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Na pozadi vyraznych propadd ¢inského akciového trhu a obav o hospodaisky vyvoj v nejlidnatéjsi zemi previadal na
finan€nich trzich v ivodu roku negativni sentiment a akciové trhy napfi¢ svétem vyrazné ztracely.

Americké akciové indexy maji za sebou jeden z nejhorSich vstupl do nového roku za poslednich 50 let. Technologicky
index Nasdaq odepsal v lednu 9 %. Siroky index S&P ztratil 6 % a index Dow Jones je v porovnani s hodnotami na
konci prosince ,leh¢i o 6,5 %. Akciovym indextim na starém kontinentu se nedafilo o moc Iépe. Némecky akciovy index
DAX odevzdal v lednu 8,8 %. NejztratovéjSimi tituly v ramci némeckého indexu byly bankovni tituly Deutsche Bank (-
27,2 %) a Commerzbank (-21,9 %). V kladném teritoriu zakongily prvni kalendaini mésic nového roku energetické
spole¢nosti RWE (+9,9 %) a E.ON (+5,5 %).

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexu za leden 2016

Zdroj: Bloomberg

31.12. 2015 31.1. 2016
PX 956,33 921 -3,7%
WIG 30 20755 1989,6 -4,14 %
BUX 23920,7 23997,3 +0,32 %
DAX 10 743 9798 -8,8 %
S&P 500 2 063 1940 -5,97 %
Dow Jones 17 603,9 16 466 -6,46 %
Nasdaq 5 065,8 4613,9 -8,9 %
DJ STOXX 600 367,7 342,3 -6,9 %
Zlato 1061,4 1118,2 +5,4 %
Stiibro 13,9 14,3 +2,6 %
Ropa WTI 36,6 33,6 -8,1 %

Hlavni polsky akciovy index WIG 30 navazal na svuj propad z pfedchoziho mésice a oslabil 0 4 %. Prazsky index PX
VvV porovnani se zavérecnymi prosincovymi hodnotami oslabil o 3,7 %. Cena zlata na mezimeésicni bazi posilila 0 5,5 %,
stfibro posililo 0 2,6 %. Sva nova desetiletd minima nachazela v uplynulém mésici ropa (-8,1 %).
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PX index

Prazska burza v prvnim kalendainim mésici roku 2016 ztratila 3,7 % a Index PX zakon¢il leden na hodnoté 921 b.
CEZ

Akcie energetické spoleénosti CEZ ani v lednu nedokazaly najit pevnou ptdu pod nohama a v navaznosti na
pokracujici propad cen silové elektfiny oslabily v lednu o 7 %.

B Analytici Deutsche Bank sniZili cilovou cenu pro akcie CEZu na 380 K& z 440 Ké&. Doporugeni ,drzet* bylo

ponechano. Podobny krok ucinili analytici Exane BNP Pariba, kdyZ pfistoupili ke sniZzeni cilové ceny na 460 K& z 550
K¢ pfi stavajicim doporuceni ,neutral*.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016
444,3 414 -6,8% 372,4 449,9

Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

Evropskému bankovnimu sektoru uvod roku nevySel (-20 %), vyjimku nepredstavovaly ani akcie rakouské
bankovni skupiny, které ztratily od zacatku roku 8 %.

B Analytici Goldman Sachs pfistoupili ke snizeni doporuceni pro akcie Erste Bank na ,neutral/neutral® z ,buy/neutral®
pfi stavajici cilové cené 35 EUR (946 K¢).
B Madarsky stat o€ekava, ze planovany nakup podilu madarskeé divize Erste Group bude dokon&eny do konce prvniho
kvartalu.
Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016
776 715,8 -7,8% 651,4 780

Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

V prostredi negativniho sentimentu na trzich se v lednu dafilo akciim Komeréni banky, které zpevnily o 6 %.

Komeréni banka ozndmila, Ze za u€elem zvySeni likvidity svych akcii na burzovnich trzich pfedlozi pfedstavenstvo
valné hromadé navrh na $tépeni emitovanych akcii v poméru 5:1, tak Zze kazdému akcionafi bude za jednu akcii o
nominalni hodnoté 500 K& poskytnuto pét novych akcii, kazda o nominalni hodnoté 100 K¢&. Cilem tohoto kroku je
dle oficialni tiskové zpravy Komeréni banky zpfistupnéni akcii banky vétSimu poctu investort. Podil jednotlivych
akcionart v Komeréni bance nebude samotnym rozstépenim dotéen. O navrhu rozstépeni rozhodne valna hromada
Komeréni banky, ktera se uskute¢ni do konce dubna 2016.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

4950 5239 +5,8% 4561 5239
Zdroj: Bloomberg
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NWR

Akcie tézebni spoleénosti NWR oteviely novy kalendaini rok podobné, jak ten predchozi uzaviely. V lednu
ztratily akcie NWR 30 %.

