TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

12.12. 2016 — 16. 12. 2016

Ceska republika

Prazska burza navazala na svUj rdst z minulého tydne a dokazala posilit o 1,87%. Indexy PX se dostal na nejvyssi
hodnoty od zacatku listopadu a pokracoval ve svém odrazu od hranice 200 MA, kterou atakoval na konci listopadu.
Banky v Evropé udrzZely své predchozi silné rusty a v tydnu je jesté rozsifily, coz pomohlo na domacim trhu pfedevs§im
Erste Group (+3,6%) a pojiStovné VIG (+5,6%). VIG se dostal nejvySe od bfeznového skokového propadu, kdyz kurz
reagoval na slabsi ziskovost za 2015, a od svého srpnového minima je jiz o téméf 30% vysSe. Z dil¢iho vyprodeje pod
hranici 80 K& se velmi rychle otfepala Moneta, ktera si pfipsala rist o 4,6%. Aktivita u titulu zdstava nadale relativné
vysoka, dil¢i pokles oproti pfedchozim tydnim vsak k vidéni je a titul jiz nedominuje dennim zobchodovanym objemtm.

Ze zajimavého rastu cen elektrické energie na némeckém trhu (kontrakt na rok 2018 v poslednich dnech vyrostl o vice
jak 10% a podstatnym zptisobem korigoval predchozi pokles) v podstaté nic nevyt&Zily akcie CEZu. Titul se prakticky po
cely tyden pohyboval v izkém rozpéti v okoli hranic 418 K&. Na tydenni bazi oslabil o 0,29%. Pfes hranici 70 K& se
dokazaly dostat akcie medialni spole¢nosti CME. Hranice 70 K¢ je urovni stfednédobych maxim z dnora 2015. Na
nejvysSi hodnoty pro zménu od dubna letoSniho roku se dostaly akcie telekomunikaéni firmy O2. Titul posilil o 5,5%.
Unipetrol pokracuje v oscilaci kolem hranici 180 K&, tentokrat zaviral pod touto metou. Titul oslabil o 1,3%. Vedeni PKN
zopakovalo, Ze Unipetrol povaZuje za strategickou investici a podil neni na prode;.

Index 9.12. 2016 16. 12. 2016 Zména
PX 900,71 917,59 16,88 (+1,87 %)

Klicové udalosti
¢ Index vyrobnich cen (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,1%, oCekavani trhu: 0,2%, pfedchozi hodnota: 0,5 %
¢ Index vyrobnich cen (y-y) (listopad): aktualni hodnota: -1,3%, o¢ekavani trhu: -1,1%, pfedchozi hodnota: -1,7%

Firemni zpravy

o CEZ 12112 - Analytici banky Credit Suisse sniZili cilovou cenu pro energetickou spoleénost CEZ z 386 K& na 354
K¢ pfi snizeni investi¢niho doporuéeni z ,neutral” na ,underperform*.

e CEZ 14/12 - Miuvgi CEZ pro obnovitelné zdroje Martin Schreier pro tydenik Euro sdélil, Ze polska vétrna farma
Krasin o instalovaném vykonu 35 MW patfici pod 100% vlastnénou dcefinou firmu Ecowind ziskala stavebni
povoleni, resp. povoleni nabylo pravni moci. Projekt Krasin byl v rdmci schvalovaciho procesu nejdéle, kdyz jiz
v prabéhu roku 2015 bylo vydano rozhodnuti EIA, v fijnu 2015 pak bylo vydano stavebni povoleni na vyvedeni
vykonu a zaroven byla podana zadost o vydani stavebniho povoleni na cely projekt. To bylo ziskano v prvni
poloving leto$niho roku a nasledné& pak nabylo pravni moci. Zatim se jedna o prvni polsky projekt CEZu, jenz
obdrzel stavebni povoleni. V pfipravné fazi jsou podle Schreiera projekty o instalované kapacité 144 MW.
Celkové je v8ak projekt CEZu tykajici se vybudovani vétrnych elektraren v Polsku (hovofilo se o instalovaném
vykonu kolem 700 MW) zahalen nejistotou, a to kvdli nepfiznivé se vyvijejici legislativé. Na projekty, jenz jiz
ziskaly stavebni povoleni by se nova méneé pfizniva legislativa zfejmé vztahovat neméla.

