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Ceska republika

Prazska burza v tvodu tydne atakovala hranici 940 bodu, coz bylo lokalni intraday maximum z fijna loriského roku, nad
tuto metu se vSak index PX dostat nedokazal. Rastové snahy razné utal dterni vyvoj, kdyz index proti celkovému
sentimentu oslabil lehce pfes 1%. Umirnény rGst v druhé poloviné tydne ke smazani ztraty nestacil a navrat na
predchozi vy$§i hodnoty se nekonal. Index PX na tydenni bazi oslabil 0 0,76%. Uterni pokles $el napfi¢ trhem, odolavat
byl schopny pouze CEZ. Energeticka spoleénost dopadla nejlépe z hlavnich tituli i na tydenni bazi, kdyz kurz posilil o
1,76%. Titul atakoval Uroven dvousetdenniho klouzavého praméru na hranici 433 K&, k vyraznéjSimu prekonani a
otevreni prostoru pro dalsi rast z technického pohledu zatim vS§ak nedos$lo. Ceny elektrické energie se po diléim poklesu
vratily v prabéhu tydne k rdstu. Nejvétsi brzdou lepSiho vyvoje byly finanéni tituly. Erste atakovala hranici 800 K& (v
prepoctu pfedchozi lokalni maximum zvideriské burzy, u nas bylo pfedchozi lokalni maximum mirné na nizSich
urovnich), pfekonat se ji vSak nepodafilo a hranice zaplsobila opét jako rezistence a kurz se rychle dostal na nizsi
urovné. Navrat optimismu do bankovniho sektoru ve svété pomohl v zavéru tydne ztraty Caste€né umazat, do kladnych
hodnot se vs$ak titul nedostal a oslabil 0 1,64%. Své rastové momentum ztratila i Moneta, ktera postupné klesla pod
hranici 81 K&. Na tydenni bazi kurz oslabil o 2,54%. Rovnéz Komeréni banka se neuspésné pokousela o pfekonani
hranice 900 K¢ a nadale zlstava kurz pod touto metou, ke které se ze shora pfiblizuje uroveri 200 MA. Titul oslabil o
1,43%. Podporou pro kurz nebyla ani vy$si cilova cena od ruské VTB Capital na turovni 1000 K¢&. ZvySené doporuceni
ze strany domaci banky pro zménu zaznamenal Pegas. Titul posilil o 1,76%. NejvyraznéjSi rast zaznamenaly akcie
Kofoly, které posilly o 4,1%. Na opacném konci vykonnostniho spektra byly akcie medialni CETV (-3,9%).
Kurzotvornych zprav v pribéhu tydne nebylo pfili§, objemy obchodl se pohybovaly kromé ¢&tvrtka spiSe na nizSich

urovnich.
Index 6.1.2017 13. 1. 2017 Zména
PX 937,52 930,42 -7,1 (-0,76 %)

Klicové udalosti

e Mira nezaméstnanosti (prosinec): aktualni hodnota: 5,2 %, o€ekavani trhu: 5,2 %, pfedchozi hodnota: 4,9 %

e CPI (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

e  CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 2,0 %, oekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %

e  Prezident Milo§ Zeman jmenuje 31. ledna nové &leny bankovni rady Ceské narodni banky. Stanou se jimi Oldfich
Dédek a Marek Mora, ktefi nahradi Pavla ReZabka a Lubomira Lizala. Oldfich Dédek jiz v bankovni radé pUsobil
mezi roky 1999 a 2005. V bfeznu 2007 jej vlada jmenovala narodnim koordinatorem pro zavedeni eura. Jeho
postoj k intervencim byl spiSe zdrzenlivy. Marek Mora pusobil jako feditel Generalniho sekretariatu Rady EU.
V minulosti byl mimo jiné naméstkem ministryné Skolstvi a mezi roky 2002 a 2003 byl poradcem nynéjSiho
guvernéra CNB Jifiho Rusnoka, ktery tehdy zastaval post ministra primyslu a obchodu. Pavlu Jefabkovi skongi
druhy mandat, Lubomir Lizal konéi po prvnim.

