TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

1.2.2016 -5. 2. 2016

Ceska republika

Po ristovych tendencich z konce ledna, kdy se index PX dokéazal z hranice 855 bodu rychle zvednout az na 920 bodf,
pfiSel v ivodu unora opét pokles. V ramci prvniho unorového tydne byly k vidéni poklesy pfedevSim v Uvodni &asti
tydne, coz celkové pfineslo pokles indexu o 1,77%. Nad hranici 400 K& se CEZ moc dlouho neohfal a vratil se zpét pod
tuto psychologickou uroven. Vzpruha v cenach elektrické energie neméla dlouhého trvani, coz se negativné projevilo i
na kurzu akcii energetické spolecnosti. Titul ztratil 4,6%. Vyrazné v Cervenych Cislech se pohybovala i Erste Group,
ktera potvrzuje sv(j volatiini charakter. Od zacatku roku stihla ze 780 K¢& oslabit az na 660 K& (-15%), nasledné
v rychlém sledu korigovat na 730 K¢ (+10%), aby v tomto tydnu opétovné propadla az do blizkosti 660 K&. Na tydenni
bazi kurz oslabil o 3,7%. V opacném duchu se obchodovala Komeréni banka, kde prodejce z konce roku jiz
pravdépodobné definitivné skoncil svoje operace. Titul v ivodu tydne sice korigoval svij silny pfedchozi rlst a
dochazelo k vybéru kratkodobych zisk(l, v druhé poloviné se v$ak jiz pét nakupovalo a kurz se dostal na droveri 5300
K¢, kde se naposledy pohyboval loni na za¢atku fijna. Na tydenni bazi posilil o 1,16%. NejvyraznéjSi pohyb pfedvedly
akcie Fortuny, u kterych byl k vidéni v zavéru tydne podstatné vysSi néz normalini objem obchodu. Kurz posilil 0 15,5%
a jedna se o dozvuky predbéznych vysledkl, které pfinesly podstatné lepsi ¢isla, nez se ocekavalo. Pegas se dokazal
opét vratit nad hranici 700 K& a zaviral silnéjsi o 2,5%. Vedeni informovalo o zahajeni vystavby novych skladovacich
prostor. O 3% posilila Kofola. V zavéru tydne vedeni informovalo o nakupech na chorvatském trhu. Akcie Philip Morris
po prfedchozim silném rlstu oscilovaly kolem hranice 13 tis. K&, na tydenni bazi mirné kurz oslabil o 1,18%. Spole¢nost
02 zacala na trhu realizovat zpétny odkup vlastnich akcii. Stabilitu kurzu to nepfineslo a se snizenym doporu¢enim od
Citigroup v zadech kurz oslabil o témér 5%.

Index 29. 1. 2016 5.2.2016 Zména
PX 921,07 904,79 -16,28 (-1,77 %)

Klicové udalosti
. Maloobchodni trzby (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 8,7 %, oCekavani trhu: 8,0 %, pfedchozi hodnota: 8,7 %
. CNB hodla nadale udrzovat uvoln&né ménové podminky prostfednictvim intervenénimu reZimu. Termin ukon&eni
byl posunut az do roku 2017. Podle nové inflatni progn6zy dojde k udrzitelnému pInéni dvouprocentniho
inflagniho cile az v prb&hu prvniho pololeti pFistiho roku. Zastupci CNB uvedli, Ze na zasedani probihala
diskuze ohledné zapornych sazeb, ale hlasovani o nich neprobéhlo.

Firemni zpravy
. CEZ 1/2 - Analytici banky HSBC sniZili cilovou cenu pro energetickou spoleénost CEZ z 490 K& na 420 K&.
Investi¢ni doporuéeni bylo ponechano na stupni ,drzet”.

e  CEZ 2/2 - Séf CEZu Daniel Bene$ v rozhovoru pro némecky denik Handelsblatt prohlasil, 26 CEZ ma v planu
podat zavaznou nabidku na némecka hnédouhelna aktiva energetické spole¢nosti Vattenfall. Nicméné dodal, ze
CEZ bude po némecké vladé pozadovat jasny a srozumitelny plan ohledn& budoucnosti némecké uhelné
energetiky pro nasledujici dvé dekady. Zfetelny plan totiz doposud nebyl stanoven a neni tedy stale zcela
zfejmé, jak dlouhou dobu budou ¢&tyfi hnédouhelné elektrarny nabizené Vattenfallem fungovat.

