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Ceska republika

Domaéaci akcie navazaly na rlsty z predchozich tydnt a nadale posilovaly. Index PX si pfipsal treti ristovy tyden v fadé a
posilil o 0,81%. Hodnota indexu se dostala zpét pfes hranici 900 bodd. Rust byl k vidéni pfedevsim v zavéru tydne.
Technicky snizovala vykonnost hlavniho indexu Komeréni banka, ktera se obchodovala od ¢tvrtka bez naroku na
dividendu ve vysi 310 K&. PFi zohlednéni tohoto technického poklesu by domaci index posilil o vice jak 2%. Komeréni
banka byla jedinym titulem se zapornou vykonnosti, kdyZ oslabila o téméf 6%, coz je zhruba jeji dividendovy vynos.
Nejvice kladnych bod(i naopak piidal indexu CEZ (+5%). Titul se dokazal odpoutat od hranice 400 K& a v zavéru tydne
byl slusné& poptavan. Caste¢nou podporou bylo pokradujici se zotavovani cen elektrické energie. CEZ se dostal pres
420 K¢ a zaviral na nejvy$sich hodnotach od 5.1.2016. Ke své rezistentni Urovni v blizkosti hranice 700 K& se postupné
dosavala Erste Group. Kurz posilil 0 4,4% a kongil na 693 K&. Vyrazné&jSi pohyby byly k vidéni i u mensich titulG. Akcie
Stock Spirit posilily o téméF 9%, kdyz spolecnost reportovala necekané silny vstup do letoSniho roku. Fortuna se v tydnu
dostala az na hranici 95 K&. Podporou bylo schvaleni pfiznivéjsi varianty loterijniho zakona. Vysoké hodnoty neodolaly
kratkodobému vybirani ziskl a kurz se vratil v zavéru tydne pod 90 K¢, prfesto si pfipsal 2,16%. Z lokalnich maxim
rovnéz ustoupil Pegas, jehoZ rlist se zastavil pobliZ hranice 840 K&. Zavérecnych 818 K& znamenal rast o 1,1%. Rusno
bylo kolem NWR. Spole¢nost oznamila ceny a produkci za 1Q. Nadale probihala jednani se statem o mozné stabilizaci
firmy. Do hry o prevzeti spole¢nosti se pfihlasili i dal$i investofi. Kurz zUstal na 0,16 K&. Akcie O2 se naposledy v zavéru
tydne obchodovaly s narokem na dividendu ve vysi 16 KE&. Titul stagnoval u 250 K&. Tyden byl velmi zajimavy i
z pohledu mozného IPO na prazské burze, kdyz hned dvé spolecnosti ohlasily zajem vstoupit na domaci trh. Finanéni
sektor by mohla rozsifit GE Money Bank, primyslova ¢ast by mohla byt posilena o EP Infrastructure ze skupiny EPH.

Index 8.4.2016 15. 4. 2016 Zména
PX 899,33 906,63 +7,3 (+0,81 %)

Kli¢ové udalosti

. CPI (m-m) (bfezen): aktualni hodnota: -0,1 %, oéekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

. CPI (y-y) (bfezen): aktudini hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

. Banka GE Money Bank oznamila zajem o vstup na prazskou burzu formou IPO. GE Money Bank je souéasti
skupiny GE Capital, ktera spada pod prumyslovy koncern General Electric. Planované IPO je v souladu se
strategii General Electric prodat vétSinu aktiv finanéni divize a zaméfit se na priimyslovou divizi. Souc¢asti tohoto
procesu budou i zmény samotné znacky (tzv. rebranding), pfi¢emz detaily spole¢nost oznami pozdéji. Dodate¢né
detaily nabidky budou v prospektu, ktery zatim nebyl zvefejnén a &eka se na schvaleni ze strany CNB.