¢ Maloobchodni trzby (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 8,6 %, oCekavani trhu: 4,9 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

Firemni zpravy

e Komercni banka 9/1 - Analytici VTB Capital pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie Komeréni banky na
1000 K& z 900 Ke.

e 02 9/1 - Urad pro ochranu hospodarské soutéZe (UOHS) nepravomocné uloZil pokutu mobilnim operatortim
Vodafone a O2 za propojovani siti od roku 2001. "Jedna se o spor jesté z dob fungovani spoleénosti Eurotel,
ktery se vlece jiz mnoho let. Jsme pfesvédceni, Zze jsme zadny spravni delikt nespachali, proto se budeme proti
rozhodnuti UOHS odvolavat," fekla CTK mluvéi O2 Lucie Pechagkova. Vodafone jiz podal rozklad. Vodafone by

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



F Fio banka

Ceska republika

mél zaplatit 49,6 mil. K&, na O2 pfipada 49,5 mil. K¢.

e Pegas 11/1 — Analytici J&T Banky pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie Pegas Nonwovens na 860 K¢ z
796 K¢ pfi stavajicim doporuceni na stupni ,kupovat®.

e Stock Spirit 11/1 - Likérka Stock Spirits Group zverfejnila komentarf k hospodareni v druhé poloviné roku 2016
Likérka v prohlaseni uvadi, Ze hospodareni v druhé poloviné roku 2016 a potazZmo v celém roce 2016 bylo
v souladu s o€ekavanim. Polsky trh s vodkou, ktery je pro spole¢nost klicovy, zaznamenal do konce listopadu
2016 rlst objemu i ceny. Polska divize likérky zaznamenala dobry vykon i pfes vysoce konkurenéni prostiedi a
pokracuje v implementaci krok(i vychazejicich z pfehodnocené strategie, kterou predstavila s vysledky za rok
2015. Spolecnost dale uvadi, Ze jeji cash flow bylo silné a Ze zakonéila rok s dluhem v pfiblizné vysi 60 mil. EUR
(2015: 57,2 mil. EUR, 1H 2016: 58,0 mil. EUR). Stock Spirits Group své kompletni vysledky za rok 2016 zvefejni
8. bfezna 2017, v€etné vyhodnoceni loriské strategie.

e Unipetrol 12/1 - Spole€nost Unipetrol oznamila, Ze Bogdan Dzudzewicz oznamil svoji rezignaci na post Clena

Ocekavané udalosti
o 16.1. Pramyslové ceny
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USA

Index optimismu mezi malymi podniky v utery dosahl novych post-krizovych maxim. Dolar oslaboval po vétSinu tydne, i
kdyz s oCekavanim stfede¢niho Trumpova proslovu nabyval na sile. Prvni tiskova konference Trumpa od jeho
listopadového zvoleni se nesla v utvrzovani jeho pfedvolebnich slibd. Hovofil o novych pracovnich mistech v USA, o
predrazenych lécich a zakazkach ministerstva obrany, antimigrani zdi s Mexikem, a odstoupil z funkci v jeho
obchodnim impériu Trump Organization. Trh v8ak zfejmé& nebyl pfili§ spokojen s jeho ne pfili§ konkrétnimi akénimi
kroky, takze po prohlaseni dolar i akciové trhy korigovaly své zisky. Vzdyt kurzy jiz na slibech rostly dva mésice.
Vysledkovou sezénu za uplynulé &tvrté Ctvrtleti v patek otevrel bankovni sektor. Zatimco Bank of America a Wells Fargo
reportovaly smiSené vysledky, investi¢ni spravce BlackRock zaostal za odhady. Investi¢éni banka JPMorgan vSak
pfekonala trzni koncensus.