o CEZ 14/12 - Analytici Deutsche Bank pfistoupili ke sniZeni cilové ceny pro akcie CEZ na 450 K& z 480 Kg&.
Doporuceni ponechali na stupni ,kupovat".

e CEZ 15112 - Vybor zivotniho prostfedi Evropského parlamentu projednédval a schvalil opatieni tykaijici se
budouciho systému obchodovani s emisnimi povolenkami. Vznikla dohoda na silngjsi verzi tzv. trzni stabilizacni
rezervy. Konkrétné objem povolenek stahovanych z trhu do stabilizaéni rezervy by se mél oproti pfedchozim
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uvaham navysit. Mira stahovani povolenek z trhu by se méla v prvnich tfech letech fungovani stabilizaéni rezervy
(za¢ne fungovat od za¢atku roku 2019) oproti pfedchozim predpokladim zdvojnasobit a rovnéz bylo schvaleno
zruSeni 800 mil. ks povolenek zrezervy klednu 2021. Na vzniku trzni stabilizacni rezervy se evropsti
zakonodarci shodli jiz v kvétnu, resp. Cervenci roku 2015. Trh s ni tedy jiz pocital. Dnes schvalena opatfeni vSak
vnimame jako vyraznéjsi zasah do postupného budouciho snizovani pfebytku na trhu s emisnimi povolenkami a
vnimame to jako pozitivni impuls jak pro ceny povolenek, tak pro ceny elektfiny.

e Erste Group 13/12 — Podle zpravy Mezinarodniho ménového fondu je rakousky bankovni systém jako celek

v Evropé. MMF ve zpravé upozornil, ze provozni naklady bank jsou snizovany pomalu.

e Moneta Money Bank 15/12 — Moneta Money Bank oznamila prodej svého minoritniho podilu v Burze cennych
papirt Praha, tj. 17 388 akcii, spole¢nosti CEESEG AG za 135 mil. K&.

e  Stock Spirit 14/12 - Analytici J. P. Morgan pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie likérky Stock Spirits Group
na 170 penci (54,8 K&) ze 160 penci (50,5 KE). Doporuceni ponechali na stupni ,neutral®. Analytici ke zméné
cilové ceny pfistoupili na zakladé uprav modelu, respektive jeho vstupnich parametrd — vySsi bezrizikové miry a
nizSich dluhovych nakladi reflektujicich nizsi kupon dluhopist spole¢nosti. Své vyhledy ponechali beze zmény.
Stejné tak doporuceni na stupni ,neutral® vzhledem k pokracujicimu nejasnému vyvoji polského trhu. Za letoSni
rok oCekavaji trzby ve vysi 269 mil. EUR.

e Unipetrol 13/12 — Unipetrol RPA a PKN Orlen uzavieli dodatek ke smlouvé na dodavky ruské ropy ropovodem
Druzba od spoleCnosti Tatnéft. Dodatek prodluZzuje smluvni obdobi a navySuje maximalni mozny objem
dodavané ropy. Od ledna 2017 do konce roku 2019 se dodavky mohou pohybovat v rozmezi 1620 mil. tun do
3960 mil. tun.

e Unipetrol 15/12 - Rafinérska a petrochemicka skupina Unipetrol oznamila navySeni mésicnich mezd o 1000 K&
a vyplaceni jednorazové vano¢ni odmény 5000 K¢. ,Vyjednavani s odbory byla korektni a jsem rad, Zze se
podafilo nalézt kompromis, ktery je pfijatelny pro obé strany. Druhy rok po sobé tak vSem zaméstnancim
pfidame 1000 K& do zakladniho platu a vyplatime navic jednorazovou odménu 5000 K&,“ Fika generalni feditel a
pfedseda predstavenstva Unipetrolu Andrzej Modrzejewski. Unipetrol v CR zaméstnava kolem 4500
zaméstnancd, jen v Usteckém kraji je to 2 100 zaméstnanc(i. V nasledujicich 10 letech spoleénost Unipetrol

planuje pfijmout 500 novych zaméstnanci.