. Energeticky a primyslovy holding (EPH) oznamil, Ze planuje prodat minoritni podil divize infrastruktury EP
Infrastructure (EPIF) formou IPO na prazské a londynské burze. Tato ¢ast zahrnuje aktiva pfedevSim spojena
s distribuci plynu a elektfiny. Spole¢nost planuje vyplatit dividendy v celkovém objemu 365 mil. EUR a chce
kazdym rokem zvySovat dividendu o 3 % ro¢né. IPO by mélo byt dokon&eno ve 2Q 2016, nicméné bude zalezZet
na trznich podminkach. Ziskané finanéni prostfedky spole¢nost chce vyuzit ke zpétnému nakupu vlastnich akcii
od spole¢nosti Bigues (struktury J&T).

Firemni zpravy

. CEZ 13/4 - Analytici Credit Suisse pfistoupili ke sniZeni cilové ceny spole¢nosti CEZ na 386 K& z 566 K& pfi
stavajicim doporuceni na stupni ,neutral®.

. Fortuna 12/4 — Fio banka zvysSila cilovou cenu pro akcie sazkové spole¢nosti na 106 K& z pdvodnich 88 K¢.
Doporuéeni bylo potvrzeno na stupni ,koupit®.

. Fortuna 13/4 - Poslanecka snémovna schvalila novou pravni upravu hazardniho prdmyslu, ktera nabyde
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Ceska republika

Gginnosti od 1. ledna 2017. Nova pravni Uprava hazardniho priimyslu umozni zahraniénim on-line sazkovym
kancelafim od nového roku provozovat v Ceské republice na zakladé ziskané licence podnikatelskou &innost.
Dnes schvalené pravni normy umozni MFCR zabranit ptisobeni nelegélnich sazkovych kancelafi od pFistiho roku
blokaci jejich webovych stranek pfipadné bankovnich pfevodl tuzemskych sazkafl na uéty zahraniénich
sazkovych kancelafi. Pozitivni zpravu pro Fortunu pfedstavuje schvaleni nizsi sazby loterijni dané pro kurzové
sazky i Ciselnou loterii v porovnani s pavodnim navrhem. Na kurzové sazky ma byt zachovana sou¢asna danova
sazba z hrubych vyher ve vysi 23 %, ktera se ma vztahovat i na Ciselné loterie. Technické hry budou od pfistiho
roku &elit dafiové sazb& 35 % z hrubych vyher. Pavodni navrh z dilny MFCR pfitom pogital se tfemi sazbami
loterijni dané (kurzové sazky 25 %, Ciselna loterie 30 % a technické hry 35 %). Podle naSich propoctu
predstavuje schvéaleny navrh zdanéni pro Fortunu pozitivni dopad na urovni provozniho zisku pfed odpisy cca 1,3
mil. EUR v porovnani s ptivodnim navrhem.

. Komeréni banka 12/4 — Essox, dcefina spoleénost Komercni banky, oznamila akvizici spole€nosti PSA Ceska
republika a PSA Finance Slovakia. Kupované spolecnosti poskytuji financovani zakaznikim i prodejcim
automobiltl znadek Peugeot a Citroen. Objem poskytnutych Gvért v CR v lofiském roce ze strany kupované
spolénosti dosahl 2,8 mld. K&, na Slovensku se jednalo o 64,3 mil. EUR.

. New World Resources 12/4 - Tézafska spole€nost NWR zvefejnila realizované ceny a prodeje energetického a
koksovatelného uhli. Realizovana cena energetického uhli v priméru za 1Q cinila 47 EUR/t, zatimco u
koksovatelného uhli spoleénost zaznamenala pridmérnou cenu na urovni 76 EUR/t. NWR prodala v 1Q 1,1 mil.
tun koksovatelného uhli a 805 tisic tun energetického uhli.

