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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

2.1.2017 - 6. 1. 2017

Ceska republika

Prazska burza zazila podafeny vstup do nového roku a v prvnim tydnu index PX posilil 0 1,73%. Index domaciho trhu
se dostal na Uroven predchozich lokalnich maxim ze zavéru fijna 2016. Tahounem rlstu byl predevsim bankovni sektor,
kterému se v Evropé dafilo s rlstem vynosu na dluhopisovych trzich. Nejvyraznéjsi riist byl zaznamenan v priibéhu
uterni seance, Ctvrtek byl naopak jedinym dnes se zapornym vysledek (sice zanedbatelnym, kdyz PX oslabil o 0,01%).
Pozitivni vyvoj byl k vidéni pfedev$im u rakouskych finan¢nich titull. Erste se dokazala dostat pres hranici odporu u 780
K¢ a posilila 0 4,7% na 794 K¢&. V Rakousku byla lokalni maxima posunuta mirné vySe a dal$i odpor Ize o¢ekavat u
v prepoctu 800 KE&. S vylepSenymi doporucenimi v zadech a vy$Simi vynosy na dluhopisovém trhu se nadale dafilo
VIGu. Akcie pojistovaci skupiny pfidaly pfes 6% a dostaly se nad hranici 600 K¢&. Kurz se vratil na urovné skokového
vyvojem v sektor. Financni tituly v Evropé od prosince posilily o vice jak 12%, Komercni banka je zhruba na poloviné
tohoto rustu. Z pohledu dal$iho vyvoje bude dilezité, jak se kurz bude chovat u psychologické hranice 900 K¢. S ristem
elektfiny CEZ nerostl, s poklesem v&ak kurz klesa. Trochu paradoxni situace, ale skuteéna. Elektfina v Gvodu roku
korigovala svilj predchozi rist a CEZ se vratil zpét k hranici 420 K& (w/w -2,19%). V Gvodu roku se dafilo akciim 02,
které se dostaly pfes hranici 270 K¢&. Na titulu byla vidét v pribé&hu tydne vy$8i obchodni aktivita. Kurz posilil 0 4%. Po
Kofole se z polského akciového trhu stahuje i Pegas. Titul kurzové stagnoval. Unipetrol oznamil za prosinec pokles
marzi. Kurz Unipetrolu mirné oslabil na 182,50 (w/w -0,7%).

Index 30. 12. 2016 6.1.2017 Zména
PX 921,61 937,52 +15,91 (+1,73 %)

Klicové udalosti 3
e Devizové rezervy CNB vzrostly ke konci prosince na 80,97 mid. EUR. V listopadu pfi intervencich doslo
k nakuptim v objemu 524 mil. EUR.

Firemni zpravy

e CEZ21 -CEZv uvodu roku pfeved! akcie spoleCnosti Elektrarna Tisova na Sokolovskou uhelnou a doslo
k pfedani elektrarny. CEZ tak naplnil dohodu uzavfenou v fijnu. Dotéené strany se tehdy zavazaly ucinit kroky
k ukonéeni soudnich spora a nevznaset dalsi naroky.

e CEZ 3/1 - Zastupci ministerstva financi v dozoréi radé CEZu hlasovali proti prodlouZzeni mandatu stavajicimu
vedeni CEZu, fekl novinafim ministr financi Babi§. Daniel Bene$ byl ve své funkci potvrzen na konci roku.
"Myslime si, Ze pokud mame bilancovat vysledky firmy CEZ, tak se mélo pogkat na valnou hromadu," uved!
Babi$. Babi§ zkritizoval i nakupy CEZ v zahranigi. "Nakupuiji v zahraniéi néjaké investice, které potom dostava
dozoréi rada na védomi, misto toho, aby Seffili penize na vystavbu bloku Dukovan, coz je priorita," uvedl.
Dozorgi rada CEZu mé& 12 &lend. Tfi z nich nominoval Andrej Babi$, tfi CSSD a jeden KDU-CSL. Zbytek jsou
odboréafi.

