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Zpravodajstvi z kapitalovych trha
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Ceska republika

Po mirném 0,6% rlstu z pfedchozich tydne prazska burza tentokrat vyraznéji rostla, konkrétné o 3,87 % na 921,07
bodu a zaznamenala tak druhy tydenni rist vadé. Od svych dlouholetych minim se odrazily akcie CEZu, které na
pozadi rostouci ceny ropy a rostoucich cen akcii némeckych utilit, mezitydenné stouply o 8,15 % na 414 K¢&. Velmi
slugny 9% rGst na 13000 K& zaznamenaly rovnéz akcie tabakové spolegnosti Philip Morris CR. PFiznivého sentimentu
v zahrani€i vyuzila z bankovnich tituld zejména Komer¢ni banka, jejiz akcie vzrostly o 7,9 % w/w na 5239 K¢, zatimco
akcie Erste Group staly spiSe v pozadi s 0,39% rGstem na 715,80 K&. V uplynulém tydnu se vtuzemsku rozjela
vysledkova sezoéna. Telekomunikacni firma O2 ve 4Q 2015 vykazala diky Usporam provoznich nakladi solidni
meziro¢ni rusty ziskl a navrhla dividendu ve vysi 16 K& na akcii. Vysledky mirné prekonaly o¢ekavani a akcie 02
vzrostly 0 1,9 % w/w na 255,80 K¢&. Své pfedbézné vysledky za lorisky rok pfedstavila pojiStovna VIG. Pojistovné kleslo
predepsané pojistné o 1,5 % a bylo sraZeno zejména poklesem na svych daleZitych trzich v Rakousku, CR &i Polsku.
Akcie VIGu klesly 0 0,96 % w/w na 609,10 K&. Petrochemicka spole¢nost Unipetrol zaznamenala ve 4Q 2015 meziroéni
pokles vynost a zisku, kdyz se negativné projevila havarie v litvinovském zavodé. Unipetrol odhaduje, Ze usly obchodni
zisk v dsledku havarie &ini za cely lofisky rok 4,5 mid. K&. Castka ziskatelna od pojistovny je spoleénosti odhadovana
na 2,4 mid. K&. Akcie Unipetrolu za cely tyden stagnovala (-0,03 %) a v patek uzavfela na hladiné 157,95 K¢. Dafilo se
akciim sazkové spolecnosti Fortuna, které posilily o 7,9 % w/w na 84 K&. Fortuna totiz pfedstavila pfedbézné vysledky
za lofisky rok, které pozitivné prekvapily. Celkové pfijaté sazky by podle Fortuny mély byt na drovni 845 mil. EUR, coz je
0 7 % vice nez pUvodné uvadény vyhled na urovni 790 mil. EUR. O¢isténa EBITDA by za rok 2015 méla vykazat
meziro¢ni pokles o 3 — 6 %, zatimco v pfedchozim vyhledu Fortuna pocitala s 25 — 30% poklesem. Novy majoritni
vlastnik Pivovarll Lobkowicz Group (PLG), spole¢nost Lapasan, oznamil, Ze v rdmci povinné nabidky pfevzeti navysil
svlj podil v PLG 0 18,67 % na 98,07 %. Dojde tak k vyraznému snizZeni free floatu z pavodnich 20,6 % na bezmala 2 %.
V dasledku ziskani vice nez 90% podilu Lapasan oznamil dodate¢nou nabidku pFevzeti zbyvajicim minoritnich
akcionarim, a to za cenu 208 K¢, cozZ je stejna cena jako v pavodni nabidce odkupu.

Index 22.1.2016 29.1.2016 Zména
PX 886,77 921,07 +34,3 (+3,87 %)

Klicové udalosti
. 25/1 — Indikatory daveéry v ¢eskou ekonomiku se v lednu zlepSily. Souhrnny index spotrebitelské a podnikatelské
davéry se mezimésiéné zvysil o 2,1 bodu na 13,8 bodu. Index podnikatelské divéry stoupl o 2 body na 15,3
bodu a index spottebitelské davéry o 2,5 bodu na 7,5 bodu.