. Erste Group 4/2 — Podle vyjadieni CEO Treichla by mél ukazatel cost income na domacim rakouském trhu
skupiné ve stfednédobém horizontu klesnout na 50-55%.

. Erste Group 4/2 — Fio banka zvysila doporu€eni pro akcie Erste Group na ,koupit® z pfedchoziho ,akumulovat®.
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Ceska republika

Cilova cena byla zvySena na 820 K¢& z pavodnich 715 K¢.

) Kofola 4/2 — Vyrobce nealkoholickych napoji Kofola koupila tfi znacky od chorvatské spole¢nosti Badel 1862,
uvedla CTK s odkazem na tiskovou mluvéi spoleénosti. Kofola znatky Nara, Inka a Vocko ovladla skrze
slovinskou spolecnost Radenska, do jejihoz sidla by se produkce téchto znacek méla prestéhovat. Soucasti
dohody by podle informaci tisku méla byt i distribuce pro restaurace, hotely a kavarny.

. 02 2/2 — Analytici banky Citigroup snizili investi¢ni doporu€eni pro akcie telekomunika¢niho O2 z ,koupit* na
,heutralni. Cilova cena byla zvySena na 261 K& z 249 K¢.

. Pegas Nonwovens 2/2 — Spole¢nost Pegas Nonwovens oznamila zahajeni stavebnich praci v souvislosti
s vystavbou skladové haly ve vyrobnim zavodé ve Znojmé-Pfiméticich. Generalnim dodavatelem stavebnich
praci je PSG-International, kterou spole€nost v minulosti vybrala jako generainiho dodavatele stavebni ¢asti
vyrobniho zavodu v Egypté a haly pro nejnovéjsi vyrobni linku v Ceské Republice. Pfedmétem smiouvy je
vystavba skladovaci haly o rozloze 11 tis. metrd ¢tverecnich. Dokonceni a predani dila se predpoklada v srpnu
2016.

. Unipetrol 2/2 - Polsky zpracovatel ropy PKN Orlen zvefejnil své marze za prvni mésic letoSniho roku.
Petrochemicka marze vzrostla na 1050 EUR/A, rafinérska vzrostla na 6,6 USD/barel.

Ocekavané udalosti

. 11/2 — Komeréni banka — vysledky za 4Q
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Polsko

VarSavska burza zaznamenala druhy tydenni rast v fadé. Po silném tfiprocentnim rdstu z pfedchoziho tydne tentokrat
hlavni index WIG20 posilil 0 0,6 % na 1790,87 bodu. NejziskovéjSim titulem tydne byly akcie téZzafe médi KGHM, které
vzrostly o 7,2 % w/w na 61,62 PLN. Akcie byly podpofeny zpravou, ze Polsko pravdépodobné pfistoupi v roce 2017 ke
snizeni dané z kovd. KGHM dale oznamila, Zze doposud nedokoncila testy aktiv, na zakladé kterych pak sdéli objem
opravnych polozek (mimofadnych odpistl). Vysledky by mély byt znamy nejpozdéji 17. bfezna. Néktefi analytici
odhaduji, ze KGHM zauctuje na opravnych polozkach zhruba 720 mil. USD, a to v souvislosti se svym chilskych dolem
Sierra Gorda. Své predbézné vysledky hospodafeni za lofisky rok oznamila energetika PGE (viz. firemni zpravy),
investofi reagovali pozitivné a akcie PGE za cely tyden posilily 0 2,7 % na 14,17 PLN. Vysledky za 4Q 2015 predstavila
mBank. Svym ¢istym ziskem 309,5 mil. PLN pfekonala odhady analytikGi a oznamila, Ze za letos$ni rok oCekava Cisty zisk
ve vysi cca 1 mld. PLN. Management banky dale sdélil, Ze letos je v planu vyplatit dividendu, jeji vySe vSak zatim nebyla
naznacena. V loriském roce mBank vyplatila 17 PLN na akcii a letos analytici ocekavaji 18 PLN, coz implikuje cca 5,6%
dividendovy vynos. Akcie mBank v reakci na solidni vysledky hospodareni mezitydenné posilily o 3,1 % na 324,65 PLN
a spolu s akciemi Pekao bank (+3,8 % w/w na 142,10 PLN) patfily k nejristovéjSim finan¢nim titulim. Na sv(j pfedchozi
vice nez Ctyfprocentni pokles navazaly akcie petrochemické spole¢nosti PKN Orlen a v uplynulém tydnu oslabily o dalSi
2 % na 61,02 PLN. PKN Orlen oznamil mezimésicni rist lednové rafinérské marze o 1,8 USD na 6,6 USD za barel a
rast petrochemické marze o 35 EUR na 1050 EUR za tunu.