Ocekavané udalosti
e 22.12. CNB — jednani o nastaveni trokovych sazeb
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Prezidentka FEDu Janet Yellenova ve stfedu utvrdila trhy v reakci na oCekavanou fiskalni expanzi v tom, Ze ménova
politika USA zGstava nadale nezavislou instituci na vladnich Cinitelich, ktera si bude hlidat svdj 2% inflacni cil. Pro plnou
zaméstnanost (na urovni pfirozené miry) v USA podle ni neni tfeba zadnych fiskalnich stimull. Nezaméstnanost by
méla dokonce klesnout z jiz sou€asného minima 4,7 % na 4,5 % v pfistim roce. Zarovef do$lo podle o¢ekavani
k navySeni sazby ze sou€asnych 0,50 % na 0,75 %. Na tomto kroku se ve FEDu udajné jednomysiné shodli vSichni
centralni bankéfi. Rist HDP byl dokonce navySen oproti pfedchozim prognézam — americka ekonomika by méla rist o
1,9 % (2016), 2,1 % (2017), 2,0 % (2018) a 1,9 % (2019). Inflacni tlaky v americké ekonomice se podle Yellenové
podstatné projevily — odhad 1,5 % (2016), 1,9 % (2017) a 2,0 % (2018 - 2019). V roce 2017 jsou planovany oproti
puvodnim dvéma tfi ménové restrikce s min 25 bp navySenimi. Dolar se na paru e EUR pfehoupl na nova maxima 1,04
nejvySe od roku 2002. Na hodnotné&jSim dolaru posiluji japonské a evropské akcie, pfekvapivé vSak také ty americké
»hnané“ vSeobecnym optimismem. Prognézy FEDu jsou silngjsi oproti zafijovému zasedani ¢aste¢né mimo jiné i kvdli
tomu, Zze je v modelech jiz zakomponovan Trumpovsky fiskalni rozmach. Napfiklad CNBC tvofil dotaznik na téma
Trumpovy fiskalni expanze a zjistil, Ze 88 % vefejné dotdzanych ocekava ekonomicky rust, avsak 93 % ocekava inflaci a
94 % dal8i federalni deficity. Ve stfedu mimo jiné probihalo newyorské proekonomické jednani prezidenta Trumpa se
CEOs bluechipovych spole¢nosti Google, Apple, Microsoft, Cisco, IBM, Intel, Tesla, Facebook, Amazon a Oracle.
Trumpovska rally na akciovych trzich nicméné zpomalila. Ruské akcie se pohybuji na svych maximech, zatimco &inské
akcie s vidinou Trumpa a ¢inského prehfatého realitniho trhu ustupuji na nova minima. Jsem zvédav do pfistiho roku,
jak se bude vyvijet obchodni spoluprace dvou nejvétsich ekonomik svéta USA a Ciny. Vyvoj v uvedenych zemich je
smérodatny pro zbytek svéta, pokud bude Trump nejen hospodafsky omezovat dovozy z Ciny, ale bude ku pfikladu
také podporovat ,nezavislost® Taiwanu, nasledné ekonomické zpomaleni by kvili hospodaiskym valkam mohlo
zasahnout celosvétovou ekonomiku. Volatilita bude na finanénich trzich patrnd a pomér rizika a vynosu je zjevné
limitovanégjSi nez dfiv.

V Japonsku byl ve stfedu parlamentné schvalen zakon o otevfeni tamni ekonomice hazardnim kasinim a hotelim
(nejdfive v roce 2021). Odhady tvrdi, Ze by se japonské HDP mélo navysit o 30 - 40 mid. USD ro&né&, nacez posiluji
akcie kasin celosvétové. Japonsky Nikkei 225 se pohybuje na ro€nich maximech.