. New World Resources 13/4 - Skupina Arca Capital Pavola Krupy navrhla skupiné Ad Hoc Group, majoritnimu
akcionafi NWR, Ze od ni koupi OKD. Na rozdil od pondélni nabidky dalSich podnikateld nepodmiriuje Arca
investici insolvenci firmy. Podle dneSniho prohlaseni Arca Capital vlastni 3,44 % akcii ve spole¢nosti NWR.

. New Wold Resources 15/4 - Skupina Ad Hoc Group udajné neproda Cernouhelnou firmu OKD, dokud ji
nestabilizuje ve spolupraci s viadou. AHG tak v prohlageni pro CTK reagovala na nabidku skupiny Arca Capital
Pavola Krupy, ktery o spole€nost dfive projevil zajem. Krupa, ktery je zaroven vyznamnym minoritnim
akcionarem spole¢nosti NWR odhaduje, ze jeho skupina je bez pomoci statu schopna provozovat OKD po dobu
5-7 let. Zatim vSak neuved|, jakou sumu je Arca Capital ochotna za spole€nost zaplatit. Do hry v sou€asnosti
vstupuje také trio Paukner, Otava a UICak, které by ve spolupraci s Krupou mélo na starosti odbornou stranku
provozu. "Clenové skupiny AHG (investofi), ktefi drzi vétsinu hlasovacich prav spoleénosti NWR, potvrzuji pfijeti
dopisu pana Krupy o jeho zajmu o koupi spoleénosti OKD, kterého si cenime. Na$i prioritou ale zUstava
spoluprace s vladou na dokonéeni stabilizacniho planu. S panem Kripou miizeme diskutovat po stabilizaci
finanéni situace OKD," napsal CTK mluvéi AHG Roman Pafik.

. Pegas Nonwovens 15/4 — Fio banka snizila po pfedchozim riistu kurzu akcii Pegasu své doporuceni na ,drzet*
z pGvodniho ,akumulovat®. Cilova cena byla ponechana na 805 K¢.

. Stock Spirit 14/4 - Vyrobce alkoholickych napoja Stock Spirits zverejnil odhady vybranych provoznich ukazatel(
(trading statement) za 1Q 2016. Celkové trzby spole¢nosti zaznamenaly meziro¢ni riist o 29 % na 55,3 mil. EUR.
Za prvni 3 mésice letoSniho roku spolecnost vykazala provozni zisk 6,3 mil. EUR (pfed rokem ztrata 4,2 mil.
EUR). Cisty dluh spoleénosti klesl od konce roku 2015 o 13,6 mil. EUR na 43,6 mil. EUR. Upravena EBITDA
spole€nosti vzrostla na 9 mil. EUR z lofiskych -1,4 mil. EUR. Dle CEO spole€nosti stoji za meziro€né lepSimi
Cisly riist na vSech trzich. Pozitivné $éf spoleCnosti hodnoti pfedevSim navrat do Cernych Cisel v Polsku, kde
spole€nost za 1Q 2015 zaznamenala ztratu.

Ocekavané udalosti
o 18/4 — Pramyslové ceny
. 20/4 - Philip Morris CR — posledni den s narokem na dividendu (920 K¢&) na BCPP
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Polsko

