TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

9.2.2015 - 13.2.2015

Ceska republika

Prazska burza zaznamenala druhy vyrazné rlstovy tyden v fadé. Index PX si pfipsal silnych 4,52% a posunul se na
nejvyssi hodnoty od ¢ervna 2014. Pfestoze pro celkovy sentiment byly dllezité dvé udalosti — vyjednavani o Ukrajiné a
feckém dluhu, domaci trh Zil tentokrat spiSe z konkrétnich informaci u jednotlivych titulG. Erste Group posilila o téméf
13%. V uvodu tydne se madarska vlada spole¢né s rozvojovou bankou EBRD dohodly na kapitalovém vstupu do
madarské divize Erste. Soucasti dohody je i postupné snizeni bankovnich dani v Madarsku. Dohoda signalizuje prostor
pro podstatné zlep$eni podminek pro bankovni ustavy, které na tamnim trhu plsobi. Erste smazala svym rlistem ,gap“
z loriského |éta, ktery nasledoval po oznameni vyrazné ztraty pro rok 2014 v kontextu problém( v Rumunsku a pravé
Madarsku. Komeréni banka posilila o téméF 9%, kdyz banka reportovala velmi dobra Cisla za 4Q. LepSi vysledky nez
ocCekavani byly prakticky na vSech urovnich. Navrhovana dividenda ve vysi 310 K¢ je rovnéz vy$si nez oCekaval trh. VIG
posilil o necelé 1%. Své vysledky predstavil i operator O2. Pokles hospodareni pokracuje, pro investory bylo rovnéz
zklamanim absence komentafe ohledné dividendy a vyhledu pro rok 2015. Titul oslabil o0 2,44%. Podstatné hufe nez trh
pasmu. Do blizkosti 130 K& se postupné vratila Fortuna (+2,3%). Na dlouho neokupované uzemi pfes 700 K¢ se dostal
Pegas (+2,9%). Mirné vylepSeni historického maxima, ale pfi absenci vyraznéjSich objemd, zaznamenaly akcie
Lobkowicz (+0,3%). Schvéleni podpory pro dil Paskov ze strany EK vyraznéj$i impulz do obchodovani nepfineslo, titul
stagnoval na urovni 0,45 K&.

Index 6.2.2015 13.2.2015 Zména
PX 979,15 1023,36 +44,21 (+4,52 %)

Klicové udalosti
. CPI (m-m) (leden): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %
. CPI (y-y) (leden): aktualni hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %
. Mira nezaméstnanosti (leden): aktualni hodnota: 7,7 %, ocekavani trhu: 7,8 %, pfedchozi hodnota: 7,5 %
. HDP (g-q) (4Q - prvni, predbézny): aktuaini hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %
. HDP (y-y) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 1,3 %, o¢ekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 2,4 %

Firemni zpravy

. CEZ - 10/2 Podle generalniho feditele Daniela Benese se CEZ zajima o koupi némeckych vodnich elektraren,
které se chysta prodavat Svédska spole¢nost Vattenfall.

. Erste Group — 9/2 Na tiskové konferenci v Budapesti potvrdil premiér Orban spole¢né s EBRD kapitalovy vstup
madarské vlady do taméjSi divize Erste. Stat a rozvojova banka maji ziskat kazdy po 15% a posilit kapital tamni
banky. Madarsky premiér rovnéz uvedl, Ze vlada v jednotlivych krocich snizi bankovni dari. V roce 2016 by méla
dle Orbana klesnout bankovni dar o 60 mld. HUF. Podle viadnich ¢initell stat neplanuje dalsi nakupy podild
v hlavnich madarskych bankach. Soucasti dohody je i novy rozvojovy program v objemu 550 mil. EUR, ktery
bude Erste uvérovat.