Americké akciové indexy i nadale dobyvaiji dalSi historické vysiny, ale po silnych post-prezidentskych riistech jiz ztraci
dech. Podle modelu FEDu (porovnavajici korporatni ziskovost a dluhopisovou vynosnost) pfitom jesté stale nejsou
tamni akcie prfedrazené. UzSi index Dow Jones se po zdolani 19 000 bod(i v pfedchozim tydne dokonce pokusil zdolat
nepokofenou metu 20 000 bodl. Obchodovani minuly tyden zakon€il na 19 843 b (+0,4 %), zatimco zbylé indexy S&P
500 a Nasdag Composite skoncily na ervené nule (oba -0,1 % wiw).

Sektorové se dafilo pfedevsim telekomunikacim (+2,3 % w/w), sluzbam (+1,9 % w/w) a po téZzkém mésici propadu se z
Cervenych Cisel dostalo i zdravotnictvi (+1,5 % w/w). Primysl (-1,6 % w/w) a materialy (-1,5 % w/w) Sly naopak proti
proudu.

Pfijemné akcionare potésila Cipova spolenost NVidia (+9,4 % w/w), kdyz zvysila vyhled celého polovodi¢ového sektoru
pro pfisti rok. Eli Lilly (+8,1 % w/w) reportovala hospodarské vysledky nad o¢ekavani trhu. Chipotle Mexican Grill (+6,0
% wiw) se podafilo zvratit negativismus akcionafu vyménou C&tyf feditelt v pfedstavenstvu a snahou zjednodusit vnitfni
procesy. TéZky tyden zaZivaly akcie maloobchodnik(. Ret&zec Nordstrom (-16,9 % w/w) byl ,shozen® o&ekavanim
horSich vysledkGl od JP Morgan. Ralph Lauren (-13,1 % w/w) ma podle Wells-Fargo trpét dalSimi propady prodejl
minimalné do prvni poloviny pfistiho roku. Negativni sentiment strhl i akcie PVH (-13,6 % w/w), Macy’s (-11,7 % w/w),
Under Armour (-11,6 % w/w) &i Kohl’s (-11,1 % wiw).

Séf IEA oekava projeveny deficit ropné nabidky jiz v prvni poloviné pfistiho roku. Ropa WTI skongila v zeleném sektoru
na 51,9 USD/barel (+0,8 % w/w).

Zlato se nachazi na svych desetimési¢nich minimech 1 135 USD/oz, a bylo opét zasazeno (-2,2 % w/w), tentokrate na
Ljesttab&jsim“ ténu FEDu, ktery planuje tfi navy$eni sazeb kazdoro&né& minimainé az do 2019. Zluty kov pada jiz Sesty
tyden v fadé a obchoduje se v hluboko pfeprodaném pasmu.

Index 9.12. 2016 16. 12. 2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 19 756,85 19 843,41

S&P 500 2 259,53 2 258,07 -1,46 (-0,06 %)
NASDAQ Composite 5 444,50 5437,16 -7,34 (-0,13 %)

Klicové udalosti

e Bilance federalniho rozpoctu (listopad): aktualni hodnota: -137 mid. USD, ocekavani trhu: -135 mid. USD,
pfedchozi hodnota: -44 mid. USD

e Optimismus malych firem NFIB (listopad): aktualni hodnota: 98,4 b., oCekavani trhu: 96,5 b., pfedchozi
hodnota: 94,9 b.

e Index zadosti o hypotéky MBA (9. prosince): aktudlni hodnota: -4,0 %, o€ekavani trhu: -- , pfedchozi
hodnota: -0,7 %