Firemni zpravy
. 02 Czech Republic 26/1 — Telekomunikaéni spoleénost O2 pfedstavila za 4Q 2015 vysledky, jenz mirné
prekonaly o€ekavani trhu. Vynosy mezirocné témeér stagnovaly (+0,45 % y/y) a dosahly Urovné 9,7 mid. K¢&. Diky
Usporam nakladli vSak provozni zisk EBITDA vzrostl 0 12,4 % y/y na 2,63 mld. K¢ a Cisty zisk 0 33 % y/y na 1,35
mld. K& Management navrhnul dividendu 16 K& na akcii, coz bylo téméf v souladu s ocekavanim analytik(. Déale
spolecnost 28. ledna zahajila avizovany zpétny odkup vlastnich akcii. Za cely tyden akcie O2 posilily 0 1,9 % na
255,80 K.

. VIG 26/1 — Pojistovna VIG zvefejnila pfedbézné vysledky za rok 2015 v podobé hrubého pfedepsaného
pojistného. To meziro¢né kleslo o 1,5 % na 9,23 mid. EUR, a to zejména kvUlli 5,8% poklesu v segmentu
Zivotniho pojisténi. Z jednotlivych trhi zaznamenalo rlst pfedepsaného pojistného pouze Rumunsku (+25,4 %
yly) a menSi trhy, které jsou zafazeny do kategorie ostatni (+9,9 %). Na svych vyznamnych trzich pojistovna
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zaznamenala poklesy, konkrétné rakousky trh (-0,5 %), €esky trh (-5 %) a polskych trh (-22,5 %).

. Unipetrol 28/1 — Rafinérska a petrochemicka firma Unipetrol ve 4Q 2015 realizovala meziro€ni pokles trzeb o 21
% na 23 mld. K&. Provozni zisk EBITDA na bazi LIFO klesl o 65 % y/y na 919 mil. K¢ a Cisty zisk 0 51 % y/y na
294 mil. K&, kdyz se negativné projevila havarie v litvinovském zavodé.

Ocekavané udalosti

) 4/2 — Maloobchodni trzby za prosinec. OCekavani: 8 % yly po pfedchozich 8,7 % yly v listopadu.
. 4/2 — CNB bude rozhodovat o zakladni urokové sazbé. Trh ocekava ponechani sazby na urovni 0,05 %.
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Polsko

Polska burza v uplynulém tydnu zaznamenala solidni vice nez tfiprocentni riist a vyrazné vykompenzovala predchozi
témeér pulprocentni pokles. Hlavni index WIG20 tak v patek uzavfel na hladiné 1780,25, mezitydenné vyse o 3,1 %.
Dafilo se téméf vSem tituldm, nejvétSich tydennich ziskd dosahly akcie obchodniho fetézce Eurocash, které vzrostly o
13,1 % na 55 PLN. Analytici mBank ve svych komentafich vyjadfili nazor, ze Eurocash by, na rozdil od svych
konkurentl, mél byt postizen novou maloobchodni dani jen minimalné. Ve svém postupném zotavovani pokracuji
energetické tituly, které rostou jiz tfeti tyden v fadé. Tak napf. akcie Enea za cely tyden posilily o0 5,1 % na 11,72 PLN,
akcie PGE si pfipsaly 3,8 % w/w na 13,80 PLN nebo akcie Energa (+4 % w/w na 13,52 PLN). Energeticky sektor
v lonském roce patfil k ttm nejvice klesajicim, aktualné tak dochazi k ¢astecné rdstové korekci. Investory mohou
k ndkuplm lakat i zajimavé dividendové vynosy, kdyz napf. dividendovy vynos Energy se aktualné pohybuje kolem 10,7
%. Pfedchozi poklesy v uplynulém tydnu korigovaly bankovni tituly. Nejvice rostly akcie mBank (+9,8 % w/w na 315
PLN), Alior Bank (+8,5 % w/w na 60,20 PLN) a také akcie Bank Zachodni, které si pfipsaly 6,9 % w/w na 260,60 PLN.
Bank Zachodni v ramci svych pfedbéznych vysledkd oznamila, Ze za 4Q15 dosahla €istého zisku 277,1 mil. PLN. To
pfekonalo odhady trhu, jenZ byly posazeny na urovni 255 mil. PLN. Vedeni banky sdélilo, Ze banka bude letos schopna
rozdélit na dividendach 50 % zisku. Mezi nékolik malo klesajicich titull patfily akcie petrochemické spole¢nosti PKN
Orlen, které mezitydenné odepsaly 4,2 % na 62,25 PLN. Spole¢nost totiz ve 4Q15 vykazala slabsi vysledky
hospodafeni, a to jak na provozni urovni hospodareni, tak na urovni kone¢ného vysledku (viz. nize ve firemnich
zpravach). Mirné rustova dividendova politika by vSak letos, podle slov finanéniho feditele PKN Orlen, neméla byt
v ohrozeni. Analytici oCekavaji, ze PKN Orlen letos vyplati 1,70 PLN na akcii (2,7% div. vynos), zatimco v roce 2015
dividenda ¢&inila 1,65 PLN.