e CEZ 4/1 - Finanéni teditel CEZu Martin Novak, sdélil agentufe Bloomberg, Ze spole¢nost neodekava zadny
dopad o&ekavaného posileni koruny na hospodareni v roce 2017. CEZ udajné vyuZiva "pfirozeny hedging”. Dluh
spole€nosti v8ak bude v rozvaze "vypadat zdravéji" a spole€nost tak bude mit "o starost méné."

e Kofola 2/1 - Napojarska skupina Kofola CeskoSlovensko uspofada mimoradnou valnou hromadu kvali nedavno
oznamenému odchodu z Var$avské burzy cennych papirt. Akcionafi budou 3. 2. v Ostravé hlasovat mimo jiné o
stahnuti akcii z VarSavy a o jejich nabyti v souvislosti s odchodem z polského kapitalového trhu.
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Ceska republika

e Pegas 5/1 — Vyrobce netkanych textili Pegas Nonwovens oznamil zamér vyfadit své akcie z obchodovani na
VarSavské burze a zaroven oznamil nabidku na odkup téchto akcii. Celkové bude stazeno z VarSavské burzy
434 531 ks akcii, coz je 4,71 % zakladniho kapitélu spole€nosti (resp. 4,71 % z celkového poctu emitovanych
akcii spolecnosti). Odkup bude probihat za cenu 127 PLN za jednu akcii (v pfepoctu za cca 787 K¢&) do 30.
dubna 2017 a predpoklada se, ze akcie Pegasu budou na VarSavské burze naposledy obchodovany v poloviné
bfezna 2017.0dkup neni povinny a akcionafi ho nemuseji vyuzit. Celkovy objem v pfipadé kompletniho odkupu
vlastnich akcii by byl pomérné znacny, €ini v pfepoctu cca 12,7 mil. EUR a zhruba odpovida objemu zpétného
odkupu, ktery Pegas realizoval od srpna 2015 do unora 2016, kdy odkoupil na Prazské burze celkem 461 470 ks
vlastnich akcii (5 % zakladniho kapitalu) za 13,7 mil. EUR. DGvodem ke stazZeni akcii z Polska je podle vyjadreni
Pegasu nizky objem obchod(, jenZ neodpovida nakladim na takovou kotaci. Domnivame se tak, Ze z pohledu
vyvoje cash flow si Pegas miize dovolit realizovat odkup vlastnich akcii z Var§avské burzy. ZadluZeni vSak letos
muze podle nasich odhadl vzrist k Urovni 4x Cisty diuh/EBITDA, kdyz na konci roku 2016 o¢ekavame 3,7x.
Dostalo by se tak na obdobné urovné jako vroce 2013, kdy Pegas realizoval vysoké CAPEX souvisejici
s vystavbou egyptské linky. Tento odkup akcii podle naSeho nazoru neohrozi leto$ni dividendu a Pegas by si
mohl dovolit, pfi vySe zminéném poklesu poctu akcii na 8,33 mil. ks, mirné navysit dividendu alespon o 0,05 EUR
na 1,30 EUR na akcii. Minimalné letos pocitdme se stejnou dividendou jako loni, tedy 1,25 EUR na akcii.

¢ Unipetrol 5/1 - Skupina Unipetrol oznamila, Ze spole¢nost Unipetrol RPA dokoncila integraci dcefiné spole¢nosti
Ceska rafinérska. ,Slougeni Ceské rafinérské s Unipetrolem RPA prispéje k jes$té uz$imu provazani
petrochemické a rafinérské vyroby a pomuze zvySit konkurenceschopnost skupiny Unipetrol,“ Fekl Andrzej
Modrzejewski, generalni feditel skupiny Unipetrol. ,Integrace také pfispéje k zjednoduSeni organizaéni a
administrativni struktury, k efektivngjSimu fungovani spole€nosti a v neposledni fadé také ke snizeni nékterych
naklad(,” dodal Andrzej Modrzejewski.

