocekavané udalosti
. 4/2 Maloobchodni trzby
e  5/2 CNB - rozhodnuti o sazbach
o 6/2 Pramyslova vyroba
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Polsko

Var$avska burza v uplynulém tydnu navazala na svij prfedchozi 3% rist a posilila o téméf jedno procento. Hlavni index
WIG20 tak v patek zakoncil na Urovni 2341 bodu a mezitydenné pfidal 0,92 %. Jedna se o druhy tydenni rust v fadé.
Management tézafského koncernu KGHM predstavil svoji strategii pro obdobi 2015 — 2020 (viz. nize). Investofi
reagovali spiSe negativné, kdyz akcie KGHM za cely tyden ztratila 2,68 % na 105,35 PLN. Nepomohlo ani snizeni cilové
ceny 0 3 % na 108 PLN ze strany analytik( Unicredit. Doporu€eni ponechali na stupni ,drzet”. Strategii do roku 2020
predstavila také pojistovna PZU. Management napf. sdélil, Ze dividendova politika by méla zlstat neménna, tedy
vyplacet 50 — 100 % Cistého zisku. Dale PZU uvedla, ze podil zisku ze samotného pojistovnictvi na celkovém zisku by
mé&l do roku 2020 klesnout z nyné&jsich urovni kolem 95 % na 70 — 80 %. Dale spole€nost planuje investovat 800 mil.
PLN na rozvoj svého rodiciho se zdravotnického segmentu (z toho 450 mil. PLN je planovano na akvizice). Akcie PZU
za cely tyden mirné ztratily, a to 0,81 % na 504,55 PLN. Zivo bylo opét kolem uhelné spole&nosti JSW. Odbory vstoupily
do stavky, a to na protest proti iUspornym opatfenim, ktera chce zavést management firmy. Od té doby probihaji slozita
jednéni mezi odbory a managementem. Akcie JSW na oznamenou stavku nejprve reagovaly prudkym poklesem 0 5 %,
pak své ztraty korigovaly a cely tyden nakonec posilily o 3,92 % na 21,20 PLN. Druhy tyden v fadé koriguji své
predchozi ztraty polské bankovni tituly, kdyZz napf. PKO Bank posilila 0 4,06 % w/w na 34,34 PLN nebo Alior Bank
pfidala 1,33 % w/w na 8590 PLN. Polské banky souhlasi s nastavenim zéporné LIBOR sazby na hypotéky
denominované ve Svycarskych francich, tak aby pomohly svym klientim snizit splatky. Klienty negativné zasahlo
nedavné skokové oslabeni polského zlotého vici Svycarskému franku, coz jim vyrazné prodraZilo mésiéni splatky.

Index 23.1.2015 30.1.2015 Zména
WIG20 2319,59 2341,0

Klicové udalosti

e 27/1 — Polska ekonomika v lofiském roce zvysila své tempo ristu. HDP za rok 2014 meziro¢né vzrostlo o 3,3 %,
coz bylo v souladu s ocekavanim analytikd. V roce 2013 se polské HDP zvysSilo 0 1,7 % y/y (revidovano z 1,6 %).

e 27/1 — Mira nezaméstnanosti v prosinci mezimési¢né stoupla o 0,1 procentni bod na 11,5 %, coz mirné
pfekonalo o€ekavani trhu ve vysi 11,6 %. Nezaméstnanost mirné vzrostla podruhé v fadé, kdyz v listopadu
rovnéz zaznamenala zvySeni o 0,1 p.b. V zimnich mésicich se tak negativné projevuje sezénnost s poklesem
volnych pracovnich mist napf. ve stavebnictvi a zemédélstvi. V kontextu celého roku 2014 se vSak polsky trh
prace postupné zlepSoval, kdyz jesté na jeho zaCatku nezaméstnanost Cinila kolem 14 %.

e  27/1 — Prosincové maloobchodni trzby oproti pfedchozimu mésici zlepSily svoji vykonnost. Mezimésiéné vzrostly
0 19,6 % po 8,1% poklesu v listopadu, kdyZ se pozitivné projevila sezénnost v podobé vanocénich nakupu.
Analytici prognézovali mirné lepsi vysledek ve vysi 19,7 %, Meziro¢né trzby stouply o 1,8 % po pfedchozim 0,2%
poklesu v listopadu. O&ekavani trhu bylo nastaveno na 2,2% rust.

e 30/1 — Podle lednového prazkumu NBP inflani o€ekavani polskych domacnosti na pristich 12 mésict zlstalo na
urovni 0,2 %. Analytici pfedpokladali pokles na 0,1 %.