Centralni banky maji obecné v ramci expanzivnich monetarnich opatfeni paletu nastroji $ir$i nez jen Grokové sazby.
Kdyz s Velkou recesi padaly celosvétové urokové sazby, centralni bankéfi zacali i s masivnim kvantitativnim
uvolhovanim zvétSovat penézni nabidku v ekonomice. Nyni, s monetarnimi restrikcemi v USA, je tfeba zacit zvazovat,
jak pokud mozno bez ekonomickych nasledku, zacit snizovat bilance centralnich bank, které se za posledni dekadu
znékolikanasobily. Snizovani penéz z obéhu bude tvrdSim ofiSkem nez penize do obéhu tisknout. Dle Bloombergu se
za minulou krizovou dekadu agregatni bilance deseti nejvétSich centralnich bank zvySila o 265 % (pro pfedstavu FED
+400 %, ECB +210 %, BoE +550 %, BoJ +310 %, Bank of China +165 %) a dosahuji spole¢né velikosti tfetiny
svétového HDP!

Akciové indexy obchodovaly smiSené. Tradi¢ni Dow Jones poklesl o 0,4 % w/w, Sir§i S&P 500 pak jen o 0,1 % wi/w.
Dafilo se technologiim, kdyz Nasdaq posilil 0 1,0 % w/w.

Technologie, podobné jako zbytna spotfeba posilovaly o 0,8 % w/w, naopak realitam (-2,3 % w/w) vyssi sazby nevoni.
Favoritem tydne byly akcie lllumina (+14,9 % w/w), kterym se jakoZto ristové biotechnologické spole€nosti s klesajicimi
rusty dlouho nedafilo. V minulém tydnu oznamili zahajeni procesu jednobunéénych genetickych analyz se zaméfenim
na neurony. Spole¢nost Williams Cos se naopak propadla o 11,9 % w/w — po akviziénim planu dokoupit dalSich 12
procent (aktualné 60 %) korporace ve skupiné Williams Partners, jejimz Uucelem bylo ziskat vysSi skupinovy investi¢ni
rating a kontroverzné dosahnout vyssich kurz( akcii.

V souladu s nasim ocekavanim USA v ¢ele s Donaldem Trumpem nebudou chtit pfistoupit na dohodu ¢lend OPEC.
Pocet téZebnich vrtll se od kvétnovych historickych minim zved| v USA o polovinu. V Kanadé i Evropé pocet vrtli stoupl
také. Rlst americké produkce ropy déla kartelu starosti. OPEC totiz bude na ukor USA ztracet dal sv(j trzni podil na
svétové tézbé. Stfedecni data o americkych zasobach ropy znovu prekrocily analytické odhady. Pfestoze se zda, ze
Saudska Arabie, Rusko a Kuvajt pilné dodrzuji svudj dil dohody (a dokonce jsou ochotni zajit je$té dal), nékteré jiné
zemé t&Zbu omezuji ,kosmeticky“. Produkce franu a Iraku neni zatim jasna. Rostouci cena barelu surové ropy v druhé
poloviné lofiského roku navic znovu startovala ropné vyzkumné programy, které by do budoucna mohly navySovat
sveétovou tézbu. Ropa tak po uspéSném mésici mifi do erveného pasma, WTI 52,4 USD/barel (-3,0 % wiw).

Zlato Splhalo jiz tfeti tyden v fadé, tentokrat dokonce nad 1 200 USD/oz — tam se vSak dlouho neohfalo, kdyz zakongilo
obchodovani na 1 197,34 USD/oz (+2,1 % wiw).