. Komeréni banka — 12/2 Komer¢ni banka reportovala velmi dobré hospodarské vysledky za 4Q, které vnimame
pozitivné. Reportovana c&isla banky na provozni urovni byla na vSech urovnich vy3Si oproti analytickému
konsensu. Celkové provozni vynosy KB dosahly za 4Q urovné 7 810 mil. K& oproti ocekavani trhu 7 664 mil. K¢.
Rovnéz Cisty zisk ve vysi 3 331 mil. K& prebil analyticky konsensus pfi 3 037 mil. KE. Komeréni banka dosahla za
4Q 2014 o 1,6 % meziro¢né vyssi Cisté urokové vynosy ve vysi 5 414 mil. K&, pficemz analyticky konsensus
pocital s 5400 K¢&. Vynosy z poplatkl a provizi byly rovnéz oproti ocekavani analytické obce silngj$i, kdyz
meziro¢né poklesly ,jen" 0 3,3 % k Urovni 1 703 mil. K&. Provozni zisk Komeréni banky dosahl ve 4Q hodnoty
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4 356 mil. K&, coz predstavuje 5,2% mezirocni narust. Naklady rizika ve vySi 211 mil. K& pfedstavuji vyrazné
lepsi hodnoty ve srovnani s analytickym konsensem 369 mil. KE. Za cely rok 2014 banka vydélala 12,99 mid. K&
(+3,6% yly). Provozni vynosy mirné klesly 00,7% na 30,68 mid. K&. LepSi ziskovost jde na vrub nizSim
provoznim nakladim a pfedevSim niz§im rezervam a opravnym polozkam k avériim (-25% y/y). Navrh dividendy
za rok 2014 pocita s vyplatou 310 K& na akcii pfi vyplatnim poméru 90,7 % a hrubém dividendovém vynosu 6 %.
Pro rok 2015 ¢eka vedeni rlst Uvérového portfolia o 5-6%. Vynosy z poplatkll budou nadale klesat a to o
oCekavana 3%. Naklady rizika v retailové ¢asti budou srovnatelné s rokem 2014, u korporatniho segmentu by
mélo dojit k mirnému narlstu. Vyplatni pomér by se mél zvysit na 80-100% cistého zisku.

. Komeréni banka - 13/2 HSBC zvysila cilovou cenu pro akcie KB na 5200 K¢& z pGvodnich 5000 K¢&. Doporuceni
zUstalo n stupni ,neutral”. NavySeni cilové ceny provedla i Credit Suisse a to na 5000 k& z pGvodnich 4150 K¢.

) New World Resources — 12/2 Evropska komise (EK) schvalila statni finan¢ni pomoc pro Dul Paskov patfici
spole¢nosti NWR. Spole¢nost to oznamila ve své tiskové zpravé. Dohoda mezi Ceskou viadou a NWR
podepsana v dubnu 2014 tak schvalenim ze strany EK nabyva pIné formalni platnosti. Dohoda z dubna 2014
spoCiva vtom, Ze Ceska vlada poskytne NWR 600 mil. K& (cca 22 mil. EUR) na pokryti socialnich vydaju
souvisejici s uzavienim dolu (tedy v podstaté na pokryti odstupného pro propusténé horniky). Vyménou za to se
NWR zavazalo, ze DUl Paskov bude provozovan az do konce roku 2017. Podle pulvodnich plant chtél
management spolecnosti zavfit tento vysoce nerentabilni dul jiz na konci roku 2014. DUl Paskov je ze &tyF dold,
jenz NWR provozuje, nejztratovéjsi. V letech 2013 a 2014 NWR na tomto dole prodélavalo pfes jednu miliardu
korun ro€né (cca 40 — 50 mil. EUR ro¢né). Dl Paskov zaméstnaval zhruba 2500 horniktd. Spole¢nost postupné
shizuje stavy v tomto dole. Podle dneSniho vyjadfeni tiskového mluvéiho Marka Sibrta spole¢nost letos planuje
propustit z Paskova 300 lidi. DalSi zhruba pétistovce zaméstnancu bude nabidnut dobrovolny odchod. Dul by
letos mélo opustit i cca 800 tzv. kontraktord (tedy hornikd, jenZ nejsou v zaméstnaneckém poméru, ale pracuji
na zakladé dodavatelskych smluv).