V poslednich tydnech polska burza stfida risty s poklesy. Po pfedchozim 2,7% poklesu pfiSel tentokrat mezitydenni rust
o 1,07 % a hlavni index WIG20 tak v patek uzaviel na hladiné 1939,95. Dafilo se maloobchodnim spole¢nostem,
pficemz nejvétsSiho rustu dosahly akcie prodejce modnich odévu LPP, ktery vzrostly o 10,7 % w/w na 6044,90 PLN.
Akcie prodejce obuvi CCC za cely tyden posilily o 4,18 % na 160,65 PLN. CCC koupilo 75% podil v online prodejci
obuvi eObuwie.pl, a to za celkem 231 mil. PLN. Ohledné dalSich zprav z maloobchodniho segmentu, tak Polsko stale
vyjednava o kone¢né podobé maloobchodni dané, finalni navrh by meél byt znam béhem dvou az tfi tydnl. Nyni se zda,
Ze vySe maloobchodni dané by méla byt odstupfiovana podle velikosti mésicnich trzeb, méla by tam byt tedy urcita
progrese. TéméF jednoprocentniho rlstu na 70,65 PLN dosahly akcie Alior Bank. Banka oznamila emisi dluhopist
v objemu 150 mil. PLN a zaroven ratingova agentura Fitch bance potvrdila rating na stupni ,BB*. Slusny tydenni rast
zaznamenaly akcie plynarenského koncernu PGNIG, které posilily o 3,3 % na 5,04 PLN. PGNiG podepsalo ramcovou
dohodu o dodavkach plynu s chemickou skupinou Azoty. Kontrakt by mél platit do zafi 2019, jeho celkova hodnota €ini
cca 3,3 mld. PLN a dodany objem 4,5 mld. metr(i krychlovych. Analytici Bank Zachodni stanovili nakupni doporuceni na
akcie petrochemické spolecnosti PKN Orlen s cilovou cenou 83 PLN. Akciim PKN Orlen se v uplynulém tydnu dafilo a
vzrostly o0 1,57 % na 71,97 PLN. Z titul(, které ztracely, zmifime napf. akcie telekomunikaéni firmy Orange Polska, které
odepsaly 0,95 % w/w na 6,23 PLN. Valna hromada Orange Polska schvalila letoSni vyplatu dividendy ve vySi 0,25 PLN
na akcii, coz znamena 4% dividendovy vynos. Jde o sniZeni dividendy, kdyZ v lofiském roce spole¢nost vyplatila 0,50
PLN na akcii.

Index 8. 4.2016 15. 4. 2016 Zména
WIG20 1919,42 1 939,95

Klicové udalosti

e 11/4 - Finalni data o bfeznovém vyvoiji spotfebitelskych cen potvrdila pfedbézna Cisla, tedy meziro&ni pokles cen
0 0,9 %, resp. mirny mezimésicni rist o 0,1 %.

e 13/4 — Zahrani¢ni obchod skongil v unoru v pfebytku 341 mil. EUR, coz bylo pod o¢ekavani, kdyz analytici
predpokladali prebytek 774 mil. EUR. V lednu vykazala bilance kladné saldo ve vysi 548 mil. EUR.

Firemni zpravy
e 11/4 — KGHM - Analytici Credit Suisse stanovili cilovou cenu na akcie tézafe médi KGHM ve vysi 48 PLN
s doporu€enim ,underperform®. Akcie KGHM za cely tyden posilily 0 6,1 % na 71 PLN.

e 12/4 - Alior Bank — Agentura Fitch potvrdila rating Alior Bank na stupni ,BB“ se stabilnim vyhledem.
e 13/4 - Alior Bank — Alior Bank oznamila emisi dluhopisu s variabilni trokovou sazbou v objemu 150 mil. PLN.

e 14/4 — Enea — Energeticka spole¢nost Enea zvazuje postavit novou elektrarnu v regionu Lubelskie. Zatim je to
vS§ak pouze v roviné analytickych Gvah, jak uvedl naméstek ministra energetiky Tobiszowski.

Ocekavané udalosti
e 18/4 — Zaméstnanost za bfezen. Ocekavani: 2,5 % yly, 0,1 % m/m po predchozich 2,5 % yly a 0,1 % m/m

v unoru.

e 19/4 — Primyslova produkce za bfezen. Ocekavani: 3,9 % yly, 10,4 % m/m po pfedchozich 6,7 % yly a 6,8 %
m/m za unor.

e 19/4 — Vyrobni inflace (PPI) za bfezen. O¢ekavani: -1,4 % yly, 0,0 % m/m po pfedchozich -1,4 % yly a -0,3 %
m/m v Unoru.