¢ Unipetrol 5/1 - Unipetrol a dal8i spole€nosti v sektoru zaznamenal pokles rafinérskych i petrochemickych marzi.
Rafinérska marze spolecnosti Unipetrol v prosinci klesla na 3 USD/barel z listopadovych 4,9 USD/barel.
Kombinovana petrochemicka marze Unipetrolu v prosinci klesla na 736 EUR/tuna z 813 EUR/tuna za listopad.
Marze z olefinli v prosinci klesla na 299 EUR/tuna z 355 EUR/tuna, marze z polyolefin( klesla na 437 EUR/tuna
z 458 EUR/tuna. Unipetrol také zverejnil data za cely Ctvrty kvartal roku 2016. Rafinérska marze dosahla 4,0
USD/barel (3Q: 1,6 USD/b, 4Q 2015: 4,2 USD/b) a kombinovana petrochemicka marze 767 EUR/t (3Q: 841
EUR/A, 4Q 2015: 838 EUR/).

e VIG 5/1 - Analytici J. P. Morgan pfistoupili ke zvySeni doporuceni pro akcie pojiStovny Vienna Insurance Group
na ,neutral“. Cilovou cenu ponechali na 23,5 EUR (635 K¢).

Ocekavané udalosti
. 10.1. Spotfebitelské ceny
. 11.1. Maloobchodni trzby
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USA

Po problematickém roku 2016 &inské akcie nezadaly novy rok $patné&. Cinsky podnikatelsky sentiment vystrelil na tfileta
maxima. Pfestoze globalni trhy zpravu vnimaji pozitivné, je na snaze si uvédomit, Ze eurodolar na takika 15letych
maximech mulze pro rozvojové zemé predstavovat problém — pro jejich nakladnéjSi dolarové zadluzeni a pokracujici
odliv kapitdlu do vynosné&jsich USA. Cinéti politici dokonce v reakci na doméci prodeje yuanu zakazaly statnim
podnikiim nakupovat dal$i devizy a n&kterym dokonce nafidily jejich postupny odprodej. Cinska centralni banka po
letech pozastavila Cisté nakupy zlata a vy¢kava dalSiho déni. Indie se jiz druhy mésic potyka s hospodarskymi potizemi
Lbezhotovostni“ ekonomiky, kdyz v reakci na stahnuti 86 % indické likvidity nemaji tamni soukromé subjekty za co
nakupovat. Agregatni poptavku zemé mohou ¢astecné kompenzovat vladni vydaje, pfipadné slaba rupie v zahraniénim
obchodé, nebude to vSak asi dostaCujici k navazani na pfedchozi hospodarské rusty Indie. Realné hrozi pokles
indického HDP, tamnich urokovych sazeb a dezinflace. Ruska ekonomika byla v roce 2016 zfejmé nejvynosnéjSim
sveétovym trhem, kdyz cely rok (s vyjimkou konce roku) konstantné posilovala. S Trumpo-Putinovskym ,bratfi¢kovanim*
muUZe mit Rusko stale co nabidnout i v letoSnim roce. Nejrozlehlejsi svétova velmoc je navic i valuacné nejlevnéjsim
trhem. V reakci na silna €inska data pfijemné pfekvapily i americké vyrobni indexy za prosinec, které uzavrely rok 2016
na nejvy$Sich hodnotach. Dolaru to kratkodob& pomohlo, vétSinu zisku v3ak jesté v utery odevzdal. Lehce horsi data
z trhu prace a zpomalovani dodateéné vytvofenych pracovnich mist mdze poukazovat na blizkost pfirozené mife
americké nezaméstnanosti. Akciové trhy kazdopadné s novym rokem znovu zabraly a Sponuji se na dalsi historicka
maxima. Jejich valuace jsou vysoko s tim, jak je oCekavani Trumpovych fiskalnich expanzi v soudobych kurzech jiz
zacenéno. Trumpuv patriotismus navratu pracovnich mist a kapitalu zpét do USA vSak muze predstavovat konec
globalizace a preshrani¢ni obchodni spoluprace, ze které dosud profitoval konecny spotfebitel. Trumpovi se jisté
nepodafi prosadit vSe podle jeho pfedvolebnich pfedstav, a trhy mohou dostat ranu, na kterou budou nuceny podstatné
reagovat. Pfitom se navic s jeho prezidentskou inauguraci 20. ledna znovu diskutuje o Uplném zruseni Obamacare, a to
bez jakychkoliv jinych pfipadnych alternativ. Trump ve stfedu oznacil sou€asny zdravotni zakon Affordable Care Act
(LACA") za katastrofu a vyzval Kongres k jeho urychlenému zruSeni. Republikani pracuji na novém programu, ktery viak
nebude Kongresu pfedstaven minimalné do druhé poloviny letoSniho roku. ACA ma pfitom na letosni rok zfizeno 8,8
mil. Ameri¢ant. Zatimco by se dal oCekavat dal$i propad nemocni¢nich spoleCnosti, opak je pravdou, kdyz zazily
nejlepsi tyden od Trumpova zvoleni. FED v prosinci uvedl, Zze planuje az tfi navySeni sazeb v roce 2017, financni trhy
vSak s ohledem na mnoha rizika dosud pocitaji jen se dvéma navysSenimi v druhém a ¢tvrtém kvartale. Stfedec¢ni zapis
FEDu z prosincového zasedani ménového vyboru totiz uvadi, ze druha post-krizova urokova restrikce byla reakci na
Trumpovu fiskalni expanzi, kdyz polovina vyboru Trumpovy plany zacenila do svych projekci.