. 02 - 11/2 Operator O2 predstavil hospodarské vysledky za 4Q, resp. uplynuly rok 2014. Provozni zisk na Urovni
OIBDA ve 4Q klesl 0 20 %. Spole€nost mezirocné horsi vysledky pfi¢ita zostfujici se konkurenci na trhu a
probihajici transformaci. Dafilo se O2 Slovakia, které vzrostl pocet smluvnich zakaznikd o 10,8 %. Vynosy ve
4Q2014 mezirocné klesly na 11,670 mid. K& z 11,732 mid. K& za 4Q loriského roku. Za cely rok 2014 dosahly
44,840 mld. K&. Provozni zisk na urovni OIBDA ve 4Q meziro¢né klesl o 20 % na 4,205 mid. K& z 5,271 mid. K&.
Za cely rok klesl 0 13 % na 16,010 mlid. K&. Cisty zisk ve 4Q meziro¢né klesl o0 50 % na 967 mil. z 1,952 mid. K¢&.
Za cely rok 2014 klesl 0 30 % na 3,998 mld. K&. Spole&nosti meziro&né klesl podet aktivnich zakaznik v CR na
5068,8 tis. z 5101,5 tis. zakaznikll na konci roku 2013. Lépe se spolec¢nosti dafilo na Slovensku, kde pocet
aktivnich zakaznik( meziroéné vzrostl na 1684 tis. z 1539,5 tis. Pocet zakaznikl s chytrymi telefony, které na
celkovych prodejich telefont ¢ini 77 %, vzrostl o 5,3 procentnich bodd na 40 %. Diky nim vzrostl v roce 2014
vynos z mobilnich datovych sluzeb o 16,7 %. Pocet zakaznikl pfipojeni VDSL meziroéné vzrostl o 16,1 %.
Zakaznik( O2 TV pfibylo 18 %, jejich pocet dosahl 184 tis. Spole¢nost dokoncuje analyzu mozného oddéleni
velkoobchodni a infrastrukturni divize od maloobchodni divize. Dividenda ani vyhled na rok 2015 nebyly
komentovany.

Ocekavané udalosti
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Polsko

Var$avska burza poprvé po tfech tydennich ristech v fadé zaznamenala pokles. Hlavni index WIG20 v patek zakongil
na urovni 2346,95 bodu a mezitydenné tak oslabil o 0,32 %. Mezi tituly, kterym se v uplynulém tydnu dafilo, patfily akcie
telekomunikacéni spole¢nosti Orange Polska, které posilily o sluSnych 5,62 % w/w na 9,40 PLN. Firma totiz pozitivné
prekvapila svymi vysledky za 4Q 2014, kdyz realizovala Cisty zisk 30 mil. PLN, zatimco analytici pfedpokladali ztratu ve
vySi 24,6 mil. PLN. Dal$im pozitivnim impulsem bylo oznameni (navrh) dividendy ve vysi 0,50 PLN na akcii, coz je
stejna uroven jako v lofiském roce. Trh o€ekaval nizsi dividendu s ohledem na planované rozsahlejsSi investice do
vysokorychlostniho mobilniho internetu. Akcie Orange Polska na tyto zpravy v patek reagovaly skokovym rlistem az o
11 %, coz byl nejsilngjsi rast od roku 2001! Volatilnim obchodovanim si v tydnu prosly akcie uhelné spolecnosti JSW.
V poloviné tydne akcie JSW ztracely pfes tfi procenta, kdyz hornici pokracovali ve stavce, ktera byla zahajena na konci
ledna. Polska premiérka Kopaczova sdélila, Ze JSW bude muset snizit naklady, aby se vyhnulo bankrotu. Vyzvala
odbory, aby neblokovaly jednani a dojednaly s managementem JSW dohodu. Zda se, Ze situace se uklidnila v patek,
kdy byla mezi JSW a odbory podepsana dohoda, ktera obsahuje napf. Uspory v objemu 280 mil. PLN. Jednou
z podminek odbord byla rezignace $éfa spole¢nosti Jaroslawa Zagorowského. Ten oznamil, Ze je pfipraven rezignovat
k 17. anoru, pokud budou odbory souhlasit s Sesti dennim pracovnim tydnem a pokud se hornici v pondéli vrati do
prace. Akcie na pate¢ni zpravy reagovaly silnym 10% ristem (nejvétsi rust od 4. Unora) a za cely tyden si nakonec
pfipsaly 3,8% zisk na droven 23,25 PLN. Nedafilo se akciim Bank Pekao, které mezitydenné oslabily o 1,05 % na
188,30 PLN. Banka pfedstavila meziro¢né slabsi vysledky za 4Q 2014, nicméné témérf v souladu s oéekavanim trhu.