e 19/4 — Maloobchodni trzby (realné) za bfezen. O¢ekavani: 5,8 % yly po pfedchozich 6,2 % y/y v tnoru.

o Vysledky firem za 1Q 2016: 21/4 — petrochemicka spolecnost PKN Orlen
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Americké akciové trhy si pfipsaly v uplynulém tydnu solidni zisky, indexy Dow Jones a Nasdaq posilily o 1,8%, S&P 500
pfidal 1,6%. Optimismus na zamofskych trzich podpofila startujici vysledkova sezéna. Zejména fada financ¢nich
spole¢nosti dokazala pfekonat (nizké) odhady trhu a cely finanéni sektor tak vzrostl o 4%. Na pozadi rostoucich cen
komodit se dafilo také odvétvi zakladnich materialtd (+3,1%) a energetikam (+2%). Pozadu nezlstaly ani primyslové
podniky (+2,1%) a prodejci cyklického spotfebniho zbozi (+2%). Naopak za trzni vykonnosti tentokrat zaostaly
pfedevSim telekomunikace (-0,5%) a necyklické spotfebni zboZi (-0,8%). Pohled na jednotlivé tituly témé&F kopiruje
sektorovou vykonnost. Nejlepsi z Dow Jones byla banka JP Morgan (+7,2%), Goldman Sachs (+5,5%) a American
Express (+4,4%). Mezi finan&ni tituly se dokazal vtésnat pouze vyrobce t&Zké techniky Caterpillar (+6,5%). Zaporna
vykonnost byla k vidéni napfiklad v pfipadé telekomunikacni spole¢nosti Verizon (-1,6%), ¢i znamého vyrobce
spotfebniho zboZi Procter & Gamble (-1,1%). Ropa pfed vikendovym zasedanim v Dauha za cely tyden posilila (WTI
+1,6%), v patek v8ak ¢ast ziskl odevzdala. Zlato ztratilo 0,5%, euro po pfedchozich ziskovych tydnech oslabilo o 1%
vuci dolaru. Z globalniho déni je tfeba zminit snizeny vyhled ristu svétové ekonomiky ze strany Mezinarodniho
ménového fondu. Rlstovy sentiment podpofila také data z Ciny, kde dle prvnich odhad( rostla ekonomika v prvnim
&tvrtleti dle o8ekavaného tempa 6,7% a zejména export z Ciny potésil, kdyZ v bfeznu vzrostl poprvé od léta 2015. PFisti
tyden bude jednoznaéné ve znameni vysledkové sezény, kdyz sva Cisla pfedstavi pfiblizné pétina hlavniho trhu.

Index 8.4.2016 15. 4. 2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 17 576,96 17 897,46

S&P 500 2 047,60 2 080,73

NASDAQ Composite 4 850,69 4 938,22

Klicové udalosti

e 13/4 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (bfezen): aktualni hodnota: -0,3 %, oCekévani trhu: 0,1 %,
pfedchozi hodnota: -0,1 %.

e 13/4 — Podnikové zasoby (unor): aktualni hodnota: -0,1 %, oCekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %.

e 14/4 — CPI (m-m) (bfezen): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %. CPI (y-
y) (bFezen): aktualni hodnota: 0,9 %, o€ekavani trhu: 1,1 %, pfedchozi hodnota: 1,0 %.

e 15/4 — Pramyslova produkce (m-m) (bfezen): aktualni hodnota: -0,6 %, ocekavani trhu: -0,1 %, predchozi
hodnota: -0,5 %; revize: -0,6 %.