Firemni zpravy
e 26/1 — KGHM - téZaf médi a stfibra KGHM investordm predstavil svoji strategii do roku 2020. Provozni zisk
EBITDA by mél do roku 2020 ve srovnani s rokem 2014 vzrdst o 70 %. Cilovana urovenn CAPEX ¢ini 27 mid.
PLN, dal§im cilem je dosahnout ro€ni produkce ve vysi 1 mil. tun médéného ekvivalentu. V poloviné roku 2015 by
chtéla spole¢nost dosahnout pIné produkéni kapacity (120 tis. tun médi roéné) ve svém chilském diInim projektu
Sierra Gorda |. Dale management KGHM planuje rozjet projekt Sierra Gorda Il. Do roku 2020 by se méla
produkce ze zamofiskych aktivit podilet na celkové produkci ze 40 % (v roce 2014 to bylo 17 %).

e 29/1 — PKO Bank - analytici DI Investors snizili cilovou cenu na akcie PKO Bank ze 43 PLN na 39 PLN.
Doporuceni ponechali na stupni ,koupit®.

Ocekavané udalosti
e 4/2 — Polska centralni banka (NBP) bude rozhodovat o nastaveni své zakladni urokové sazby. Trh neocekava
zmeénu sazby, tedy predpoklada se jeji setrvani na urovni 2 %.

o Vysledky firem za rok 2014, resp. 4Q 2014:
e 3/2: Bank Zachodni
e 5/2-mBank
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USA

Akciové trhy vUSA se po rastu zprede$lého tydne vratili k poklesim, které byly pro lednové obchodovani
charakteristické. Index Dow Jones ztratil 2,87 %, Sir§i S&P 500 klesl 0 2,77 % a technologicky Nasdaq odepsal 2,58 %.
Za cely mésic zamorské trhy ztratily okolo 3 %. V tUvodu letoSniho roku jsme tak vidéli zcela odliSny vyvoj akcii v Evropé
a USA. Zatimco evropské trhy diky vyznamné podpofe Evropské centralni banky (rozhodnuti o startu QE) vyznamné
posilovaly, tak zdmorské akcie pod tihou nepfesvédCivé vysledkové sezény a silného dolaru pfevazné oslabovaly.
Z makro zprav byly zvefejnény objednavky zbozi dlouhodobé spotieby, které negativné pfekvapily propadem, kdyz se
Cekal naopak jejich mirny rist. Ke konci tydne jsme se dozvédéli také prvni odhad vyvoje HDP ve 4. Ctvrtleti. Americka
ekonomika sice neudrzela vysoké tempo rlstu z pfedchozich dvou kvartald, presto rast 2,6% znaci solidni Uroven. Index
spotfebitelské dlvéry v lednu vystoupal nejvySe za poslednich 11 let. Rustu spotiebitelské duvéry nahravaji klesajici
ceny ropy, ktery Ameri¢anim mj. Setfi penize za benzin a umoZnuji utracet za jiné produkty. Vysledkova sezéna je
v plném proudu a sva kvartalni &isla jiz pfedstavily spole¢nosti jako Apple, Microsoft, Google, Caterpillar a mnoho
dalSich. Z velkych technologickych spole¢nosti se vymanil z negativniho dojmu predevSim Apple, ktery doslova
prevalcoval veskeré odhady. Firma dosahla rekordniho kvartalniho zisku (téméf 75 mid. dolard) ze vSech US
spolecnosti v historii a akcie posilily k historickym maximam u 120 dolart. Vybornych Cisel Apple dosahl predevsim diky
UspéSnym prodejim nové verze chytrych telefond iPhone 6 a jeho vétsi verze iPhone 6 Plus. Mnoho velkych firem
svymi vysledky naopak zklamalo, kdyz mimo individualnich diivodd jednotlivych spolecnosti se Casto opakoval negativni
dopad silného dolaru na trzby generované v zahranici.

Index 23.1.2015 30.1.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 672,60 17 164,95 -507,65 (-2,87 %)
S&P 500 2 051,82 1 994,95 -56,83 (-2,77 %)
NASDAQ Composite 4 757,88 4 635,24 -122,64 (-2,58 %)

Klicové udalosti

e 2711 - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (prosinec): aktualni hodnota: -3,4 %, oCekavani trhu:
0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,7 % / revize: -2,1 %.

e 2711 - Index nakupnich manazert ve sluzbach Markit (leden - predbézny): aktualni hodnota: 54,0 b.,
oCekavani trhu: 53,8 b., pfedchozi hodnota: 53,3 b.

e 2711 - Index spotrebitelské davéry (leden): aktualni hodnota: 102,9 b., o€ekavani trhu: 95,5 b.,
pfedchozi hodnota: 92,6 b.

e 30/1 — Rast HDP (g-q) (anualizovano) (predbézny za 4. kvartal): aktualni hodnota: 2,6 %, oCekavani
trhu: 3,1 %, pfedchozi hodnota: 5,0 %.

e 30/1 — Osobni spotieba (predbézny za 4. kvartal): aktualni hodnota: 4,3 %, oCekavani trhu: 4,0 %,
pfedchozi hodnota: 3,2 %.