Index 6.2.2015 13.2.2015 Zména
WIG20 2354,47 2346,95 7,52 (-0,32 %)

Kli€ové udalosti

e 13/2 — Polska ekonomika ve 4Q 2014 podle o¢ekavani zpomalila své tempo ristu. Meziro¢né stoupla o 3 % po
3,3% rlstu vykazaném ve 3Q 2014. Oc¢ekavani analytik(l bylo nastaveno na 3,1% rast. Mezikvartalné se HDP
zvysilo o0 0,6 % po 0,8% rlstu v pfedchozim Ctvrtleti (revize z 0,9 %), coz bylo pfesné v souladu s trznim
konsensem. Jedna se o pfedbézna Cisla (prvni odhad) polského statistického Gfadu.

e 13/2 - Zahranitni obchod se v prosinci propadl do deficitu ve vysi 633 mil. EUR po mirném prebytku 103 mil.
EUR vykazaném v listopadu. Cislo zklamalo o&ekavani trhu, kdyZ analytici prognézovali nizsi deficit na drovni
295 mil. EUR.

e 13/2 — Deflace v polské ekonomice stale pokracuje. Spotfebitelské ceny se v lednu meziroéné snizily o0 1,3 % a
prohloubily tak svij pokles z pfedchoziho mésice, kdy se snizily o 1 %. Trzni konsensus pocital s 1,2%
poklesem. Mezimésicné ceny poklesly o 0,2 % po pfedchozim snizeni o 0,3 % v prosinci. Analytici oCekavali
deflaci ve vysi 0,1 %. Deflaéni tlaky jsou zpisobené zejména externim faktorem v podobé nedavného propadu
cen ropy na svétovych trzich. Proto centralni bankéfi zatim nereaguji zménou své ménové politiky a ponechavaji
zakladni sazbu na drovni 2 %.

Firemni zpravy
e 9/2 — Lotos — petrochemicka firma Lotos planuje rozjet testovaci produkci ve svém ropném poli v Baltském mofi
v pribéhu leto$niho roku. Akcie Lotos mezitydenné mirné posilily o 0,16 % na 24,72 PLN.

e 11/2 — Bank Pekao — banka ve 4Q 2014 vykazala meziro¢ni pokles Cistého zisku o0 6 % na 691 mil. PLN, coz
bylo témé&F v souladu s ogekavanim trhu ve vysi 685,9 mil. PLN. Cisty trokovy vynos poklesl o 7 % y/y na 1,06
mld. PLN a vynosy z poplatkl klesly o 8,7 % na 499,7 mil. PLN. Management banky navrhnul dividendu ze zisku
roku 2014 ve vysi 10 PLN na akcii, coz implikuje dividendovy vynos kolem Urovné 5,3 %.

Ocekavané udalosti

e 17/2 — Zaméstnanost za leden. O¢ekavani: 0,7 % m/m, 1,5 % yly po pfedchozich 0,0 % m/m a 1,1 % yly
Vv prosinci.

e 18/2 — Primyslova produkce za leden. O¢ekavani: -2,8 % m/m, 2,6 % yly po pfedchozich -2,3 % m/m a 8,4 % yly
Vv prosinci.

e 18/2 — Vyrobni inflace za leden. Ocekavani: -0,4 % m/m, -2,9 % yly po pfedchozich -1,0 % m/m a -2,5 % yly
Vv prosinci.

e 18/2 — Maloobchodni trzby za leden. O¢ekavani: -22,2 % m/m, 0,9 % y/y po pfedchozich 19,6 % m/m a 1,8 % yly
Za prosinec.