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (listopad): aktudlni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,3 %,
pfedchozi hodnota: 0,8 %

e Index vyrobnich cen (m-m) (listopad): akt. hodnota: 0,4 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

e Jadrovy PPl (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %

Fio banka, a.s. -3- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

USA

e Pramyslova produkce (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -0,4 %, ocekavani trhu: -0,3 %, predchozi
hodnota: 0,0 % / revize: 0,1 %

e Vyuziti kapacit (listopad): aktualni hodnota: 75,0 %, o¢ekavani trhu: 75,1 %, predchozi hodnota: 75,3 % /
revize: 75,4 %

o Podnikové zasoby (fijen): aktualni hodnota: -0,2 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 % /
revize: 0,0 %

e Zména zasob surové ropy podle EIA (9. prosince): aktualni hodnota: -2563 tis., o€ekavani trhu: -1500 tis.,
pfedchozi hodnota: -2389 tis.

e Bézny ucet platebni bilance (3Q): aktualni hodnota: -$113,0 mld., ogekavani trhu: -$111,6 mid., pfedchozi
hodnota: -$119,9 mld. / revize: -$-118,3 mid.
CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %
Jadrovy CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (10. prosince): aktualni hodnota: 254 tis., oCekavani trhu: 255
tis., pfedchozi hodnota: 258 tis.

e Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (3. prosince): aktualni hodnota: 2018 tis., oCekavani
trhu: 2003 tis., pfedchozi hodnota: 2005 tis.

e Index vyrobni aktivity filadelfského FEDu (prosinec): aktualni hodnota: 21,5 b., oCekavani trhu: 9,1 b.,
predchozi hodnota: 7,6 b.

e Index nakupnich manazerd Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 54,2 b., o¢ekavani trhu: 54,5
b., pfedchozi hodnota: 54,1 b.
Ciste kapitalové toky (fijen): akt. hodnota: 9,4 mid., o€ekavani trhu: 99,0 mld. pfedchozi hodnota: -26,2 mld.
Zapocata vystavba (listopad): akt. hodnota: 1090 tis., o€ekavani trhu: 1230 tis., pfedchozi hodnota: 1323 tis.

o Pocet nové vydanych stavebnich povoleni (listopad): aktualni hodnota: 1201 tis., oCekavani trhu: 1240 tis.,
predchozi hodnota: 1229 tis. / revize: 1260 tis.

Firemni zpravy

e Microsoft 13/12 — Microsoft s trzni kapitalizaci 483 mid. USD tvrdi, Ze stale vice uzivatell Apple MacBook
prechazi na jeho Surface. V Fijnu predstavil gigant Microsoft novou generaci mobilnich 2in1 zafizeni Surface a
také novinku Surface Studio. Produkty se setkaly s velmi pfiznivou smésici ohlast a Microsoft se nijak netaji tim,
ze chce pfimo konkurovat nejvétsi firmé svéta Applu s kapitalizaci 604 mid. USD, konkrétné jeho MacBooku a
iMacu. Ctvrta generace MacBooku Pro obdrzela smiSené ohlasy a to hraje do karet konkurenci. Microsoft
predstavil dokonce specialni "trade-in" program, kdy vyzyva uzivatele MacBook( aby své pfistroje pfinesli,
odevzdali a ziskali tak slevu na novy Surface. Nyni hlasi, Ze listopad byl z pohledu fady Surface historicky
nejlepSim mésicem a ¢im dal vice uzivateld zklamanych z nové produktové fady Applu vyuZilo vyménny program.
Konkrétni Cisla v8ak chybi. Apple a Microsoft jsou jedny z nejvyznamnégjSich IT spole¢nosti a odedavna
povazovany za velké konkurenty. Pfi pohledu do vysledovky v8ak zjistime, Ze vétSina obratu Applu pochazi z
mobilnich zafizeni (iPhone, iPad) zatimco klasické PC a notebooky vyznam postupem &asu ztracely. Naopak
Microsoft ma nejvétsi pfijmy z cloudovych sluzeb a feSeni pro firmy nebo tradi¢nich softwarovych licenci
(zejména Office). Naopak vyvoj mobilnich telefonu je ve faktickém zaniku.