Index 6. 1. 2017 13. 1. 2017 Zména

Dow Jones Industrial Average 19 963,80 19 885,73 -78,07 (-0,39 %)
S&P 500 2 276,98 2 274,64 -2,34 (-0,10 %)
NASDAQ Composite 5521,06 5574,12

Klicové udalosti

e FED index podminek na trhu prace (prosinec): aktualni hodnota: -0,3 b., o¢ekavani trhu: 1,3 b., pfedchozi
hodnota: 2,1 b.

e Optimismus malych firem NFIB (prosinec): aktualni hodnota: 105,8 b., o¢ekavani trhu: 99,5 b., pfedchozi
hodnota: 98,4 b.

¢ Velkoobchodni zasoby (m-m) (listopad - kone€ny): aktualni hodnota: 1,0 %, o€ekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi
hodnota: 0,9 %

¢ Index zadosti o hypotéky MBA (6. ledna): aktualni hodnota: 5,8 %, oCekavani trhu: -- , pfedchozi hodnota:
0,1 %

e Zména zasob surové ropy podle EIA (6. ledna): aktualni hodnota: 4097 tis., oCekavani trhu: 1500 tis.,
pfedchozi hodnota: -7051 tis.

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (7. ledna): aktualni hodnota: 247 tis., oCekavani trhu: 255 tis.,
pfedchozi hodnota: 235 tis.; revize: 237 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (31. prosince): aktualni hodnota: 2087 tis., o€ekavani trhu:
2084 tis., pfedchozi hodnota: 2112 tis.

e Bloomberg index spotiebitelského komfortu (8. ledna): aktualni hodnota: 45,1 b., oCekavani trhu: -- |
pfedchozi hodnota: 45,5 b.

e PPl (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

e PPl jadrovy (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (prosinec): aktudlni hodnota: 0,6 %, oCekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi
hodnota: 0,1 %
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Podnikové zasoby (listopad): aktualni hodnota: 0,7 %, o€ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %
Index spotiebitelské divéry University of Michigan (leden - pfedbézny): aktualni hodnota: 98,1 b.,
oc¢ekavani trhu: 98,5 b., pfedchozi hodnota: 98,2 b.

Firemni zpravy

DaVita 9/1 — Spolecnosti Fresenius Medical Care a DaVita Celi v USA vySetfovani ohledné programu na
financovani zdravotni péce. Spolecnost Fresenius Medical Care uvedla, Ze prokurator z Massachusetts vySetfuje
jeji spojeni s fondem American Kidney Fund. Spole€nosti nabizi, Ze za pacienty zaplati pfiplatky za drazsi
soukromé pojisténi, diky ¢emuz poskytovatelé dialyzy jako Fresenius Medical Care ziskavaji rocné o 100 az 200
tis. USD vice, nez kolik by ziskaly od Medicare a Medicaid. Tyto plany vyuziva mezi 700 az 2 000 zakazniky
s kone€nym stadiem onemocnéni ledvin.

Chipotle 11/1 — Americky fetézec mexického rychlého obcerstveni Chipotle s trzni kapitalizaci 12 mid. USD
ocekava, ze za 4Q dosahne trzeb 1,035 mld. USD a zfedéného zisku na akcii v rozmezi 0,5 az 0,58 USD.
Analytici osloveni agenturou Bloomberg pfitom projektovali zisk 0,96 USD pfi trzbach 1,049 mid. USD.
Spole¢nost uvadi, Zze ve 4Q méla vy$3i nez oCekavané naklady na propagaci a testovani televiznich reklam. Na
niz8i ziskovosti se projevila také vysSi cena avokada. Kompletni vysledky spole€nost zvefejni 2. unora.
Porovnatelné trzby klesly o 4,8 %, pficemz analytici projektovali 3,7 % pokles. Spole€nost se potyka s ubytkem
zajmu zakazniki po kauze s otravami zjidla kvuli bakterii Escherichia coli, ktera vypukla v Fijnu 2015.
Porovnatelné trzby v fijnu 2016 klesly o 20,2 %, v listopadu o 1,4 %. V prosinci v§ak vzrostly o 14,7 %, poprvé od
vypuknuti kauzy. To zfejmé investory potéSilo, i kdyZ sama spole€nost upozorfiuje na slaby zaklad v poslednich
dvou mésicich loriského roku. Management oekava, Ze zisk na akcii za rok 2017 by mohl dosahnout az 10 USD
(oCekavani: 9,06 USD), porovnatelné trzby by mély rist ve vySSich jednotkach procent. Spole¢nost planuje
uspofit 100 mil. USD a otevfit 195 az 210 novych restauraci. Zakaznici se také mozna na jafe dockaji dezert(.
Spolecnost také oznamila dalSi kolo zpétného odkupu akcii, v ramci kterého bude moci odkoupit akcie za 100 mil.
USD.