Index 29.1.2016 5.2. 2016 Zména
WIG20 1 780,25 1790,87

Klicové udalosti
e 1/2 — Polsky primysl v lednu ztratil na tempu. Napovédél to index PMI, ktery oproti prosinci klesl o 1,2 bodu na
50,9 bodu, zatimco trzni konsensus byl nastaven na urovni 51,8 bodu. Hodnota indexu se pfibliZuje hranici 50ti
bod(, coz je pfedél mezi ristem a poklesem. Index se drzi nad 50ti bodovou hranici od fijna 2014 a stale tak
indikuje kladna tempa rlstu polského primyslu.

e 3/2 — Polska centralni banka (NBP) podle o¢ekavani ponechala zakladni drokovou sazbu na urovni 1,5 %. Sazba
tak zlistava na neménné arovni od bfezna 2015.

Firemni zpravy
e 1/2 - CCC - Spole¢nost CCC, vyrobce a prodejce obuvi, v lednu udrzela meziroéné stejnou marzi a oznamila, ze
je dobfe pfipravena na jarni sezonu. Lednové trzby vzrostly o 36,7 % y/y na 173,2 mil. PLN. Akcie CCC patfily

e 1/2 — LPP - Prodejce odévll LPP v lednu meziro€né navysil trzby o 22 % na 417 mil. PLN, zatimco ziskova
marze meziro¢né klesla o 7 procentnich bodu na cca 42 %. Akcie LPP se naopak fadily mezi nejvice ztracejici
tituly, v uplynulém tydnu poklesly o0 2,8 % na 5215,45 PLN.

e 3/2 — PGE - Energeticka spoleénost PGE oznamila své predbézné vysledky hospodareni za rok 2015. Provozni
zisk EBITDA dosahl arovné 8,2 mid. PLN a ocistény Cisty zisk 4,3 mld. PLN. V&etné opravnych polozek k aktivim
firma dosahla Cisté ztraty 3 mid. PLN.

Ocekavané udalosti

e 12/2 - HDP za 4Q 2015 (pfedbézny udaj). Ocekavani: 3,8 % yly, 1,1 % q/q po pfedchozich 3,5 % y/y a 0,9 % q/q

ve 3Q 2015.

e 12/2 — Obchodni bilance za prosinec. O¢ekavani: schodek 2 mil. EUR po pfedchozim pfebytku 756 mil. EUR
v listopadu.

e 12/2 — Spotfebitelska inflace (CPI) za leden. O&ekavani: -0,5 % yly, -0,2 % m/m po pfedchozich -0,5 % yly a -0,2
% m/m v prosinci.

e Vysledky firem za 4Q 2015: 9/2 - Bank Pekao
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USA