Index 22.1.2016 29.1.2016 Zména
WIG20 1727,22 1 780,25

Klicové udalosti

e 26/1 — Prosincova mira nezaméstnanosti mezimési¢né vzrostla o 0,2 procentniho bodu na 9,8 %. Analytici
prognézovali mirngjSi nardst na 9,7 %. DosSlo tedy k mirnému zvySeni nezaméstnanosti, a to z ¢asti i kvuli
sezonnosti, kdyz v zimnich mésicich ubyva pracovnich pfilezitosti napf. ve stavebnictvi nebo zemédélstvi. Oproti
predlofiskému prosinci je vSak na tom polsky trh prace Iépe, kdyz mira nezaméstnanosti se tehdy pohybovala na
Urovni 11,5 %.

e 26/1 — Polska ekonomika v roce 2015 zaznamenala 3,6% rust a zrychlila tak tempo ristu z pfedlonskych 3,4 %.
Cislo mirné prekonalo odhady trhu, které byly posazeny na trovni 3,5 %.

e 29/1 — Inflaéni o€ekavani polskych domacnosti na pfistich 12 mésicli se v lednu nezménilo a €ini 0,2 %.

Firemni zpravy
e 25/1 — banky — Podle agentury Mood’s nové schvalena dan z aktiv letos sniZi zisky polskych bank o 4,4 mid.
PLN.

e 25/1 — Asseco Poland — CEO softwarové firmy Asseco Poland Adam Goral sdélil, Ze spole¢nost planuje nadale
drzet svoji dividendovou politiku beze zmény. V lofiském roce spole¢nost vyplatila 2,90 PLN na akcii a letos
analytici o¢ekavaji 3 PLN, coz znamena zhruba 5,4% dividendovy vynos.

e 26/1 — LPP — Management prodejce odévli LPP oc¢ekava v letoSnim roce dvojciferny rast trzeb a predpoklada
obdobné marze jako vroce 2015. Rizikem pro udrzeni stabilnich marzi v8ak mlze byt silny dolar. Dale
spole¢nost predpoklada, Ze letos schvalena dan pro maloobchodniky bude mit do vysledkd hospodareni
negativni dopad ve vysi 35 — 40 mil. PLN ro¢né.

e 28/1 — PKN Orlen — petrochemicka spoleénost PKN Orlen vykazala ve 4Q15 pokles vynost o 19 % y/y na 20,1
mld. PLN. Provozni ztrata €inila 189 mil. PLN, zatimco analytici oCekavali provozni zisk ve vysi 398,8 mil. PLN.
Cista ztrata ve 4Q15 &inila 81 mil. PLN, coz bylo opét pod odhady trhu, které predpokladaly &isty zisk 146,7 mil.
PLN. Vysledky byly slabSi nez se ¢ekalo zejména kvuli mimoradnym odpisum, které Cinily 423 mil. PLN, kdyz
spole¢nost odepisovala hlavné kanadska aktiva.

Ocekavané udalosti

e 1/2 — Index PMI ve zpracovatelském sektoru za leden. Ocekavani: 51,8 bodu po pfedchozich 52,1 bodech
Vv prosinci.