e Vysledky firem za 4Q 2014: 17/2 — energetika PGE

19/2 — odévni firma LPP
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Zamorské trhy zaznamenaly druhy rdstovy tyden v fadé, kdyz z hlavnich indext nejvice posilil technologicky Nasdaq
(+3,2%) a dostal se tak na nejvy3si hladinu od roku 2000. Siroky S&P 500 pfidal na tydenni bazi 2% a stanovil v zavéru
tydne nové historické maximum vzdalené pouhé 3 body od hladiny 2 100 bodid. Dow Jones rostl sice nejméné (+1,1%),
ale podafilo se mu zavfit nad 18 000 body v t&sné blizkosti historického maxima. Akcie rostly pfedevsim diky nadéji na
vyfeseni situace kolem Recka, mirové dohodé na Ukrajing a solidnich firemnich vysledcich. Z jednotlivych sektord se
dafilo pfedevsim informacnim technologiim (+4,3%), zakladnim materialdm (+3%) a na pozadi rostoucich cen ropy také
energetickému odvétvi (+2,6%). Naopak slaby vysledek byl k vidéni u defenzivnich sektord, telekomunikace vzrostly
pouze o 0,1% a utility dokonce ztratily 3,3%. Po velmi dobrych kvartalnich €islech vyskocily akcie Cisco Systems o 8%.
Naopak banka American Expres po oznameni ukonc&eni spoluprace s firmou Costco Wholesale v oblasti vydavani
kreditnich karet ztratila pfes 8%. Velmi Zivo byl na poli cestovatelskych server(, spole¢nost Expedia (+15%) oznamila
koupi konkurenéni firmy Orbitz za 1,3 mid. dolard, tedy s 25% prémii proti zaviraci cené pfedchoziho dne. Akviziéni
apetit se promitl také do vyvoje akcii dalSiho cestovatelského portalu TripAdvisor, ktery sice svymi kvartalnimi Cisly pfilis
nenadchnul, ale moznost, Ze by firma byla dalSim akvizicnim cilem vyhnala akcie spole¢nosti o vice nez 20% vySe.
Akcie Tesla Motors po vysledcich klesaly az pod 200dolarovou hranici, na tydenni bazi odepsaly téméf 6% a od
zafiovych maxim jsou o 30% levnéjsi.

Index 6.2.2015 13.2.2015 Zména
Dow Jones Industrial Average 17 824,29 18 019,35

S&P 500 2 055,47 2 096,99

NASDAQ Composite 4 744,39 4 893,84

Klicové udalosti

e 10/2 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,2 %,
pfedchozi hodnota: 0,8 %

e 12/2 — Maloobchodni trzby (m-m) (predbézny) (leden): aktualni hodnota: -0,8 %, ocekavani trhu: -0,4
%, pfedchozi hodnota: -0,9 %.

e 12/2 — Podnikové zasoby (prosinec): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,2 %.

e 13/2 — Index spotiebitelské davéry University of Michigan (tnor - pfedbézny): aktuaini hodnota: 93,6
b., o€ekavani trhu: 98,1 b., pfedchozi hodnota: 98,1 b.

Firemni zpravy

e Coca-Cola - 10/2 — Spole¢nost Coca-Cola, nejvétsi svétovy vyrobce a distributor nealkoholickych napoju,
dnes predstavila vysledky za 4Q 2014. Zisk na akcii dosahl hodnoty 0,44 USD, coz odpovida zisku 770
mil. USD. Spole¢nost dale reportovala trzby ve vysi 10,87 mid. USD. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg v priméru océekavali zisk 0,42 USD na akcii pfi trzbach 10,76 mid. USD. 15 analytik(
doporucuje akcii k nakupu, 14 drzet a 4 prodat. Primérna cilova cena ¢ini 44 USD. Spole¢nosti se podafilo
zvysit podil na trhu s nealkoholickymi napoji. Prodeje perlivych napoji vzrostly (+1 % ve 4Q, za cely rok 0
%) v pripadé neperlivych napojl spole¢nost dosahla jesté vétsiho rastu (+2 % za 4Q a +4 % za cely rok).
Pro 1Q 2015 spole¢nost oCekava ztraty z devizovych pozic, zpusobené predevSim silnym americkym
dolarem. V roce 2015 by spole€nost dale chtéla uskutecnit zpétny odkup akcii ve vysi 2-3 mld. USD (v
roce 2014 Coca-Cola odkoupila akcie za 2,6 mid. USD).