Americké akciové trhy si pfipsaly druhou nejhorsi tydenni vykonnost v letodnim roce, kdyz zejména pateéni prudky
pokles srazil indexy do tuéného zaporu. Relativné nejlépe si vedl index velkych spolecnosti Dow Jones, jez ztratil
.pouze® 1,6%. O poznani hif na tom byl Siroky index S&P 500 (-3,1%) a nejslabsi z velké trojky Nasdaq (5,4%).
Pokragujici negativni trzni sentiment dale ovliviiovala primyslova data z Ciny a navrat klesajicich cen ropy (zejména
WTI: -8%). Akcie a rovnéz americky dolar nepotésil ani index ISM ve sluzbach, ktery neCekané vyrazné klesl. Patecni
data z trhu prace se mohla zdat na prvni pohled slaba (zména poctu pracovnich mist), ale dojem vylepSoval velmi
solidni rast mezd. V ramci hlavnich sektorld ekonomiky rostly akcie zakladnich materiall (+4,8%), utilit (+2,5%) a
telekomunikaci (+2,1%). Ostatnich 7 sektor(i ztracelo, nejvice cyklické spotfebni zbozi (-5,4%), technologie (-5,4%) a
finanéni tituly (-3,7%). Rozdilné reakce investorl byly k vidéni v pfipadé pokracujici vysledkové sezény. Slaby vyhled
zpUsobil nejvétsi denni pokles (az -40%) akcii profesni socialni sité LinkedIn. Vice nez 15% za cely tyden ztratil na
burze maloobchodni fetézec Kohl’s, nebo internetovy prodejce Amazon. Na druhé strané z oznamenych vysledkd velmi
silné tézily akcie médni znacky Michael Kors, které diky pfekonanym odhadim a solidnimu vyhledu posilily o 30%.
Z velkych spolec¢nosti se tentokrat nedafilo akciim softwarového giganta Microsoft (-8%). Slaba mési¢ni data prodejl
znacky Vistoria’s Secret nepotéSila akcionare L Brands (-12%). ZvySena dividenda pomohla akciim defenzivni utility
Exelon, jehoz akcie pfekonaly vyvoj v sektoru a posilily t¢éméfr o 10%. ZvySené trzni napéti pomohlo k rdstu cen drahych
kov(, zlato posililo 0 5%, stfibro o témér 4%.

Index 29. 1. 2016 5. 2.2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 16 466,30 16 204,97 -261,33 (-1,59 %)
S&P 500 1 940,24 1 880,05 -60,19 (-3,10 %)
NASDAQ Composite 4 613,95 4 363,14 -250,81 (-5,44 %)

Klicové udalosti
e 1/2 —ISM ve vyrobé (leden): aktualni hodnota: 48,2 b., oCekavani trhu: 48,2 b., pfedchozi hodnota: 48,2 b.

e 1/2 — Osobni prijem (prosinec): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %.
Osobni vydaje (prosinec): aktualni hodnota: 0,0 %, oekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,3 % / revize:
0,5 %.

e 3/2 — Zména zaméstnanosti ADP (leden): aktualni hodnota: 205 tis., oekavani trhu: 193 tis., pfedchozi
hodnota: 257 tis.

e 3/2 — Index nakupnich manazera ve sluzbach Markit (leden - koneény): aktualni hodnota: 53,2, ocekavani
trhu: 53,7, pfedchozi hodnota: 53,7.

e 4/2 — Primyslové objednavky (prosinec): aktualni hodnota: -2,9 %, ocekavani trhu: -2,8 %, predchozi
hodnota: -0,2 %.

e 4/2 — Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (prosinec - kone€ny): aktualni hodnota: -5 %, o€ekavani trhu:
-4,5 %, pfedchozi hodnota: -5,1 %.

e 5/2 — Mira nezaméstnanosti (leden): aktualni hodnota: 4,9 %, o€ekavani trhu: 5,0 %, pfedchozi hodnota: 5,0 %.

Firemni zpravy

e Nokia — 1/2 — Akcie Nokie ztraci pres 10 % po zpravé, Ze ji Mezinarodni obchodni komora pfisoudila mensi nez
oc¢ekavanou kompenzaci za vyuzivani jejich patentd spole¢nosti Samsung. Na zakladé rozhodnuti Mezinarodni
obchodni komory (ICC) by mél Samsung Nokii platit az 200 mil. EUR, coz je podle oslovenych analytiki pod
trznim oCekavanim. Konkrétni ¢astku, kterou ji nyni ICC pfisoudila, Nokia nezvefejnila. Analytici spoleCnosti
Kepler vSak uvadi, ze ackoliv je vysledna Castka pod ocekavanim, vidi vSak potencial, pokud Nokia podepise
dalsi dohodu o technologiich nezahrnutych v aktualnim rozhodnuti.