B Uhelna spoleénost NWR vefejnila své zakladni provozni ukazatele za 4Q 2015. Spole¢nost za posledni kvartal
lofiského roku prodala 1,09 Mt koksovatelného uhli pfi primérné cené 86 EUR/t. Za cely rok 2015 spole¢nost
dosahla primérna cena prodeje koksovatelného uhli 90 EUR/t. Primérna cena energetického uhli dosahla ve 4Q 48
EUR/t pfi celkovém objemu 1,5 Mt. NWR za cely rok 2015 vytézila celkem 8,02 mil. tun uhli a prodala celkem 7,95
mil. tun a v podstaté naplnila své cile, které Cinily 7,5 — 8 mil. tun ohledné produkce a 8 mil. tun ohledné prodejl. Dle
poslednich zprav, které pfinesla agentura Bloomberg, udajné NWR zahdjilo jednani s investiéni bankou Moelis
ohledné restrukturalizace dluhu, jako zdroj Bloomberg cituje dvé osoby zevnitf spole€nosti.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

0,1 0,07 -30% 0,05 0,11
Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Telekomunikacni spoleénost oteviela vysledkovou sezénu v Praze, pficemz samotné vysledky vyrazny impuls
pro akcie spole¢nosti nepredstavovaly.

B Telekomunikacni spolecnost O2 predstavila za 4Q 2015 vysledky, jenz mirné prekonaly o¢ekavani trhu. Vynosy
mezirocné témér stagnovaly (+0,45 % yly) a dosahly drovné 9,7 mid. K&. Diky Usporam nakladd vSak provozni zisk
EBITDA vzrostl 0 12,4 % yly na 2,63 mld. K¢ a Cisty zisk o 33 % y/y na 1,35 mld. K& Management navrhnul
dividendu 16 K& na akcii, coz bylo téméF v souladu s ocekavanim analytiki. Dale spole¢nost 28. ledna zahdjila
avizovany zpétny odkup vlastnich akcii.

B Analytici Deutsche Bank snizili doporuéeni pro akcie spole¢nosti O2 Czech Republic ze stupné ,drzet“ na ,prodat”.

Cena 30. 12. 2015 Cena 31. 1. 2015 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

251 255,8 +1,9% 242 259
Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Unipetrol se prezentoval dobrymi hospodaiskymi vysledky za 4Q 15, zklamanim pro trh mohla nicméné byt
absence jakékoliv informace ohledné vyplaty dividendy ze zisku 2015.

B Rafinérska a petrochemicka firma Unipetrol ve 4Q 2015 realizovala meziro¢ni pokles trzeb o 21 % na 23 mid. K¢.
Provozni zisk EBITDA na bazi LIFO klesl o0 65 % y/y na 919 mil. K€ a Cisty zisk o0 51 % y/y na 294 mil. K&, kdyz se
negativné projevila havarie v litvinovském zavodé.

B Spole¢nost Unipetrol zvefejnila své rafinérské a petrochemické marze za prosinec. Rafinérska marze spole¢nosti
klesla na 4,2 EUR/t. Marze z petrochemie naopak vzrostla na 891 EUR/t. Rafinérska marze Unipetrolu v prosinci
klesla na 4,2 USD/barel z listopadovych 5,6 USD/barel. V kontextu vyvoje marzi ostatnich rafinérii v regionu je tento
pokles relativné mirny. Kombinovana petrochemicka marze v prosinci vzrostla na 891 EUR/t z listopadovych 827
EUR/, kdyz mezimési¢né rostla marze z olefin(i (z 303 na 344 EUR/) i polyolefind (z 524 na 547 EUR/t).

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

160 157,9 -1,3% 155,1 168
Zdroj: Bloomberg
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Fortuna

Fortuna v lednu prijemné prekvapila revizi svého vyhledu hospodareni za uplynuly rok. V jeho svétle vypada
provozni ziskovost spole€nosti podstatné lépe, nez indikoval management spole¢nosti v ivodu minulého roku
a nez o¢ekaval trh.