Firemni zpravy

e Fastenal — 12/4 — Vyrobce hfebikl, matic a jinych soucastek Fastenal (FAST) oznamil vysledky za 1Q 2016.
Akcie v pfedobchodni fazi reaguji poklesem o témér 4 % kvili vysledkim, které zklamaly o¢ekavani. Vysledky
byly negativné ovlivnény zpomalenim ve stavebnictvi a ekonomickou nejistotou. Pokles cen ropy zapficinil pokles
investic v energetickém sektoru, coz se Caste€né negativné projevilo i v poptavce po sou€astkach od Fastenal.
Podle Fastenal v 1Q byla ekonomicka aktivita i sezénné slabsi kvdli vypnuti pozastaveni provozu nékterych
tovaren. Fastenal planuje v roce 2016 otevfit 40-60 novych obchodd, respektive rust o 2 % z celkového poctu.
Spolec¢nost vidi v ekonomické aktivité znamky zlepSeni, ale ekonomika je podle spolecnosti nadale velmi slaba.

e Boeing — 12/4 — Americky vyrobce letadel Boeing jedna s irdnem o prodeji letadel. Jednani je jedno z
nejvyznamnéjsich od zru$eni mezinarodnich sankci, které byly zrugeny letos v lednu. iran se snazi obnovit
obchodni vztahy na mezinarodni urovni, protoze sankce poSkozovaly iranskou ekonomiku. Zatimco obnoveni
vztahl s evropskymi spolecnostmi bylo pomérné rychlé, tak u americkych spolecnosti jsou stale znatelné
prekazky. Potencialni dohoda se spolednosti Boeing je tak pro iran dilezita z hlediska budoucich jednani s jinymi
americkymi spole€¢nostmi.

o Pfizer — 12/4 — Tézar hliniku Alcoa v€era po uzavieni americkych trhi oznamil vysledky za 1Q, ¢imz oficialné
oteviel americkou vysledkovou sezonu. Vysledky investory zklamaly, protoze akcie se v poobchodni fazi
propadly o 5 % Na druhé strané vedeni spole€nosti pfedstavilo optimisticky nahled na globalni poptavku po
hliniku. Vysledky byly negativné ovlivnény nizkymi cenami komodit, silnym americkym dolarem a zrusenim
nékterych aktivit. Vedeni spoleénosti ocekava, Ze poptavka po hliniku bude rist rychleji nez nabidka. Spole¢nost
zvefejnila i vyhled globalnich trzeb v leteckém primyslu pro rok 2016, kdyz o¢ekava pokles. Globalni trzby by
mély letos rust v rozmezi 6-8 %, zatimco ve 4Q 2015 Alcoa o¢ekavala rist o 8-9 %.

¢ Alibaba — 12/4 — Cinsky internetovy holding Alibaba oznamil investici ve vysi 1 mid. dolartl ve startupu Lazada,
ktery podnika v oblasti elektronického obchodovani. Alibaba by investici ziskala kontrolni podil. Lazada
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provozuje platformy elektronického obchodovani v Indonésii, Malajsii, Thajsku, Viethamu a na Filipinach. V ramci
téchto platforem prodava vse od vaficl ryZe po chytré mobily. V ramci dohody bude 500 mil. dolart zaplaceno za
nové emitované akcie startupu Lazada a 500 mil. dolard za koupi akcii u stavajicich akcionafll véetné
provozovatele supermarketll Tesco, internetovou spoleénost Rocket Internet a Svédskou investi¢ni firmou
Investment AB Kinnevik. Lazada agresivné expandovala v Jihovychodni Asii, kde Zije 600 mil. obyvatel. Rozvoj
internetového pfipojeni a rozmach chytrych mobilnich telefonl se v poslednich letech vyrazné zrychlil. Mnoho lidi
se k internetu pfipojilo poprvé v Zivoté a vyuziva internet k nakuptm.