e Yahoo! 15/12 — Spole€nost Yahoo! s kapitalizaci 39 mld. USD zvefejnila informace, podle kterych b&éhem utoku v
srpnu 2013 mohl neznamy hacker ziskat udaje asi miliardy uzivatelskych Gcta. Yahoo! si mysli, Ze se jedna o
utok beze spojeni na jiz v zafi zvefejnény utok ,statem sponzorovaného hackera“ z roku 2014, pfi kterém byly
kompromitovany Udaje vice nez 500 mil. uzivatell. Tento utok by mohl poskodit reputaci spolecnosti i jednani
s operatorem Verizon, ktery o Yahoo! dfive projevil zajem. Verizon by v navaznosti mohl pozadovat nizsi cenu,
pfipadné od transakce upIné upustit, uvadi zdroje sezndmené se situaci. Akvizice spolenosti Yahoo vsak stale
dava pro Verizon strategicky smysl, uved| dalSi zdroj, jelikoz se Verizon zajima spiSe o medialni aktiva.

e Honeywell 16/12 — Technologicky gigant Honeywell s kapitalizaci 89 mid. USD v konferenénim hovoru
prezentoval vyhled na rok 2017, horSi nez o¢ekavani trhu. Vedeni spolecnosti ocekava upraveny zisk v rozmezi
6,85 - 7,10 USD na akcii, odhad trhu je 7,09 USD, tedy blizko horni hranice intervalu. Honeywell se snazil
vykonnost byznysu dohnat akvizicemi - objem cca. 8 mid. USD od roku 2015. EPS za 4Q bude dle projekce okolo
1,74 USD, na urovni dolni hranici odhadu.

Ocekavané udalosti

19/12 SlozZeny index nakupnich manazer Markit
21/12 MBA nové zadosti o hypotéky

21/12 Prodeje stavajicich dom

21/12 Zasoby surové ropy

22/12 Nové a pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti
22/12 Korporatni zisky 3Q

22/12 HDP 3Q

22/12 Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
22/12 Osobni pfijmy a vydaje

23/12 Michigansky index spotfebitelské davéry
23/12 Prodeje novych domu
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Némecko

V pondéli se novym italskym premiérem stal ministr zahrani¢i Paolo Gentiloni jako nahrada za rezignujiciho Renziho,
ktery nicméné zustal pfedsedou své politické strany. Gentiloni byl k tomu den pfedtim povéren italskym prezidentem.

V utery byla navrZzena nova italska vlada (v podstaté bez vyraznéjSich personalnich zmén) schvalena Parlamentem, ve
stfedu pak i Senatem. Italie nicméné nyni feSi vypjatou situaci okolo kapitalové-slabych italskych bank. Zatimco tamni
nejvétsi systémova banka UniCredit si nasla financovani, nejstarSi banka na svété Monte dei Paschi se nedockala
pozadovaného odkladu pro dodate¢ny kapital 5 mid. EUR od ECB, a dnes zacala sbirat dil¢i nabidky na Upis novych
akcii.

Inflace v eurozéné zustava stale nizka, prestoze se ekonomika rozjizdi, jak v tydnu potvrdil i prizkum ZEW. Druha
pokrizova ménova restrikce v USA posilila dolar oproti vSem svétovym ménam. Oslabeni eura na 14letd minima bylo
blahodarnou vzpruhou evropskym akciim. S rychlejSim rdstem spotfebitelskych cen a mezd se nyni spekuluje o
dFivéjsim ukongeni intervenéniho zavazku CNB snad jiz v poloving pfistiho roku. Tlak na posilovani (tj. naklad CNB na
udrzeni hladiny 27 CZK/EUR) se opét zvy$uje i s rostoucimi prebytky platebni bilance CR.