Americké akciové indexy zahajily vstup do nového roku pozitivné. NejstarSi index Dow Jones se znovu pokouSel
atakovat historickou metu 20 000 b., kdyz si pfipsal 1,0 % w/w. Sirsi index S&P 500 rostl 0 1,7 % w/w, zatimco
technologicky Nasdaq posiloval dokonce 0 2,6 %.

Po strastiplnych dvou mésicich se dafilo zdravotnim titulum, které pfed biotechnologickou konferenci organizovanou JP
Morgan tento tyden v San Franciscu posilovaly o0 2,9 % w/w. IT sektor si zase minuly tyden pfipsal slusné 2,4% r(sty.
Jedinym ztratovym odvétvim minuly tyden byly telekomunikace (-1,2 % w/w), které Caste€né odevzdavaly zisky
z minulych tydn(.

Hvézdou tydne byly akcie Xeroxu (+21,9 % w/w), kterému byla zvy8ena cilova cena a vyhled na tento rok. Xerox ma po
prosincovém spin-offu spoleénosti Conduent, kterd se z plivodniho businessu osamostatnila, udajné vétsi perspektivu
daliho ristu. Na chvostu indexu se pohybovaly retailovi prodejci, ktefi pfedb&zné reportovaly prazdninové propady
trzeb a niz8i meziro¢ni fyzickou navstévnost svych prodejen. NejvétSi americky fetézec Kohl's ztratil 16,1 % wiw,
Macy’s se propad o 14,0 %.

Na ropném trhu se zatim nevyskytly zadné individudlni pfipady poruseni dohody zemi OPEC, i kdyz se to tézce
dokazuje. Jen USA reportuji svou produkci na tydenni bazi. Jak se vSak zda, stabilizaci ceny ¢erného zlata berou
vSechny staty vazné — investofi by vS§ak meéli byt obezfetni — jakakoliv spekulativni zminka muze poslat kurz barelu nize.
Cena WTI barelu surové ropy se s pfelomem roku obchodovala na 18mési¢nich maximech. Se stfedecnim reportem
EIA, které predstavily vyrazny deficit 7 mil. barel( vyskladnéné surové ropy, ¢erné zlato presto klesalo. Mohly za to
naopak nadstandardni pfebytky benzinu 8 mil. barelt a 10 mil. barelt ropnych destilatl spjatych s nizkou poptavkou po
nich. Kurz WTI zakong&il obchodni tyden na zelené nule u 54,0 USD/barel.

Zlato pokracovalo druhy tyden v rostoucim médu (+2,2 % w/w) — trojska unce stala v patek 1 172,63 dolar(.