Firemni zpravy

e D.R. Horton — 26/1 — Znamy a nejvétsi stavitel doml v USA D.R. Horton oznamil vysledky za fiskalni 1Q.
Investofi byli potéSeni prfedevsim na poli gistého zisku, kdyZ spoleénost reportovala zisk 39 centl na akcii,
zatimco analytici o¢ekavali zisk na Urovni 36 centll. V porovnanim se stejnym obdobi loriského roku jde o
zlepSeni o 8,3%. Dobré vysledky byly i na poli trzeb, kdyz utrzila 2,3 miliardy dolard. Nové zakazky rostly
vlednu o 35%, coz je, dle slov feditele spole¢nosti Donalda R. Hortona, pfi€itano predevsim v€asnému
zamérfeni se na rlst prodeju docasnym snizenim marzi, tak aby spole€nost dokazala zachytit ozivujici se
trh. Firmé se tak dafi navySovat trzni podil na ukor konkurentl, navic kdyz ti pravé klesajicimi marzemi trpi
vice nez DHI.

e Seagate — 26/1 — Irsky vyrobce uloznych medii Seagate PLC, dnes ohlasil vysledky, které investory
nepotéSily. Zklamal pfedevSim na poli trzeb, které Cinily 3,7 miliardy dolard oproti konsenzu 3,74 miliardy.
Zklamala i hruba marze, ktera klesla na 27,8%. V konferenénim hovoru spolec¢nost ohlasila mirné nizsi
oCekavané trzby pro dalsi kvartal 3,45 miliardy dolart oproti konsenzu 3,59 miliardy.

e Caterpillar — 27/1 — Trzby spole€nosti Caterpillar ve 4Q14 meziro¢né klesly na 14,244 mid. USD z 14,402
mid. USD pfi oCekavani 14,181 mid. USD. Porovnatelny zisk na akcii klesl na 1,35 USD z 1,54 USD pfi
oCekavani 1,548 USD. Trzby za rok 2015 by mély dosahnout 50 mid. USD, ocistény zisk 4,75 USD.
Analytici od spolecnosti oekavali vyssi cile: 55,2 mld. USD v trzbach a celoro¢ni zisk 6,69 USD na akcii.
Hospodareni spolecnosti negativné ovliviiuje propad cen komodit, pfedevSim ropy, uhli a médi, jelikoz je
dodavatelem tézafrského prdmyslu, prodeje, jemuz klesly o 22 %. Trzby ze spole€ného energetického a
transportniho sektoru o 22 % vzrostly.

e 3M - 27/1 — Trzby spole¢nosti 3M ve 4Q14 meziro¢né vzrostly na 7,719 mid. USD z 7,569 mid. USD pfi
oCekavani 7,766 mld. USD. Porovnatelny zisk na akcii meziro¢né vzrostl na 1,81 USD z 1,62 USD pfi
ocekavani 1,796 USD. Spole¢nost minuly mésic oznamila navy3eni Ctvrtletni dividendy o 20 %. Dnes
potvrdila vyhled zisku 8 az 8,30 USD na akcii, organické trzby oci$téné o vliv ménovych kurzd by mély
vzrist 0 3 az 6 %.

e DuPont — 27/1 — Trzby spole¢nosti DuPont ve 4Q14 meziro¢né klesly na 7,378 mid. USD z 7,747 mld.
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USA

USD pfi oCekavani 7,79 mild. USD. Spole€nost zaznamenala pokles trzeb ve vSech segmentech a
svétovych oblastech. Provozni zisk na akcii meziroéné vzrostl na 0,71 USD z 0,59 USD pfi oCekavani
0,707 USD. Kvuli posilujicimu dolaru preferuji farmafi v Severni a Jizni Americe sdjové boby a dalsi
plodiny misto kukufice, ktera DuPontu pfinasi nejvétsi zisk. Provozni zisk spole¢nosti by mél v roce 2015
dosahnout 4,00 USD az 4,20 USD, analytici o¢ekavali 4,44 USD. Posilujici dolar z vyhledu ubral 0,6 USD.
Provozni zisk za rok 2014 dosahl 4,01 USD.