e CVS Health — 10/2 — Spole€nost CVS Health (dfive CVS Caremark), americky fetézec lékaren a
poskytovatel zdravotni péce, dnes reportovala vysledky za 4Q 2014. Nejvétsi poskytovatel 1€k na pfedpis
v USA reportoval zisk 1,21 USD na akcii (meziro¢ni rist o 8,4 %). Trzby spole¢nosti za 4Q vzrostly o 13 %
na 37,1 mid. USD. Ve 4Q spolec¢nost vyplatila akcionafim na dividendach 317 mil. USD a odkoupila 14,1
mil. vlastnich akcii za celkem 1,2 mid. USD. Analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali trzby 36
mld. USD a zisk 1,2 USD na akcii. Sama spole¢nost o¢ekavala pred tfemi mésici zisk na akcii pro 4Q 2014
ve vysi 1,18 az 1,21 USD. V zafi lofiského roku spole¢nost prestala ve svych lékarnach prodavat tabakové
vyrobky. 4Q 2014 je tak pro CVS prvnim obdobim bez pfijmi z téchto vyrobkid (cca 2 mid. USD ro¢né).
Vypadek pfijmU z tabaku se spole¢nosti dafi nahrazovat ristem prodeji v segmentu Iék{i na predpis.

e vysledky za 4Q2014. Trzby se zvysily o 4,3 % diky vétSi poptavce po mléku na 2,4 mid. dolarC, zatimco
analytici osloveni agenturou Reuters ocekavali trzby na drovni 2,43 mid. dolarli. Spole¢nost dosahla
¢istého zisku 5,3 mil. dolar( (6 centl na akcii), pfi€emz ve stejném obdobi pfed rokem Dean Foods
zaznamenala ztratu ve vysi 37,7 mil. dolard (40 centd na akcii). Lofské vysledky negativné ovlivnily
naklady s pfed€asnym splacenim dluhu ve vysi 63,4 mil. dolard. Spole¢nost zklamala analytiky u vyhledu
zisku na pfisti Ctvrtleti. Dean Foods ocekava zisk na akcii v rozpéti 12-22 centl na akcii, pfiemz analytici
oCekavali 22 centd. Zpracovatel mléka dale ocekava, ze ceny surového mléka v roce 2015 klesnou, coz
povede ke sniZeni nakladu na jeho zpracovani.

e Mondelez — 11/2 — Mondelez ve 4Q dosahl zisku 0,47 USD na akcii (o€ekavani analytiki bylo nastaveno
na 0,43 USD na akcii). Trzby dosahly 8,83 mid. USD a zaostaly tak za o¢ekavanim trhu (9,08 mid. USD).
Mondelez je americky vyrobce susenek a sladkosti. V jeho portfoliu se nachazeji mj. spole¢nosti Oreo,
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Nabisco nebo Cadbury. Trzni kapitalizace spole¢nosti pfesahuje 60 mid. USD.

e Time Warner — 11/2 — Spole¢nost ohlasila meziro¢ni pokles zisku na akcii z 1,07 USD na 0,98 USD. Trzby
spole¢nosti meziro¢né klesly o 1 % na 7,53 mld. USD. Analytici osloveni spole€nosti Zacks Investment
Research ocekavali dosazeni zisku 0,94 USD na akcii pfi celkovych trzbach 7,54 mid. USD. Za rok 2014
tak Time Warner dosahl trzeb 27,36 mld.USD a zisku 3,83 mld. USD (4,34 USD na akcii). Spole¢nost se
dale rozhodla k 10% zvySeni Ctvrtletni dividendy na 0,35 USD na akcii. Pro rok 2015 spole€nost ocekava
narust zisku k drovni 4,6 az 4,7 USD na akcii. Spole¢nost by se také chtéla vice zaméfit na spotfebitele,
ktefi sleduji TV pfes internet.

e PepsiCo - 11/2 — Spole¢nost reportovala zisk ve vysi 1,12 USD na akcii (1,31 mld. USD). Trzby za 4Q
dosahly 19,95 mid. USD. Analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali zisk 1,08 USD na akci pfi
celkovych trzbach 19,78. Spole¢nosti se tak v poslednim kvartalu minulého roku podafilo mirné prekonat
ocekavani analytiki. Pod spole¢nost PepsiCo spadaji mj. znacky Pepsi, Lays nebo Gatorade. Trzni
kapitalizace spole¢nosti je 146,7 mid. USD.