e Alphabet (Google) — 2/2 — Spole¢nost Alphabet, do jejihoz portfolia spada mimo jiné technologicky gigant
Google, zvefejnila po véerejSim closu vysledky hospodafeni za 4Q 2015. Vysledky spolecnosti za uplynuly
kvartal pfekonaly odhady analytikd (viz tabulka vySe). Stalo se tak pfedevsim diky nad oekavani dobrym &isliim
hlavni divize Google. Ta dokazala pfevazit rist naklad na ostatni projekty (other bets), mezi které se fadi mimo
jiné vyvoj pocitaem ovladanych aut, feSeni pro chytré domy Nest nebo aktivita v oblasti zdravotni péce. Vyvoj
provozniho zisku/ztraty a vynosu podle jednotlivych divizi ukazuje graf nize. Vynosy divize Google, do které
mimo jiné spada stejnojmenny vyhledavacg, kanal pro streamovani videa YouTube nebo operaéni systém
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Android, za cely rok 2015 vzrostly 0 14 % y-y na 74,5 mld. USD. Provozni zisk divize v lofiském roce vzrostl o 23
% na 28 mld. USD. Provozni marze Googlu v lofiském roce vzrostla o 3 procentni body na 38 %.

Michael Kors — 2/2 — Vyrobce médnich doplfikd Michael Kors dnes zvefejnil vysledky hospodafeni za fiskalni
3Q 2016. Spolec¢nost vedle vysledkl za uplynuly kvartal zvefejnila také vyhled pro 4Q ve kterém ocekava Cisty
zisk v rozmezi 0,93-0,97 USD na akcii. Za cely fiskalni rok 2016 by potom mél Cisty zisk dosahnout 4,38-4,42
USD na akcii. Trzby by za posledni kvartal pravé probihajiciho fiskalniho roku mély dosahnout 1,13-1,15 mid.
USD, za cely FY 2016 potom pfiblizné 4,65 mid. USD.

Pfizer — 2/2 — Farmaceuticky gigant Pfizer dnes zvefejnil vysledky hospodafeni za 4Q 2015. Vysledky za
uplynuly kvartal skon¢ily mirné nad odhady analytikl. Zklamani vSak pfedstavuje vyhled pro nadchazejici rok.
Spole¢nost svymi Cisly za 4Q 2015 pfekonala odhady analytikd (viz tabulka vySe). Za sluSnymi vysledky stoji
predevSim silné prodeje nékterych novych Iékl a lofiska akvizice spolecnosti Hospira, za kterou Pfizer v zafi
zaplatil 16 mid. USD. Divize novych produktt, do které patfi mimo jiné vakciny Prevenar, pfipravek na fedéni
krve Eliquis nebo Iék na rakovinu Ibrance zaznamenala ve 4Q meziro¢ni narust trzeb o 15 % na 7,64 mid. USD
(pfi konstantnim ménovém kurzu rostly trzby 22% tempem).

Exxon Mobil — 2/2 — Exxon Mobil, nejvétsi vefejné obchodovany tézar ropy na svété, dnes zvefejnil vysledky
hospodareni za 4Q 2015. Kvartalni Cisty zisk spole€nosti klesl pod uroveri 3 mid. USD poprvé od roku 2002.
Cisty zisk divize upstream, ktera se zabyva vyhledavanim a naslednou t&Zbou ropy, meziroéné klesl na 857 mil.
USD z 5,47 mld. USD. V USA vykazal upstream segment dokonce ztratu ve vysi 538 mil. USD (pfed rokem zisk
1,5 mil. USD). Nad vodou spoleénost v uplynulém kvartale drzel downstream segment (zpracovani ropy), ktery
naopak z nizSich cen ropy profitoval. Trzby downstream segmentu se od 4Q lonského roku vice nez
zdvojnasobily na 1,35 mid. USD z 497 mil. USD. Tento fakt tedy alespori ¢aste€né kompenzoval celkové
negativni vliv nizkych cen ropy.

Merck — 3/2 — Americky farmaceuticky gigant Merck & Co dnes zvefejnil vysledky hospodareni za 4Q 2015.
Spolec¢nost jako celek reportovala vysledky v souladu s odhady analytikd (trzby mirné horsi a zisk mirné lepsi).
Za 3% poklesem trzeb stoji z velké €asti silny dolar, pfi konstantnim ménovém kurzu by spole¢nost vykazala 4%
rist trzeb. Spole€nosti se v uplynulém kvartale také podafilo snizit celkové naklady, kdyZz meziro¢né nejvyraznéji
klesly naklady na marketing a administrativu (na 2,56 mid. USD z 2,79 mild. USD). Vyrobni naklady zaznamenaly
pokles z 2,66 mld. USD na 2,58 mld. USD, naklady na vyzkum a vyvoj klesly z 1,85 mld. USD na 1,8 mld.USD.