® 3/2 — Polska centraini banka bude rozhodovat o zakladni urokové sazbé. Trh ofekdva ponechani sazby na
urovni 1,5 %.
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Americké akciové trhy rostly druhy tyden v fadé a zejména diky velké patecni rally snizily celkové lednové ztraty. Za
cely tyden nejvice posilil index Dow Jones (+2,3%), dafilo se také Sirokému S&P 500 (+1,8%) a mirné vzrostl rovnéz
technologicky Nasdaq (+0,5%). Za cely mésic vSak Dow Jones a S&P 500 ztratily od 5% do 5,5%, technologicky
Nasdaq dokonce témér 8%. Vykonnost trhd v poslednim lednovém tydnu ovliviiovala zejména pokracujici vysledkova
sezona, zvedajici se ceny ropy a necekany stimul ménové politiky v Japonsku. Svétové ceny ropy se odpoutaly od
mnohaletych minim, kdyz hlavni podporou byla zprava ruského ministra, jez naznacil mozné snizeni produkce ¢erného
zlata pravé ze strany Ruska a Saudské Arabie. Dohoda vSak stale neni oficialni. Hlavni akciové indexy pokracovaly ve
volatilnim obchodovani, kdyz se zpravidla stfidaly ristové dny se ztratovymi. Pateéni ménovy stimul v Japonsku, kde se
tamni bankovni autorita rozhodla napodobit ECB a snizila poprvé v historii zakladni sazbu do zaporného teritoria,
pomohl k vétSimu prolomeni 1 900 bodd na indexu S&P 500. Americké indexy se vydaly rychle smérem na sever a
stanovily na konci tydne nova lokalni maxima. Stfede¢ni zasedani FOMC bylo tentokrat bez tiskové konference a za
hlavni sdéleni $lo povaZovat potencialni bfeznové zvySeni sazeb stale ve hie (sazky na dalSi rist se v8ak postupné
posouvaji — aktualné az druha polovina roku). Slabsi hospodarsky rist USA v poslednim kvartale lorfiského roku
nakonec jesté vice snizil oCekavani rychlosti zvySovani sazeb. Sektorové se v uplynulém tydnu nejlépe vedlo
telekomunikacim (+4,3%) a na pozadi rGstu cen ropy také energetikdm (+4,2%). Velmi solidni rist byl k vidéni rovnéz
v pfipadé utilit (+3,7%) a necyklického spotfebniho zbozi (+3,2%). V €erveném zakonCily tentokrat pouze zdravotnické
tituly (-1,9%). Z velkych spole¢nosti nejvice ztratil Apple (-4%), ktery nepotésil slabSim vyhledem na dalSi kvartal.
Naopak velmi pékny rast byl k vidéni u akcii 3M (+8,2%), Johnson & Johnson (+8%) €i Verizon (+6,2%).

Index 22.1.2016 29.1. 2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 093,51 16 466,30

S&P 500 1 906,90 1 940,24

NASDAQ Composite 4591,18 4 613,95

Klicové udalosti

e 26/1 — Index spotrebitelské divéry (leden): aktualni hodnota: 98,1, oekavani trhu: 96,5, pfedchozi hodnota:
96,5.

e 27/1 — Prodeje novych domti (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 10,8 %, o€ekavani trhu: 2,0 %, pfedchozi
hodnota: 4,3 %; revize: 1,9 %.

e 28/1 - Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: -1,2 %, ocekavani
trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %; revize: -0,5 %.

e 29/1 — Rast HDP (g-q) (anualizovano) (4Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,7 %, o¢ekavani trhu: 0,8
%, pfedchozi hodnota: 2,0 %.

Firemni zpravy

e McDonald’s — 25/1 — Americky fetézec McDonald’s predstavil hospodarské vysledky za 4Q 2015. Spole¢nost v
fijnu vyslySela zdkazniky a zacala servirovat snidafiové menu po cely den. Vysledky spole€nosti pfekonaly
oCekavani na uarovni trzeb i zisku. Zisk na akcii, o€iStény o jednorazové polozky, dosahnul 1,28 USD pfi
konsensu 1,23 USD. Nebyt vlivu ménovych kurzu, trzby by vzrostly o 5 %. Globalni porovnatelné trzby, trzby
z restauraci v provozu alespori 13 mésicl, vzrostly o 5,0 % pfi oéekavani 3,2% rustu. Porovnatelné trzby
z domaciho trhu vzrostly 0 5,7 %, ¢emuz vedle servirovani snidani po cely den pomohlo i mirné pocasi. Analytici
ocekavali 2,7 %. Jedna se o druhy kvartal v fadé (ve 3Q trzby vzrostly o 0,9 %), ve kterém fetézec na domacim
kolbisti zaznamenal rdst porovnatelnych trzeb po dvou letech poklesu.