e JP Morgan - 13/4 — JPMorgan Chase jako prvni z velkych americkych bank dnes pfed otevienim trhi
predstavila vysledky za 1Q 2016. Jeji vysledky prekonaly oekavani trhu paty kvartal v fadé. Cisty zisk prekonal
odhady diky nizS§im nakladim a mensimu poklesu vynosu z obchodovani oproti oCekavani. Neurokové naklady
meziro¢né klesly o 7 % diky nizSim pravnim a mzdovym nakladim. Vynosy sledované divize korporatniho a
investi¢niho bankovnictvi meziro¢né klesly o 15 %. Pokles zaznamenaly vSechny segmenty divize, vynosy
oddéleni obchodovani s dluhopisy zaznamenalo &tvrty meziroéni pokles v fadé kvuli vy$Si regulaci a nizsi aktivity
na trhu. Banka na konci Unoru varovala, ze vynosy z obchodovani na trzich budou nizs8i. Podobné vyrovnani
vydaly i dalSi banky.

e Bank of America — 14/4 — Bank of America, druha nejvétsi americka banka dle bilanéni sumy, zvefejnila
vysledky hospodareni, které za odhady mirné zaostaly. Cisty zisk spole&nosti klesl z 0,25 USD na akcii na 0,2
USD na akcii. Za meziroéné niz8im ziskem stal pokles vynosu z tradingu, investiéniho bankovnictvi a zvy$eni
provizi na uvéry o 30 % na necelou 1 mid. USD (pfedev8im se jednalo o uvéry komoditnimu sektoru). Vynosy
s dluhopisy (-17 % y-y) i akciemi (-11 % y-y). Meziro¢né nizSi vynosy z tradingu jsou v souladu s ocekavanim
analytiki (3,29 mid. USD). Jesté vyraznéjsi pokles zaznamenala divize investi¢niho bankovnictvi, jejiz vynosy
meziro¢né klesly o 22 % na 1,07 mild. USD pfi konsensu 1,3 mid. USD. Motorem spole¢nosti byla v uplynulém
kvartale divize bankovnictvi pro retailovou klientelu, jejiz vynosy vzrostly o 22 % na 1,8 mld. USD. Dobfe se
dafilo také spravé aktiv, ktera zaznamenala 13% narast vynos( na 740 mil. USD.

e BlackRock - 14/4 — SpoleCnost BlackRock, nejvétsi spravce aktiv na svété, dnes zvefejnila vysledky
hospodareni za uplynuly kvartal, které vyraznéji zaostaly za odhady analytik(i. Vynosy i Gisty zisk spole¢nosti
klesly meziroéné vice, nez se ¢ekalo. Na viné je pfedev§im horSi vykonnost aktivné fizenych fond( a s ni
spojené nizsi poplatky za spravu. Relativné velky zajem investord spoleénost registrovala u ETF na dluhopisy.
Spole¢nost vramci dneSnich vysledk(i zvefejnila také plan restrukturalizace, vramci které by mélo byt
propusténo pfiblizné 300 zaméstnanctl (cca 3 % vSech zameéstnancl spolecnosti).

e Wells Fargo — 14/4 — Banka Wells Fargo zverfejnila vysledky, které mirné prekonaly ocekavani analytik(i (viz
tabulka vySe), nicméné i pfes to banka zaznamenala meziro¢ni pokles Cistého zisku v fadu jednotek procent.
Obavy akcionaft banky Wells Fargo vSak v sou¢asné dobé vyvolava predevsim kondice komoditniho sektoru,
ktery banka v minulosti ve velkém uvérovala. Pochyby o kvalité téchto Uvérd jen potvrzuje dnesni navysSeni
provize na Spatné uveéry, ktera aktualné dosahuje 1,09 mid. USD (tj. t¢émérF dvojnasobek lorfiské hodnoty).

e Citigroup — 15/4 — Banka Citigroup dnes pfed otevienim trhGi oznamila vysledky za 1Q, které prekonaly
odekavani analytikt diky snizeni naklad(. Cisty zisk se sniZil 0 27 % na 3,5 mld. dolard (1,1 dolaru na akcii) z
4,77 mid. dolara (1,51 dolaru na akcii), zatimco analytici osloveni agenturou Bloomberg oc¢ekavali Cisty zisk na
urovni 1,03 dolaru na akcii. Vyznamné americké banky vtomto tydnu posilily o nékolik procent navzdory
zhorS$eni v oblasti zisku a vynosech, protoZe se v priiméru trh oéekaval horsi &isla.