Index DAX 30 minuly tyden posilil 0 1,8 % na 11 404 b. V zeleném sektoru skongilo 26 titul(. Performérem tydne byla
Deutsche Bank, jejiz kapitalizace vzrostla o 5,7 % w/w, a to i pfes zpravu o tom, ze by méla finalni pokuta za
problémové MBS obchody pfed Velkou recesi od amerického ministerstva spravedinosti udajné pfijit jesté do pfichodu
Donalda Trumpa do Ufadu (tj. 20. ledna 2017). Dafilo se také farmaceutické spoleénosti Merck (+3,7 % wiw), ktery
vyhral soudni pfi o poruseni patentu na Iék proti hepatitis C. Konkurenéni Gilead je povinen Mercku vyplatit licen¢ni
odskodné 2,5 mid. USD. Automobilka Daimler (+3,4 % w/w) jako nejvétsi svétovy prodejce luxusnich znacek tézil
z pozitivniho vyhledu stabilnich prodeji dieselovych voz( v Evropé a mimo jiné také z vyhledu sdilené ekonomiky
automobild. Ten sice mlze limitovat pocty celosvétové prodanych vozu, ale na druhé strané pfinese nové najemni trzby,
které budou rGst i z globalniho demografického urbanismu. Ocelaf Thyssenkrupp (-1,0 % w/w) ziskal i pfes stabilizaci
odvétvi a potencialni dovozni embarga na levnou ocel z Ciny niz$i doporugeni od JP Morgan.

Index 9.12. 2016 16. 12. 2016 Zména
DAX 30 11 203,63 11 404,01

Kli¢ové udalosti
NEMECKO

e CPI (m-m) (listopad - kone€ny): aktualni hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

e CPI - harmonizovano dle EU (m-m) (listopad - koneény): aktualni hodnota: 0,0 %, o€ekavani trhu: 0,0 %,
predchozi hodnota: 0,0 %

e  Prizkum ZEW - index souc¢asnych podminek (prosinec): aktualni hodnota: 63,5 b., oéekavani trhu: 59,0 b.,
predchozi hodnota: 58,8 b.

e  Prizkum ZEW - index ocekavani (prosinec): aktualni hodnota: 13,8 b., oekavani trhu: 14,0 b., prfedchozi
hodnota: 13,8 b.

e Index nakupnich manazerd Markit vyrobni (prosinec): aktudlni hodnota: 55,5 b., oéekavani trhu: 54,5 b.,
pfedchozi hodnota: 54,3 b.

e Slozeny index nakupnich manazerd Markit (prosinec): aktualni hodnota: 54,8 b., ocekavani trhu: 54,8 b.,
pfedchozi hodnota: 55,0 b.

EUROZONA

e Primyslova vyroba (m-m) (sezénné oc¢isténo) (fijen): aktualni hodnota: -0,1 %, ocekavani trhu: 0,1 %,
pfedchozi hodnota: -0,8 % / revize: -0,9 %

e Primyslova vyroba (y-y) (ociSténo o pocet pracovnich dni) (Fijen): aktualni hodnota: 0,6 %, o€ekavani trhu:
0,8 %, predchozi hodnota: 1,2 % / revize: 1,3 %

e Obchodni bilance (sezénné o€isténo (fijen): aktualni hodnota: 19,7 mld., o€ekavani trhu: 24,5 mld., pfedchozi
hodnota: 24,9 mid.

¢ Index nakupnich manazerd Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 54,9 b., o¢ekavani trhu: 53,7 b.,
predchozi hodnota: 53,7 b.

e Slozeny index nakupnich manazert Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 53,9 b., ocekavani
trhu: 53,9 b., pfedchozi hodnota: 53,9 b.

e CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -0,1 %, oekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

e CPl jadrovy (y-y) (listopad - kone€ny): akt. hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 0,8 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %
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Firemni zpravy
e Volkswagen 16/12 — Skupina Volkswagen dodala v prabéhu listopadu 899,4 tis. vozl (+7,9 %), od ledna jiz
9,4 milionu (+3,1 %). Nejvétsi rlst zaznamenala Cina, USA a region CEE.

Ocekavané udalosti
e 19/12 IFO index podnikatelského prostfedi
e 19/12 IFO index oCekavani
e 20/12 PPI
e 23/12 GfK index spotfebitelské duvéry

Ocekavané udalosti — eurozéna
e 19/12 Primyslova vyroba
e  20/12 Platebni bilance
e  21/12 Spotrebitelska dlvéra Flash

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
vytvorfeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni 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 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 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 doporucenimi 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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