Chipotle — 3/2 — Provozovatel sité restauraci Chipotle Mexican Grill véera po uzavieni trhli zvefejnil vysledky
hospodafeni za 4Q 2015. Cisty zisk spolednosti trzni konsensus pfekonal. Ve vysledcich se v$ak citelné projevil
pokles trzeb zpusobeny aférou s E. coli. V dlsledku vySe zminéné aféry spolec¢nost jiz v prosinci lofiského roku
snizila vyhled pro 4Q 2015 a rok 2016. Negativné vnima vétsina analytikii pfedevs§im zverejnény vyhled pro Q1
2016, ve kterém Chipotle o¢ekava hospodarsky vysledek na pomezi zisku a ztraty.

Yahoo - 3/2 — Spole¢nost Yahoo dnes zvefejnila vysledky mirné nad trznimi odhady. Trzby i zisk vSak
v meziro¢nim srovnani opét klesly. Svétlou strankou zvefejnénych vysledk( byly vynosy z rostouci oblasti
mobilnich sluzeb, videa a socialni reklamy, kterou CEO Marissa Mayer souhrnné oznacuje jako ,Mavens®. Ty
vzrostly o 26 % na 472 mil. USD, rast trzeb z ,Mavens” vSak zpomaluje, kdyz ve 3Q trzby divize rostly 43%
tempem.

LinkedIn — 5/2 — Akcie spole¢nosti LinkedIn zaznamenavaji nejvétsi propad v historii kvali slabému vyhledu.
Spole¢nost odhaduje na pfisti rok upraveny zisk ocistény o jednorazové polozky v rozmezi 3,85 — 3,95 dolaru na
akcii, zatimco v minulém ¢tvrtleti odhadovala 3,50 — 3,65 dolaru na akcii. Na druhé strané vyhled trzeb byl sniZzen
z 41 mld. na 37 mid. dolard.

Ocekavané udalosti

9. 2. Velkoobchodni zasoby
12. 2. Maloobchodni trzby (leden), Podnikové zasoby (prosinec), Spotrebitelska divéra University of Michigan

Vysledkova sezéna

8. 2. 21.st Century
9. 2. Walt Disney, CVS Health, Western Union
10. 2. Cisco, Time Warner, FMC Corp., Expedia
11. 2. TripAdvisor, PepsiCo, AIG, Activision Blizzard
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Némecko

Prvni unorovy tyden se akciovym trhim vlbec nedafilo, kdyz hlavni indexy oslabovaly v podstaté kazdy den.
Celoevropské akciové indexy ztratily za cely tyden kolem 5%, podobné i némecky index DAX, ktery klesl 0 5,2%. Na
trzich pokracuje zvySena volatilita a nervozni nalada. Stale tak neutichaji obavy z oslabeni globalni ekonomiky a rizika
spojena s dopadem Kklesajicich cen ropy. Vrasky na cCele pfidélava pfedevsSim centralnim bankéfiim rovnéz neustale
klesajici inflacni o€ekavani a fada instituci varuje ze slabych rozvijejicich se ekonomiky. Situace pfimo v Némecku vSak
rozhodné neodpovida souasnému vyvoji na trzich, kdyZz vyrovnany statni rozpocet dopliuji rekordné nizka Eisla
nezaméstnanosti a velmi solidni domaci spotfeba. PfestoZe situace v domaci ekonomice se nejevi viibec $patné, tak
trhy zapoditavaji rizika spojena se slab8im exportem, na kterém je Né&mecko velmi zavislé. V uplynulém tydnu navic
nehral do karet evropskym exportérim ani vyvoj na ménovych trzich, kdyz euro posililo vi¢i dolaru o 3%. Na druhé
strané je tfeba objektivné uznat, Ze euro je stale zna¢né slabsi, nez by tomu bylo v pfipadé samostatné némecké mény.
Z jednotlivych bluechipovych tituld v ramci indexu DAX 30 se nejlépe vedlo defenzivnim utilitam, akcie RWE klesly
pouze o0 0,3% a E.ON zakon€il tyden jako jediny papir dokonce v plusu (+0,9%). Zvefejnéné vysledky nepomohly akciim
vyrobce polovodicl Infineon (-9,9%), ani automobilce Daimler (-4,5%). Daimler pfedstavil rekordni €isla za uplynuly rok
a nastinil pomalejsi rust v roce nadchazejicim. Trh mél vS§ak o¢ekavani nastaveno pravdépodobné pfili§ vysoko a nelibé
nesl| také planované zvySené investi¢ni vydaje a tim i o¢ekavany nizsi volny penézni tok. Kdo se v8ak na titul diva z Sirsi
perspektivy, tak mu bylo jiz pfed vysledky jasné, Ze rychlost lofiského rustu firma letos nepfekona. Pozitivni vSak je, Ze
prostor pro rust stale je a velmi citelné management zvysil také dividendu. Vstup do nového roku také vyznél pozitivné,
kdyz lednové prodeje klitové znacky Mercedes-Benz rostly 0 20%, v Ciné dokonce o 50%.