Fiat Chrysler 12/1 — Automobilka Fiat Chrysler s trzni kapitalizaci 17 mld. USD muze byt udajné obvinéna
z podvadéni u testd na kontrolu emisi pomoci specialniho softwaru. Zpravu zvefejnila agentura Reuters a
podvadéni by se mohlo tykat pfiblizné 100 tis. automobild. Akcie Fiat Chrysler (FCAU) ve &tvrtek klesly o 16 % na
9,3 dolaru za akcii, a stahly s sebou cely automobilovy sektor.

Amazon 12/1 — Amazon s kapitalizaci 356 mld. USD oznamil, Ze do poloviny roku planuje navysit pocet
pracovnik(l na plny Gvazek ve Spojenych statech na vice nez 280 tis. lidi ze sou¢asnych 180 tis. Amazon uvadi,
ze se jedna o pracovni mista vSech urovni a ze fada z nich je spojena s novymi distribuénimi centry, které
Amazon v sou¢asné dobé buduje v Texasu, Kalifornii, Floridé, New Jersey a dalSich statech.

JPMorgan 13/1 — Americka systémové-dulezita banka s kapitalizaci 309 mid. USD pfekonala oekavani. Zisk v
minulém obdobi rostl 0 24 % diky niz§im odpistm Spatnych Gvéra a vy$Simu obratu z dluhopisového (+31 %) a
akciového (+8,1 %) obchodovani. Privatni bankovnictvi mirné kleslo, vynosy z karetnich operaci klesly o 36 %.
Vynosy v divizi asset managementu rostly o 16 %. CEO banky J. Dimon vykonnost pochvalil, v letoSnim roce
ocekava solidni ziskovost, americka ekonomika si podle néj tvofi solidni ristové tempo.

Ocekavané udalosti

17/1 Empire State index vyrobni aktivity

18/1 MBA nové zadosti o hypotéky

18/1 CPI

18/1 CPI jadrovy

18/1 Pramyslova vyroba

18/1 Vyuziti vyrobnich kapacit

18/1 Cisté kapitalové toky

19/1 Nové a pokradujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti
19/1 Zapocata vystavba novych dom(

19/1 Udélena povoleni k vystavbé doma

19/1 Index vyrobni aktivity philadelphského Fedu
19/1 Zasoby surové ropy

19/1 Bloomberg index spotiebitelské duvéry

19/1 Bloomberg index ekonomickych o¢ekavani
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Némecko

Némecko v Uvodu tydne pozitivné prekvapilo listopadovym obchodnim pfebytkem, kdyZz bézZny ucet platebni bilance
dosahl pllroéniho maxima. Odhad lofského némeckého HDP je nad ocekavani diky vySSi spotfebé domacnosti a
vladnich vydajd, na kterych se promitla i migracni krize. | pfes zvySené migracni naklady bylo Némecko schopno uzavfit
statni rozpocet s prebytkem ve vySi 0,6 % HDP (viz Maastrichtska kritéria). Investorska ddvéra v Eurozoné také nabyva
na své sile. Britska premiérka Mayova znovu volala po tzv. Tvrdém Brexitu, diky némuz by byly znovu zavedeny
hraniéni kontroly. Libra v reakci oslabila na dvoumésiéni minima.