Index 30.12. 2016 6.1.2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 19 762,60 19 963,80

S&P 500 2 238,83 2 276,98

NASDAQ Composite 5 383,12 5 521,06

Klicové udalosti

¢ Index nakupnich manazer Markit (prosinec - konec¢ny): aktualni hodnota: 54,3 b., o€ekavani trhu: 54,2 b.,
predchozi hodnota: 54,2 b.

e ISM ve vyrobé (prosinec): aktualni hodnota: 54,7 b., o€ekavani trhu: 53,8 b., pfedchozi hodnota: 53,2 b.

e Stavebni vydaje (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,9 %, ofekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota: 0,5 % /
revize: 0,6 %

¢ Index zadosti o hypotéky MBA (30. prosince): akt. hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: -- , pfedchozi hodnota: --

e Celkové prodeje automobilii (prosinec): aktualni hodnota: 18,43 mil., o€ekavani trhu: 17,70 mil., pfedchozi
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USA

hodnota: 17,87 mil.

Zména zaméstnanosti ADP (prosinec): aktualni hodnota: 153 tis., o€ekavani trhu: 175 tis., pfedchozi hodnota:
216 tis.

Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (31. prosince): aktualni hodnota: 235 tis., o€ekavani trhu: 260
tis., pfedchozi hodnota: 265 tis. / revize: 263 tis.

Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (24. prosince): aktualni hodnota: 2112 tis., o¢ekavani trhu:
2045 tis., pfedchozi hodnota: 2102 tis.

Slozeny index nakupnich manazert Markit (prosinec - konec¢ny): akt. hodnota: 54,1 b., ocekavani trhu: -- ,
predchozi hodnota: 53,7 b.

Bloomberg index spotiebitelského komfortu (1. ledna): aktualni hodnota: 45,5 b., olekavani trhu: -- ,
predchozi hodnota: 46,0 b.

Zména zasob surové ropy podle EIA (30. prosince): aktualni hodnota: -7051 tis., oCekavani trhu: -2250 tis.,
pfedchozi hodnota: 614 tis.

Obchodni bilance (listopad): aktualni hodnota: -$45,2 mld., oéekavani trhu: -$45,4 mld., pfedchozi hodnota: -
$42.6 mlid. / revize: 42,4 mid.

Mira participace obyvatel (prosinec): aktualni hodnota: 62,7 %, oCekavani trhu: 62,7 %, pfedchozi hodnota:
62,6 %,

Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (prosinec): aktualni hodnota: 156 tis., oCekavani trhu: 175 tis.,
predchozi hodnota: 178 tis. / revize: 204 tis.

Mira nezaméstnanosti (prosinec): aktualni hodnota: 4,7 %, oCekavani trhu: 4,7 %, pfedchozi hodnota: 4,6 %
Pramyslové objednavky (listopad): aktualni hodnota: -2,4 %, o¢ekavani trhu: -2,3 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %
Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (listopad - koneény): aktualni hodnota: -4,5 %, oekavani trhu: -4,6
%, pfedchozi hodnota: -4,6 %

Firemni zpravy

Macy’s 5/1 — Maloobchodni Ffetézec Macy’s s trzni kapitalizaci 9 mid. USD pfedbézné ohlasil své prodejni
vysledky kompozitné za listopad a prosinec. Dvouprocentni pokles srovnatelnych analytiky pfijemné neprekvapil.
Snizeni vyhledu kvartalni zisku do rozpéti 2,95-3,10 USD oproti plivodnimu trznimu koncensu 3,15-3,40 USD a
plan uzavfit po srpnovych 100 pobockach nyni dalSich 68 pobocek se zamérem propustit 6 200 zaméstnancu
poslal akcie o 14 % niz. Macy’s planuje ro¢né uspofit az 550 mil. dolar( nakladd, a navysit investice do online
prodejnich platforem. Maloobchodni fetézce se potykaji s problémy vysoké konkurence ze strany online prodejcu
(jejichz akcie naopak posilovaly) a nizké navstévnosti svych prodejen. Konkurenéni fetézec Kohl's, jesté pfed 3
lety nejvétsi obchodni fetézec v USA, také zklamal predbéznymi daty — akcie se propadly o zavratnych 19 %.
Cely retailovy sektor ve Ctvrtek klesal, a pfidaly se k nim i textilni a luxusni prodejci.