Index 29.1. 2016 5.2.2016 Zména
DAX 9798,11 9 286,23 -511,88 (-5,22%)

Klicové udalosti

e 2/2 — Zména poctu nezaméstnanych (leden): aktualni hodnota: -20 tis., o€ekavani trhu: -8 tis., pfedchozi
hodnota: -14 tis.; revize: -16 tis.

e 3/2 — Index nakupnich manazerd ve sluzbach Markit (leden - koneény): aktualni hodnota: 55,0, o¢ekavani
trhu: 55,4, pfedchozi hodnota: 55,4.

e 5/2 — Podnikové objednavky (m-m) (prosinec): aktuaini hodnota: -0,7 %, o€ekavani trhu: -0,5 %, pfedchozi
hodnota: 1,5 %.

Firemni zpravy

e Infineon — 2/2 — Némecky vyrobce polovodi¢t Infineon Technologies dnes zvefejnil hospodarské vysledky za
fiskalni 1Q 2016. Spole¢nost dokazala prekonat odhady analytik(i na poli Cistého zisku i trzeb. Provozni zisk
skonéil za uplynuly kvartal v souladu s odhady analytik(i (prdmér odhad(l 4 analytik(i sestaveny agenturou
Bloomberg) a dosahl urovné 220 mil. EUR. Provozni marze (segment result margin) dosahla 14,1 %. Za
mezikvaartalnim poklesem provozniho zisku (z 286 mil. EUR) stoji dle managementu spole¢nosti pfedevsim
negativni zmény ménovych kurzd a sezénni efekty. Spoleénost se zvefejnénim vysledkl za uplynuly kvartal
také potvrdila vyhled pro letoSni FY 2016 ve kterém ocCekava 13% rlst trzeb. Provozni marze by méla
dosahnout 16 %. Pro nadchazejici kvartal Infineon oekava 3% rust trzeb a provozni marzi na trovni 13 %.

e Daimler — 4/2 — Némecka automobilka Daimler dnes predstavila pfedbézné vysledky za 4Q a cely rok 2015.
Ackoliv automobilka v uplynulém roce dosahla rekordnich vysledkd, investory spiSe zajimal vyhled na rok
2016, ve kterém automobilka ¢eka pomalejsi rdst. Daimler v roce 2015 zaznamenal rekordni trzby i provozni
zisk. Management navrhnul zvySeni dividendy z 2,45 EUR na akcii na 3,25 EUR (odhad agentury Bloomberg
3,3 EUR). Ocisténa EBIT marze znacky Mercedes-Benz také lehce zaostala a dosahla 10,0 % pfi oCekavani
10,2 %. V roce 2015 se dafilo pfedevsim luxusni znaéce Mercedes-Benz, ktera odolala zpomaleni Cinského
trhu a na ukor rivalll BMW a Audi na ném zvysila sv(jj podil. Po¢et prodanych vozl vlajkové znacky Mercedes-
Benz tak presahl hranici 2 mil.

Ocekavané udalosti

. 9. 2. Primyslova vyroba, Obchodni bilance
e 12, 2. Inflace (leden), HDP (4Q)

Vysledkova sezéna

e 12.2. Commerzbank, ThyssenKrupp
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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
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam c¢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 investiénimi doporu¢enimi pred 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
obchodt Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpdsobem motivovany k uvefejiiovani investiénich 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), 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

Fio banka, a.s. -7- www.fio.cz


mailto:research@fio.cz
http://www.fio.cz/