Ceska prosincova inflace doséhla 2% cile CNB. Pajgit infladnimu éeskému statu na deset let Vam pritom vydéla jen 0,5
% nominalniho vynosu! Jednolety ¢esky bond ma pfitom vynos nizsi nez -1 %, coz z néj déla nejdrazsi dluhopis na
svété. Pravdépodobnost prestfeleni inflacniho cile v prvnim &tvrtleti 2017 roste, a s nim i riziko ukonéeni intervenéniho
zavazku jiz ve druhém kvartéle. Intervence CNB k udrZeni koruny se prodrazuje. Centralni banka nakoupila do své
bilance jen za rok 2016 za cca 20 mid. USD. Ke konci roku 2016 CNB drzela cca 85 mld. USD (resp. 81 mld. EUR)
devizovych rezerv a aktualné lednové devizové nakupy maji byt nadstandardné vysoké. Nasledné uvolnéni ménového
zavazku muaze Ceskou korunu zhodnotit feknéme o 6 — 8 % (Svycarsky zpusob ukonéeni ,pfetlaéeni centralni banky® by
byl vyraznéjsi). Jednorazové ukonéeni korunovych intervenci maze znehodnotit devizové rezervy o 130 — 175 mld.
CZK, &imz se CNB s kapitadlem ve vysi jen cca 60 mld. CZK znovu (naposledy v roce 2014) dostane do svého
»insolvenéniho stavu“ zaporného equity.

Némecky DAX 30 posilil kosmeticky o 0,3 % w/w.

Dafilo se pfedevsim utilitdm na vy$Sich investi¢nich doporuc¢enich. E.ON se v ele rlistd po &tyfech mésicich podival
nad hranici 7 EUR (+7,8 % w/w). Konkurenéni RWE posililo 0 5,5 % w/w. Volkswagen se s ukonéenim skandalu v USA
vydal na nova maxima od vypuknuti kauzy, kurz je vySe o 7,6 % w/w. Naopak Spatny tyden zazily akcie letecké
Deutsche Lufthansa (-7,4 % w/w) po varovnych signalech horsi uplynulé ziskovosti, vy§Sich nakladd a nizSich marzi v
sektoru. Fresenius Medical se minuly tyden propadl o 5,3 % poté, co bylo zahajeno vySetfovani jeho podvodného
jednani.

Index 6.1.2017 13. 1. 2017 Zména
DAX 30 11 599,01 11 629,18

Kli¢ové udalosti
NEMECKO

e Pramyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (listopad): aktualni hodnota: 0,4 %, ocekavani trhu: 0,6 %,
pfedchozi hodnota: 0,3 % / revize: 0,5 %

e Obchodni bilance (listopad): aktualni hodnota: 22,6 mid. EUR, oCekavani trhu: 20,3 mid. EUR, pfedchozi
hodnota: 19,3 mld. EUR / revize: 19,4 mld. EUR

e HDP (bez sezénniho oc€isténi) (y-y) (2016): aktualni hodnota: 1,9 %, ocekavani trhu: 1,8 %, pfedchozi hodnota:
1,7 %

¢ Bilance statniho rozpoctu vicéi HDP (2016): aktualni hodnota: 0,6 %, oc¢ekavani trhu: 0,5 %, predchozi
hodnota: 0,7 %

EUROZONA
¢ Index investorské duvéry Sentix (leden): aktualni hodnota: 18,2 b., o¢ekavani trhu: 12,8 b., pfedchozi
hodnota: 10,0 b.
¢ Mira nezaméstnanosti (listopad) : aktualni hodnota: 9,8 %, ocekavani trhu: 9,8 %, pfedchozi hodnota: 9,8 %
e Pramyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (listopad): aktualni hodnota: 1,5 %, ocekavani trhu: 0,6 %,
pfedchozi hodnota: -0,1 %; revize: 0,1 %