Ocekavané udalosti

e 19. 4. Vystavba novych domU a udélena stavebni povoleni
e 21.4. Podnikatelska nalada Philadelphia FED

Vysledkova sezéna
e 18.4.1BM, PepsiCo, Morgan Stanley, Nefflix, Hasbro
e 19. 4. Intel, Goldman Sachs, Johnson & Johnson, UnitedHealth Group., Harley-Davidson, Yahoo!
e 20. 4. Coca-Cola, American Express, Mattel, Newmont Mining, Qualcom, Yum! Brands
e 21. 4. Microsoft, Visa, Verizon, Travelers, DR Horton, Biogen, Under Armour, GM, Starbucks, Alphabet
e 22 4. GE, McDonald’s, Caterpillar, American Airlines
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Némecko

Evropské akcie zaznamenaly jeden z nejvice rastovy tydnu v letoSnim roce, némecky index DAX posilil 0 4,5% a
celoevropsky Euro Stoxx 600 pfidal 3,3%. Paradoxné se tak délo za absence vyraznéjSi kurzotvornych zprav, a tak
vyvoj ovliviioval zejména nakupni apetit v zamofi. Na rist cen akcii mél vliv také posilujici trh s ropou. V neposledni
fadé je tfeba pfipomenout letoSni zaostavani evropskych akcii za vyvojem v zamofi. Cenova divergence tak byla
v uplynulém tydnu snizena o témér 3%. Mezi nejvice rastové papiry patfily tentokrat jednoznaéné banky (Commerzbank
+11%, Deutsche Bank +10%). Spatné si nevedly ani velké automobilky (Volkswagen a BMW +5,5%), &i elektrarenska
spole¢nost E.ON (+7,3%). Na trzni vykonnost tentokrat nedosahl napfiklad vyrobce sportovniho zbozi Adidas (+1,3%),
vyrobce polovodicl Infinenon (+0,9%), ¢i Fresenius Medical Care (+0,3%). V zapornych hodnotach byly v uplynulém
tydnu z indexu DAX 30 pouze akcie realitni firmy Vonovia (-3,6%). V pfistim tydnu odstartuje vysledkovou sezény
softwarova spolec¢nost SAP a automobilka Daimler. V druhé poloviné tydne je na programu také zasedani ECB, kde se
zmeény v dosavadni politice pfili§ neoCekavaji a sledované budou zejména komentare.

Index 8.4.2016 15. 4. 2016 Zména
DAX 9 622,26 10 051,57

Kli¢ové udalosti

e 12/4 — CPI — harmonizovano dle EU (m-m) (bfezen - kone€ny): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 0,8
%, pfedchozi hodnota: 0,8 %.

e 13/4 — Primyslova vyroba (y-y) (ociSténo o pocet pracovnich dni) (Unor): aktualni hodnota: 0,8 %,
ocekavani trhu: 1,3 %, pfedchozi hodnota: 2,8 % / revize: 2,9 %.
Ocekavané udalosti

e 19. 4. Index podnikatelské nalady ZEW
e 22 4.Index nadkupnich manazera v primyslu

Vysledkova sezéna
e 20.4.SAP
e 22 4. Daimler
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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 &enem Burzy cennych papird Praha, a.s., tvGircem 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
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred 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 doporuceni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastroja,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent’). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema s Zzadnym 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
investiénich nastroju vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od
obchodi Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi€nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitni 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 (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel Marvan (makléf), Tomas
Plundra (makléf), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Tomas Spousta (analytik)

Kontaktni udaje
Fio banka, a.s., Millennium Plaza, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1
Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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