e Procter & Gamble — 26/1 — Pfedni vyrobce spotfebniho zbozi Procter & Gamble pred otevienim trh( oznamil
vysledky za 2Q fiskalniho roku 2016, které na urovni zisku prekonaly ocekavani analytikl. Pozitivné vysledky
ovlivnilo zvySeni cen produkt a snizeni nakladd. Na druhé strané posileni dolaru sniZilo vynosy na trzich mimo
Uzemi USA. Minuly &tvrtleti se jadrové trzby vratily k rGstu navzdory pokracujicimu posilovani amerického dolaru.
Dlvodem jsou vysSi prodeje drazsich produktld obzvlasté v USA, kde podil €ini 30 % z celkovych trzeb
spole¢nosti. Na druhé strané objem produktl ve vétSiné kategorii poklesl. Spole¢nost o¢ekava, ze silny dolar
snizi celoro¢ni zisk o 3-8 % oproti lofiskému roku ve vysi 3,76 dolaru.

e Johnson & Johnson — 26/1 — Nejvétsi vyrobce Iék(i a zdravotnického zafizeni na svété Johnson & Johnson
dnes pred otevienim trhi oznamil vysledky za 4Q 2015. Na urovni upraveného zisku spolecnost prekonala
oCekavani analytikd. Vysledky pozitivné ovlivnily prodeje Iékl proti artritidé Remicade a svrabu Stelara. Na druhé
strané spole¢nost zaznamenala snizeni poptavky po zdravotnickém zafizeni. Minuly tyden spole¢nost oznamila,
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Ze planuje propustit 3 tisice pracovnik(l z divize zdravotnického zafizeni, coz by se mélo projevit ve sniZzeni
nakladl. Pravé tlak na snizeni nakladu je ze strany nemocnic a pojiStoven. Johnson & Johnson zaznamenala
snizeni trzeb, u kterych se negativné projevil silnéjSi americky dolar. Spole¢nost na rok 2016 ocekava celoroéni
zisk na akcii ve vysi 6,43-6,58 dolaru. Tento vyhled nezahrnuje nékteré polozky, které jsou zahrnuty v ocekavani
analytiki podle prizkumu agentury Bloomberg.

e DuPont - 26/1 — Americky vyrobce chemickych produkti DuPont dnes pfed otevienim trhd oznamil vysledky za
4Q 2015. Spole¢nost zaznamenala nejvétsi kvartalni ztratu od roku 2008 kvili slabé poptavce v zemédélském
sektoru. Minuly mésic se DuPont dohodla s konkuren&ni Dow Chemical na flzi. Cista ztrata ve 4Q &inila 29
cent na akcii, pfi€emz v minulém roce spoleénost dosahla zisku ve vysi 74 centl. Fuze spole¢nosti DuPont a
Dow Chemical je historicky nejvétsi fuzi v chemickém pramyslu, nicméné se jedna o pfipravu na budouci
rozdéleni tfi novych spole€nosti, které se budou zaméiovat na zemé&deélské produkty, chemikalie a specialni
materialy.

e Apple — 27/1 — Technologicky gigant Apple, ktery je sou€asné spolecnosti s nejvyssi trzni kapitalizaci na svéte,
po v€erej§im uzavieni amerického trhu zvefejnil vysledky hospodareni za fiskalni 1Q 2016. Vedle zpomalujiciho
rlstu trzeb a zisku vyvolal u investor(i znepokojeni pfedevsim vyhled pro nadchazejici kvartal, ve kterém by trzby
spole¢nosti mély poprvé za poslednich 13 let klesnout. Apple i v uplynulém kvartale dokazal pfepsat ,historické
tabulky®, kdyz zvefejnil trzby ve vysi 75,87 mid. USD. Investory vSak znepokojila dynamika jejich vyvoje, kterou
Taiwanu vzrostly o 14 % na 18,4 mid. USD. Meziro€ni rist trzeb spole¢nosti dosahl 1,7 %, coz predstavuje
nejpomalej$i tempo rastu od ¢ervna 2013.