e United Technologies — 27/1 — Trzby spole€nosti United Technologies ve 4Q14 meziro€né vzrostly na
16,996 mid. USD z 16,759 mid. USD pfi oekavani 17,135 mid. USD. Porovnatelny zisk na akcii
meziro¢né vzrostl na 1,88 USD z 1,58 USD pfi o¢ekavani 1,622 USD. Posilujici dolar pfinutil spole¢nost
snizit svlj vyhled zisku 7 az 7,2 USD na 6,85 az 7,05 USD, 62 % trzeb spoleCnosti pochazi ze zahranici.
Trzby by mély dosahnout 65 az 66 mid. USD misto 66 az 67 mid. USD.

e Pfizer — 27/1 — Porovnatelné trzby spole¢nosti Pfizer ve 4Q14 meziro¢né klesly na 13,112 mid. USD
z 13,493 mid. USD pfi oCekavani 12,923 mld. USD. Porovnatelny zisk na akcii meziro¢né klesl na 0,54
USD z 0,56 USD pfi oekavani 0,529 USD. Trzby by se meély v roce 2015 pohybovat v rozmezi 44,5 az
46,5 mld. USD misto dfive avizovaného rozmezi 49,6 mid. USD az 47,6 mid. USD. Analytici oc¢ekavali 47,6
mid. USD. Ocistény zisk by mél dosahnout rozmezi 2 az 2,1 USD na akcii, analytici o¢ekavali 2,18 USD.
Na snizeni vyhledu se projevuje posilujici dolar a ztrata exklusivity na néktera léciva.

e Apple — 28/1 — Spolecnosti Apple se v uplynulém &tvrtleti dafilo. Dokazala si poradit s posilujicim dolarem
a prorazila v Cin&. Nové iPhony 6 a 6 Plus pfilakaly rekordni podet zékaznik(, jejich vétsi obrazovka
ovSem snizila poptavku po iPadech. Trzby spole€nosti Apple za 1Q fiskalniho roku 2015 meziro¢né
vzrostly 0 30 % na 74,599 mid. USD z 57,594 mid. USD za stejné obdobi lofiského roku. Cisty zisk Applu
za 1QFY 15 meziro¢né vzrostl 0 37 % (respektive o0 48 %) na 18,024 mid. USD (zfedény zisk na akcii 3,060
USD) z 13,072 mid. USD (zfedény zisk na akcii 2,071 USD) za 1QFY14. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg olekavali trzby ve vysi 67,516 mld. USD a zfedény zisk ve vysi 2,596 USD na akcii. Apple
zaznamenal rist trzeb ve vdech svétovych oblastech. Trzby nejvyrazngji vzrostly v Cing& a Tchaj-wanu
(meziro€né +70 %), spole€nosti se vSak dafilo i v Severni a Jizni Americe (mezirocné +23 %) a Evropé
(meziro€né +20 %). Ze segmentl se dafilo predevsim telefoniim, Apple meziroéné prodal rekordnich
74,468 mil. iPhond (mezirocné +46 %), trzby z nich vzrostly o 57 %. Trzby z rekordniho poctu prodanych
Macu vzrostly o0 9 %. Trzby z obchodu s multimédii iTunes, Appstore s aplikacemi a z dalSich sluzeb
vzrostly také o 9 %. Apple meziro€né utrzil o 22 % méné z tabletd iPad, prodal jich o 18 % méné. Pokles (-
5 %) zaznamenala také kategorie ostatnich produktd, pod které spada prehrava¢ multimédii iPod, Apple
TV, nedavno koupeny vyrobce sluchatek Beats a dalSi produkty. V dubnu spole&nost zaéne prodavat své
hodiny Apple Watch s cenou od 349 USD.

e Yahoo - 28/1 — Spole¢nost Yahoo pfedstavila vysledky za &tvrté Ctvrtleti. Investory potéSil pfedevsim plan
na prevedeni podilu ve spole¢nosti Alibaba do samostatné spole¢nosti, Yahoo tak na transakci nezaplati
Zadné dané. Vyraznéjsi oziveni svého byznysu v8ak zatim nepfedvedla. Trzby ocisténé o TAC (traffic
acquisition costs, naklady vynaloZené na ziskani navstévnosti vyplacené trfetim stranam, affiliate
partnertim) za 4Q roku 2014 klesly na 1,179 mid. USD z 1,200 mid. USD. Cisty zisk meziroéné& klesl o 52
% (respektive 0 35 %) na 166 mil. USD (ociStény zfedény zisk akcii 0,30 USD) z 348 mil. USD (zfedény
ocistény zisk 0,46 USD na akcii). Yahoo svUj zbyvajici 15,4% podil ve spolecnosti Alibaba vycleni do
samostatné spolecnosti SpinCo, jejiz akcie v proporci pfevede akcionafim. Zaroven si ponecha 35,5%
podil ve spole¢nosti Yahoo Japan. Spole€nost diky této transakci, ktera by méla byt dokonéena ve 4Q,
nezaplati Zaddné dané za prodej akcii.