Fiat Chrysler 6/1 — Management italského vyrobce automobill s kapitalizaci 16 mld. USD vyjadfil vétsi jistotu
v UspéSném dosazeni cilll stanovenych pro rok 2018. Cile se pfitom zdaji byt pomérné ambiciézni, jelikoz
zahrnuji 5,5 mld. EUR ¢istého zisku (coz je témérF dvojnasobek roku 2015), a snizeni Cisté eurové zadluzenosti o
jednu miliardu ze sou€asnych péti. V sou€asné dobé se Fiat potyka s nizkym cashflow a vysokym zadluzenim,
které brani dalSimu rozvoji spole€nosti. Management vSak vidi jasny smér v pfechodu k profitabilnéjsim modelim
aut, jako napfiklad Jeep SUV a Dodge Ram, které by mohly naplnit stanovené cile. Na zakladé téchto zprav
analytici Goldman Sachs zvysili cilovou cenu akciim na 17,5 USD z 10,6 USD s doporu€enim ,, koupit®.

Teva 6/1 — Farmaceuticka polecnost s kapitalizaci 37 mld. USD snizila odhad zisku na letoSni rok na rozmezi 4,9
- 5,3 USD na akcii, coz je o téméf 10 % méné nez plvodni odhad managementu. Podle dostupnych zprav je na
viné slozita situace na trhu s generickymi léCivy, kde Teva je nejvétSim vyrobcem na svété.

Ocekavané udalosti

9/1 FED index podminek na trhu prace

10/1 Firemni zasoby

10/1 NFIB index maloobchodniho sentimentu
11/1 MBA nové zadosti o hypotéky

11/1 Zasoby surové ropy

12/1 Nové a pokralujici Zzadosti o podporu v nezaméstnanosti
12/1 Bloomberg index spotfebitelské duvéry
13/1 PPI

13/1 PPl jadrové

13/1 Maloobchodni trzby

13/1 Michigansky index spotfebitelské divéry
13/1 Bilance federalniho rozpoctu
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Némecko

Rust cenové hladiny celosvétové sice neni robustni, ale jak se zda, hrozba bezinflaéniho prostfedi neni jiz ani aktualni.
V Némecku dosahl CPI 1,7 % yly, coz je nejvyssi inflace od Cervence 2013. Rist cen pohonnych hmot a dalSich
energetickych komodit se nutné projevil, trebaZze ne v jadrové inflaci. Diky ¢eskému CPI 1,9% v roce 2016 je sazka na
leto$ni ukond&eni intervenéniho zavazku CNB po &tyfech letech sazkou takfka na jistotu. DuleZité bude sledovat rast
Ceskych cen do pFistich nékolika mésicli, kdyz by k ukonéeni kurzového rezimu mohlo dojit teoreticky jiz
béhem druhého c&tvrtleti. Prebytkovy Cesky statni rozpocet 61,8 mid. KE pomohl spolu se znehodnocovanou ¢eskou
korunou k velkému zajmu investord o ¢eské dluhopisy, jejichz vynos je jen o cca 20bp nad ,bezrizikovymi“ némeckymi
bondy. To se s letoSnim vyprchanim intervenéniho efektu mize rychle zménit a vratit zpét do ,normalu“. Ministerstvo
financi CR by mélo vydavat bondy s co pokud mozno nejdel$i duraci, dokud je o né stale zajem. Po intervencich se
obsluha ¢eského statniho dluhu opét zvedne.

Némecké maloobchodni trzby predstavovaly zklamani, které bylo kompenzovano rostouci divérou v ekonomicky rist.
Globalni ekonomicky pozitivismus se i nadale projevuje v rlstu akciovych kurzd. Londynska burza LSE udajné
souhlasila s prodejem clearingového centra pro vyporadavani obchodd LCH Clearnet za 533 mil. USD. Némecka
Deutsche Boerse ¢eka na schvaleni akvizice na nakup LSE regulatorem Evropskou komisi za 28 mid. EUR.

Prvni burzovni seance roku 2017 zacala v Némecku poklesem, ktery byl vcelku rychle smazan na slusnych korporatnich
datech, po nichz akcie posilily téméf o procento. Zbytek tydne se némecky index DAX 30 vyvijel jen postrannim
trendem, kdyz své obchodovani zakoncil na téméf 11 600 b. (+1,0 % w/w).