e Boeing - 27/1 — Americky vyrobce letadel Boeing dnes zvefejnil vysledky hospodafeni za 4Q 2015. Ani pozitivni
vysledky za uplynuly kvartal zatim v o€ich investord nedokazaly vyvazit nizky vyhled pro rok 2016. Zvefejnéné
vysledky prekonaly o¢ekavani analytik(l na poli ¢istého zisku. Trzby spole¢nost reportovala v souladu s odhady
analytik(. Za cely rok 2015 spolecnost zakaznikim dodala 762 letadel. Zklamanim je pro investory malo
ambiciézni vyhled spole¢nosti pro rok 2016, ktery pocita s Cistym ziskem v rozmezi 8,15-8,35 USD na akcii. To je
vyrazné méne, nez hodnota 9,42 USD, ktera byla vypocitana agenturou Bloomberg na zakladé priméru odhadu
22 analytik(.

e Biogen - 27/1 — Farmaceuticka firma Biogen zvefejnila vysledky hospodareni za 4Q 2015. Trzby spole¢nosti
vzrostly meziroéné o 7,5 %. Cisty zisk vzrostl na 4,5 USD na akcii a prekonal tak lofiskou hodnotu 4,09
USD/akcie i trzni konsensus 4,07 USD/akcie. Velky podil ma na dobrych &islech za uplynuly kvartal 1ék na
roztrousenou sklerézu Tecfidera, jehoz trzby vzrostly mezirocné o vice nez 8 % na bezmala 1 mid. USD.

e Facebook — 28/1 — Spole¢nost Facebook, provozovatel nejvétSi socialni sité na svété, zvefejnila po vCerejSim
closu v USA vysledky hospodareni za 4Q 2015. Akcie reaguje na zvefejnéna Cisla ristem o bezmala 12 %, trzni
kapitalizace spole¢nosti tak atakuje metu 300 mid. USD. Vynosy i Cisty zisk pfekonaly o¢ekavani analytikd (viz
tabulka vySe, ktera obsahuje porovnatelné hodnoty). Dominantni &ast pfijmG spolecnosti i nadale tvofi pFijmy
z reklamy, které meziroéné vzrostly na 5,64 mid. USD z 3,59 mid. USD.

e Microsoft — 29/1 — Spole¢nost Microsoft dnes predstavila vysledky za druhé d&tvrtleti fiskalniho roku 2016.
Vynosy i oCistény zisky pfekonaly ocekavani analytik(. Microsoft zaznamenal silny rist v oblasti cloudovych
center. OCisténé vynosy spolecnosti Microsoft ve druném ctvrtleti fiskalniho roku klesly o 2 %, po ocisténi o vliv
ménovych kurzl vzrostly o 3 %. Zisk na akcii po o€isténi o restrukturalizaéni néklady a dal$i polozky vzrostl na
0,78 USD na akcii. Microsoft v dalSim Ctvrtleti oCekava vynosy divize Productivity and Business Processes mezi
6,4 a 6,6 mld. USD, vynosy divize Intelligent Cloud mezi 6,1 mld. USD a 6,3 mld USD. U divize More Personal
Computing o¢ekava 9,1 az 9,4 mild. USD. Vyvoj ménovych kurzd by se mél na celkovych vynosech negativné
projevit pfiblizné 4 procentnimi body.

Ocekavané udalosti
e 1.2. Osobni pfijmy a vydaje (prosinec), Index nakupnich manazer( v primyslu ISM
e 3. 2. ADP report z trhu prace, Index nakupnich manazer( ve sluzbach ISM
e 4. 2. Podnikové objednavky (prosinec), Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (prosinec)
e 5. 2. Mira nezaméstnanosti (leden), Obchodni bilance (prosinec), Primérna hodinova sazba (leden)