Ocekavané udalosti

e 2.2. Osobni pfijmy, osobni vydaje, Indexy PMI a ISM
e 3. 2. Prdmyslové objednavky
e 6. 2. Mira nezaméstnanosti (leden)

Vysledkova sezéna

e 2.2.Sysco, Exxon Mobil, Anadarko Petroleum,

e 3. 2. United Parcel Service, Walt Disney,

e 4.2. GM, Merck, Whirlpool, Ralph Lauren, 21. Century Fox, Under Urmour, Yum* Brands, Prudential Financial
e 5. 2. Michael Kors, CME Group, News Corp., LinkedIn, Twitter, Yelp

e 6.2.Moody's
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Némecko

Némecky akciovy index DAX sice nepfedvedl tak vyraznou rally, jako v poslednich dvou tydnech a posledni tyden v
lednu se mu podafilo zakongit tyden potfeti v fadé ristem (+0,42%). Za cely leden tak DAX posilil 0 9 %, tedy pfiblizné
4krat vice, nez za cely lonsky rok. Pfevaznou ¢ast lednového rustu evropskych akcii Ize pfic¢ist krokim ECB, ktera na
svém poslednim zasedani rozhodla o spusténi klasického kvantitativniho uvolfiovani v zemich eurozény. Pod dopingem
odekavaného titéni penéz do ekonomiky jsou tak do urgité miry trochu prehlizena rizika pramenici ze situace v Recku a
mozného rozsiteni do dalSich statl eurozény. Na druhou stranu by evropsti exportéfi meéli tézit ze slabého eura, coz by
mélo podpofit trzby v zahrani€i. Dobré kvartalni vysledky pfedstavila napfiklad Deutsche Bank, jeji akcie pfesto za tyden
ztratily 1,24 %. V indexu DAX dosahla nejlepSiho vysledku spole¢nost Lanxess AG (+10,92 %). Naopak nejslabsi
vykonnost pfedved| po slabSich vysledcich Siemens (-7,92 %).

Index 23.1.2015 30.1.2015 Zména
DAX 10 649,58 10 694,33

Klicové udalosti

e 26/1 — Index IFO podnikatelského klimatu (leden): aktualni hodnota: 106,7 b., oCekavani trhu: 106,5 b.,
pfedchozi hodnota: 105,5 b.

e 26/1 - Index IFO ocekavani (leden): aktualni hodnota: 102,0 b., o¢ekavani trhu: 102,5 b., pfedchozi hodnota:
101,1 b.

e 28/1 - Spotrebitelska diivéra GfK (tinor): aktualni hodnota: 9,3 b., o¢ekavani trhu: 9,1 b., pfedchozi hodnota:
9,0 b.

e  29/1 — Mira nezaméstnanosti (leden): aktualni hodnota: 6,5 %, oCekavani trhu: 6,5 %, pfedchozi hodnota: 6,5
% / revize: 6,6 %.

Firemni zpravy

e Siemens — 27/1 — Akcie spole€nosti se 26. 1. 2015 obchodovaly naposledy s narokem na dividendu
3,30 EUR/akcii. Spole¢nost vtydnu predstavila své kvartalni vysledky. Trzby 17,4 mid. EUR
prekonaly oCekavani 17,1 mld. EUR, zaostal vS8ak zisk z pokralujicich operaci (1,11 EUR misto
oCekavanych 1,32 EUR) a objednavky (18 mid. EUR misto 20,1 mld. EUR). Barclays redukovala
doporuceni Siemensu na ,underweight® z ,equalweight” a cilovou cenu na 90 EUR z 95 EUR. Podle
Barclays se bude v oblasti energie a plynu potykat s agresivni konkurenci General Electric a
zdravotni divize bude &elit cenovému tlaku, predevsim v Ciné.

Ocekavané udalosti

5. 2. Primyslové objednavky
e 6.

2.
2. Primyslova produkce

Vysledkova sezdéna

e 5. 2. Daimler
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vegkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papir(l Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a v8ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici 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 skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskutec¢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 investicnich nastrojd,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitélu 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 doporuéeni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitinim ¢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 (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléF), David Lama¢ (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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