Uspesne do nového roku vstoupil finan&ni sektor. Commerzbank posilila o0 8,4 % w/w, zatimco Deutsche Bank 0 6,2 %.
Automobilka Volkswagen tézZila z dofeSeni americkych spor( ohledné kauzy Dieselgate a rostla o 4,2 % wiw,
konkurenéni BMW ,jen“ 0 2,0 %. Po uspé&sném roce 2016 se akcie spolecnosti Adidas propadly o 3,6 % w/w.

Index 30. 12. 2016 6.1.2017 Zména
DAX 30 11 481,06 11 599,01

Klic':ovvé udalosti
NEMECKO

e Index nakupnich manazeru Markit/BME (prosinec - koneény): aktualni hodnota: 55,6 b., oéekavani trhu: 55,5
b., pfedchozi hodnota: 55,5 b.

e Mira nezaméstnanosti (sezénné ociSténo) (prosinec): aktualni hodnota: 6,0 %, o&ekavani trhu: 6,0 %,
predchozi hodnota: 6,0 %

e CPI (m-m) (prosinec - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,7 %, oCekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

e CPI - harmonizovano dle EU (m-m) (prosinec - pfedbézny): aktuaini hodnota: 1,0 %, oCekavani trhu: 0,6 %,
predchozi hodnota: 0,0 %

e Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (prosinec - koneény): aktualni hodnota: 55,2 b., o¢ekavani
trhu: 54,8 b., pfedchozi hodnota: 54,8 b.

e Maloobchodni trzby (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -1,8 %, o¢ekavani trhu: -0,9 %, pfedchozi hodnota: 2,4
% / revize: 2,5 %

¢ Podnikové objednavky (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -2,5 %, oCekavani trhu: -2,4 %, pfedchozi hodnota:
4,9 % / revize: 5,0 %

EUROZONA

¢ Index nakupnich manazeri Markit (prosinec - koneény): aktualni hodnota: 54,9 b., o¢ekavani trhu: 54,9 b.,
pfedchozi hodnota: 54,9 b.

e Slozeny index nakupnich manazeri Markit (prosinec - koneény): aktualni hodnota: 54,4 b., o¢ekavani trhu:
53,9 b., pfedchozi hodnota: 53,9 b.

e CPl odhad (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 1,1 %, o€ekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

e CPI jadrovy (y-y) (prosinec - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,9 %, o¢ekavani trhu: 0,8 %, pfedchozi
hodnota: 0,8 %

e PPl (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,3 %, oekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %

e Spotrebitelska davéra (prosinec - konec¢ny): aktualni hodnota: -5,1 b., oéekavani trhu: -5,1 b., pfedchozi
hodnota: -5,1 b.

o Ekonomicka divéra (prosinec): aktualni hodnota: 107,8 b., oéekavani trhu: 106,8 b., pfedchozi hodnota: 106,5
b./ revize: 106,6 b.

e Davéra v prumyslu (prosinec): aktualni hodnota: 0,1 b., o¢ekavani trhu: -0,4 b., pfedchozi hodnota: -1,1 b.

e Maloobchodni trzby (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -0,4 %, o&ekavani trhu: -0,4 %, pfedchozi hodnota: 1,1
% / revize: 1,4 %
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Ocekavané udalosti - Némecko

9/1 Prdmyslova vyroba

9/1 Platebni bilance

12/1 Mira rGstu HDP 2016
12/1 Bilance statniho rozpoctu

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 9/1 Mira nezaméstnanosti
e 12/1 Prdmyslova vyroba

Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vedkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirG Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech 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
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neupiné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam ¢&inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskute€nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek v€etné informaci a investi¢nich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, 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 zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu€enimi pred jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastrojii vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi€nich doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢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 (makléF), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléf), David Lama¢ (makléF), Daniel Marvan (maklér), Lubo$
Bedrnik (maklér), Martin Varecha (maklér), Jifi Branzovsky (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert
(analytik), Jan Tomanek (analytik), Filip Tvrdek (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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