Vysledkova sezéna
e 1.2.Sysco, Mattel, Anadarko Petroleu, Alphabet (Google)

e 2. 2. Pfizer, Exxon Mobile, Dow Chemical, Michael Kors, Yahoo!, Wynn Resorts
e 3. 2. Merck, General Motors, Yum! Brands, Exelon, Microchip

e 4. 2.Ralph Lauren,

e 5.2. Tyson Foods
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Némecko

Evropské akciové trhy v poslednim lednovém tydnu mirné rostly, zaostaly vSak za vyvojem v USA a Japonsku.
Panevropsky index Euro Stoxx 600 pfidal za cely tyden 1,2%, némecky bluechipovy DAX 30 posilil pouze o 0,3%.
Celkové mésic leden patfil k nejslabsim v historii, kdyZ némecky index DAX ztratil od zacatku roku bezmala 9%.
Globalné trhy dale vyrazné ovliviiuji ceny ropy a vyvoj v Ciné. V zavéru minulého tydne zadaly pfichazet zpravy o
mozném sniZeni produkce ropy ze strany Ruska a Saludské Arabie, coz vyrazné dopomohlo k rastu ¢erného zlata WTI
(+4,4%) i Brent (+8%). Nakupni apetit podpofila také japonska centralni banka BoJ, ktera trochu necekané snizila po
vzoru ECB zakladni urokovou sazbu do zapornych hodnot. Na druhé strané vétSimu optimismu v Evropé a zejména
v Némecku pravdépodobné brani ¢insky akciovy trh. Index Shanghai Composite pfes drobné prestavky stale nemuze
najit své dno a v uplynulém tydnu odevzdal dalSich 6%. Na klidu investordm urcité nepfida ani stale nevyfeSena
uprchlicka krize a rostouci spekulace o mozném vystoupeni Britanie z EU. Némecka vlada také mirné snizila odhad
ristu domaci ekonomiky z pfedchoziho ocekavaného rastu 1,8% na 1,7%. Optimismus spotfebitelll zlstava na
solidnich hodnotach, kdyz index GfK zlistal pfes o€ekavany pokles na hodnoté 9,4. Z jednotlivych tituld se nejvice vedlo
zdravotnickému Fresenius Medical Care (+7,4). Na rdstové viné se pohybovaly také velké energetiky, akcie RWE
vzrostly o 7,4%, E.ON pfidal 6,1%. Vysledky a zlepSeny vyhled pomohl také primyslové spole¢nosti Siemens (+6%).
Naopak pod tlakem byly znovu akcie Deutsche Bank (-6,7%) a letecké spole¢nosti Lufthansa (-5,2%). Nedafilo se ani
velkym automobilovym vyrobclim, Volkswagen na burze oslabil 0 5,4%, akcie BMW ztratily 3,8% a Daimler klesl o 3,1%.

Index 22.1.2016 29.1.2016 Zména
DAX 9 764,88 9798,11

Klicové udalosti

e 25/1 — Index IFO hodnoceni sou¢asnych podminek (leden): aktualni hodnota: 112,5, oéekavani trhu: 112,6,
pfedchozi hodnota: 112,8. Index IFO ocekavani (leden): aktualni hodnota: 102,4, oCekavani trhu: 104,1,
pfedchozi hodnota: 104,7.

e 27/1 — Spotrebitelska diivéra GfK (inor): aktualni hodnota: 9,4, o€ekavani trhu: 9,3, pfedchozi hodnota: 9,4.

e 28/1 - CPI (m-m) (leden - predbézny): aktualni hodnota: -0,8 %, ocekavani trhu: -0,8 %, pfedchozi hodnota: -
0,1 %. CPI (y-y) (leden - predbézny): aktualni hodnota: 0,5 %, o€ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,3
%.

Firemni zpravy

e Siemens - 26/1 — Némecky konglomerat Siemens oznamil své hospodarské vysledky za posledni kvartal
loriského kalendafniho roku. Firma potéSila akcionafe zejména vylepSenym vyhledem pro rok 2016, a to
predevsim diky vykonu divize vyroby turbin a Iékafskych zafizeni. Akcie spole€nosti reaguji t¢émér 6% rlistem.

Ocekavané udalosti

e 1.2.Index nakupnich manazera v pramyslu
e 2. 2. Mira nezaméstnanosti (leden)
5.2.

. Podnikové zakazky (prosinec)

Vysledkova sezéna

Infineon
Daimler

2. 2.
o 4. 2.
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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 papirl 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 ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované 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 vétS§i nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojl,
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 zplisobem motivovany k uverejfiovani 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 vnitfni kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

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