B Celkové pfijaté sazky za rok 2015 ocekava spole¢nost ve vysi 845 miliond EUR, coZ je o 7% vice neZli dfive
zverejnény vyhled 790 miliond EUR. OcCisténa EBITDA skupiny za rok 2015 bude o 3 - 6 % nizSi oproti vysledku za
2014 (pfedchozi vyhled o 25 - 30 % mezirocné méné) a to diky silnym marzim zejména ve Ctvrtém Ctvrtleti roku 2015
a dobrym sazkovym objemidm. Celkovy CAPEX v roce 2015 by mél dosahnout 9 milioni EUR coz je méné, neZli
bylo indikovano dfive, z ddvodu posunu nékterych investic do prvniho Ctvrtleti 2016.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

80,5 84 4,4% 73,3 85,9
Zdroj: Bloomberg

VIG

Pretrvavajici prostredi nizkych urokovych sazeb nesvédci akciim rakouské pojist'ovaci skupiny, které v lednu
odevzdaly dalSich 12 %.

B Analytici HSBC zvysili doporuceni pro akcie pojisStovaci skupiny Vienna Insurance Group (VIG) na ,buy“ z ,hold®.
Cilovou cenu snizili na 29,4 EUR (795 K¢) z pfedchozich 35,1 EUR (949 K¢).

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

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

688,70 609 -11,6 % 580 690
Zdroj: Bloomberg

Pegas Nonwovens

Ani pokracujici zpétny odkup akcii Pegasu neubranil akcie vyrobce netkanych textilii od propadu o 4 %.

BV ramci zpétného odkupu doslo na trhu v tydnu od 14.1. do 20.1. k odkoupeni 7539 ks akcii v celkové objemu 5,45
mil. K&. Celkové jiz bylo odkoupeno 4,815% akcii z 5% limitu.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

731 699,7 -4,3 % 685,1 742
Zdroj: Bloomberg
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Philip Morris CR
Akcie tabakového koncernu Philip Morris bez kurzotvornych zprav sehraly v lednu roli ,,bezpeéného pfistavu“ a
v prostredi rozbourenych trhii posilily o silnych 8 %.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016
11999 13 000 +8,3% 11799 13 000

Zdroj: Bloomberg

CME

Akcie medialni spole€nosti CME nenavazaly na predchozi uspéSny mésic a v lednu patfily se ztratou 12 %
k nejhiife performujicim akciim prazského burzovniho parketu.

®  Podle informaci CTK vzrostly vydaje na televizni reklamu v CR loni 0 14 % na 35,5 mld. K&. Tuzemsky reklamni trh
(bez Internetu) vzrostl 0 8 % na téméf 65 mid. KE. Pocet reklamnich spotl v TV vzrostl o0 40 % na Ctyfi miliony.

Cena 31. 12. 2015 Cena 31. 1. 2016 Zména (%) Min. v lednu 2016 Max. v lednu 2016

67 59 -11,94 % 54 67
Zdroj: Bloomberg

Tabulka 13 Vyvoj akcii zastoupenych na BCCP v lednu

PX T 863.00 +10.03 W
A‘t 15:46 d 0854.96 H872.09 L 854.57 Prev 852.97

PX Index 1) Settings Member Ranked Return
View © Members @ Groups Period [EISAE - FEYEEYEAE 2) = mTotal Return  Currency [KEEIER
3) Movers 4 All
Negative Price Return Members (13) Return |Positive Price Return
PRAGUE STOCK EXCH INDEX
All Members
11) PHILIP MORRIS CR AS
12) KOMERCNI BANKA AS
13) FORTUNA ENTERTAINMENT GROU
14) 02 CZECH REPUBLIC AS
15) PIVOVARY LOBKOWICZ GROUP A
16) UNIPETROL AS
17) PEGAS NONWOVENS SA
18) STOCK SPIRITS GROUP PLC
19) CEZ AS
20) ERSTE GROUP BANK AG
21) VIENNA INSURANCE GROUP AG
22) CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-
23) NEW WORLD RESOURCES PLC-A S

5 Analyze List

Australia 61 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germany 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000

Japan 81 3 3201 8900 Singapore 65 6212 1000 .S. 1 212 318 2000 Copyright 2016 Bloomberg Finance L.P.
SN 541345 CET GMT+1:00 G384-534-3 10-Feb-2016 16:01:43

Zdroj: Bloomberg
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je ¢lenem Burzy
cennych papirti Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovand na Standard Marketu) a vSech emisi
obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze
vylougit, ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, 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 doporu€eni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci
konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu
téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio*). Fio je ¢lenem Burzy
cennych papirti Praha, a.s. a tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a véech emisi
obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuc¢eni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio doporu€uje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci
konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu
téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiénich nastrojd, které
se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent®). Zadny emitent neméa pfimy nebo nepfimy podil vét$i nez 5% na zékladnim
kapitalu Fia. Fio 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 doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo 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 doporuc¢eni, neni odvozena od obchod(l Fia nebo propojené osoby.
Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejriovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi
stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitinim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Fio banka, a.s. -6 - www.fio.cz


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