Firemni zpravy

e Deutsche Lufthansa 9/1 — Akcie némeckych aerolinek s trzni kapitalizaci 5,5 mid. EUR v pondéli zareagovaly
trendy v roce 2017. Lufthansa uvedla, Ze o€istény zisk na urovni EBIT by mél v souladu s vyhledem dosahnout
pfiblizné 1,82 mid. EUR, které firma vydélala v roce 2015. Vyhled ovSem neobsahuje 100 mil. EUR
v ndkladech na nedavné stavky. Néktefi analytici pfitom oCekavali, Ze by spole€nost mohla splnit vyhled i pfes
stavky. Podle analytikl ze spole¢nosti Goodbody tak prezentace implikuje o 9 % nizsi oCistény EBIT za rok
2016 oproti konsensu. Spole¢nost oproti pfedchozim rokim nepfedstavila vyhled zisku na rok 2017.
Ocekavané provozni vysledky podle analytik(i Barclays implikuji meziroéni pokles ziskovosti a horSi vysledky
oproti konsensu. Aerolinka se v letoSnim roce bude potykat s vy$Simi naklady na palivo, slabym eurem,
konkurenénim tlakem a nejistou poptavkou, uvadi analytici z UBS. Vynosy v letoSnim roce budou podle
spole¢nosti vykazovat ,jasné negativni trend®, ackoliv méné negativni nez v roce 2016, kdy vynosy za prvnich
9 mésicl klesly o 5,8 % a v poslednim Ctvrtleti o 8 %. Spolecnost potvrdila, Ze jeji finanéni pozice dovoluje
vyplatu dividendy.
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e Fresenius Medical Care 9/1 — Spole¢nosti Fresenius Medical Care a DaVita ¢eli v USA vySetfovani ohledné
programu na financovani zdravotni péce. Spolecnost Fresenius Medical Care uvedla, Ze prokurator z
Massachusetts vySetfuje jeji spojeni s fondem American Kidney Fund. Spole¢nosti nabizi, Ze za pacienty
zaplati pfiplatky za draz$i soukromé pojisténi, diky emuz poskytovatelé dialyzy jako Fresenius Medical Care
ziskavaji roéné o 100 az 200 tis. USD vice, nez kolik by ziskaly od Medicare a Medicaid. Tyto plany vyuziva
mezi 700 az 2 000 z&kazniky s kone€nym stadiem onemocnéni ledvin.

e Volkswagen 10/1 — nejvétSi némecka automobilka po 16 mésicich dofesSila soudni spory s USA v kauze
dieselgate (zbyvaji spory s EU), a ,osvobozené® akcie vylétly vzhiru. Némeckou automobilku stala kauza
celkem pres 20 mid. USD, a v USA ¢eli z etického dlvodu problému masivni ztraty tamniho trzniho podilu a
novych prodejd. S Gistym stolem se nyni americti regulatofi zaméfili na Fiat Chrysler, ktery mél udajné také
podvadeét v uvadéni emisnich limitd.

Ocekavané udalosti - Némecko
e 17/1 ZEW prlizkum ocekavani
e 17/1 ZEW priazkum hospodarské situace

e 18/1CPI
e 18/1 CPI harmonizovany
e 20/1PPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 16/1 Platebni bilance
17/1 EU registrace novych automobilt
17/1 ZEW priizkum ocekavani
18/1 CPI
18/1 CPI jadrovy
19/1 ECB zasedani

Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je ¢lenem Burzy cennych papirt 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 doporudujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylougit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neupiné nebo nespravné. Fio banka doporuc€uje osobam c&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteCnénim 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 doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastroju,
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 doporuc¢enimi 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 doporuceni, neni odvozena od
obchodi Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni 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 (maklér), Pavel HadrouSek (makléf), David Lamaé¢ (maklér), Daniel Marvan (maklér), Lubo$
Bedrnik (makléF), Martin Varecha (makléF), 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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