e Western Union — 11/2 — Navzdory niz§im trzbam, které nakonec €inily 1,41 mid. USD (meziro¢ni pokles o
1 %, analytici ocekavali 1,44 mid. USD) se spole¢nosti podafilo dosahnout 28% rastu zisku na hodnotu
0,42 USD na akcii a celkem vyrazné tak pfekonat konsenzus trhu, ktery byl nastaven na 0,34 USD na akcii
(0,33-0,37 USD). Zisk na akcii za rok 2014 dosahl hodnoty 1,59 USD. Akcionare jisté potésila i zprava o
24% zvyseni Ctvrtletni dividendy na 0,155 USD na akcii (pfedchozi hodnota: 0,125 USD, o€ekavani trhu:
0,125 USD). Za prekvapivé dobrymi vysledky spole¢nosti stoji pfedevsim snizeni nakladu, které dokazalo
pfevazit nizSi trzby a ztraty z devizovych operaci.

e Nvidia — 12/2 - Vyrobce grafickych Cipl Nvidia v€era po uzavfeni trhi oznamil vysledky za 4Q fiskalniho
roku 2015, které prekonaly odekavani analytikl oslovenych agenturou Reuters. Cisty zisk se meziro&né
zvySil z 147 mil. dolarG (25 centl na akcii) na 193 mil. dolari (35 centl na akcii). Upraveny zisk na akcii
¢inil 43 centd, zatimco analytici ocekavali 29 centl. Trzby meziro¢né vzrostly o 9 % na 1,25 mid. dolard,
pfi¢emz analytici ocekavali 1,203 mid. dolar(i. Nvidia ocekava v pfistim &tvrtleti trzby na drovni 1,16 mid.
dolard s odchylkou 2 %. Vyhled trzeb je lepsi, nez oCekavali analytici na trovni 1,15 mld. dolarG. Ve 4Q se
snizily trzby z prodeje Cipt Tegra o 15 % na 112 mil. dolarti. Prodeje vétSich grafickych €ip zvySily trzby o
13 % na 1,07 mid. dolara.

e Tesla Motors — 12/2 — Tesla reportovala ztratu na akcii ve vysi 0,13 USD (celkova ztrata za 4Q 108 mil.
USD, pfed rokem ztrata 16 mil. USD). Trzby cinily 957 mil. USD (pfed rokem 615 mil. USD). Analytici
ocekavali zisk na akcii 0,316 USD a trzby 1,22 mid. USD, coz se spole¢nosti naplnit nepodafilo. V roce
2014 spolec¢nost prodala celkem 35 tis. vozu, kvili zpozdéni ve vyrobé a problémim s distribuci v§ak na
trh dodala pouze 31 655 vozu (z toho 55 % v Severni Americe, 30 % v Evropé a 15 % v Asii-Pacifiku). Pro
rok 2015 spole¢nost oCekava rast trzeb z 3,2 mld. USD na 6 mid. USD, pocet prodanych vozt by mél
vzrast na 55 tis. (v soucasné dobé je jiz zakazniky rezervovano 10 tis. vozU typu S a 20 tis. vozu typu X).
Dodavky modelu X, ktery by mél v portfoliu spole€nosti doplnit luxusni sedan Model S, by mély byt
zahajeny ve 3Q 2015. Tesla se v nadchazejicim roce hodla vice zaméfit na zahranicni trhy, pfedevSim na
Cinu, kde néktefi zakaznici zaznamenali problémy s dobijenim automobiltim a prodejim se zde obecn&
pFili§ nedafilo. Elon Musk (CEO spole¢nosti) véfi, Ze spolec¢nost bude v horizontu tfi let schopna uvést na
trh cenové dostupnéjsi Model 3. Musk dale véfi, Ze Tesla Motors ma potencial dosahnout do roku 2025
trzni kapitalizace 700 mid. USD (dnes 26 mid. USD) a ocekava, Ze v roce 2020 by spole¢nost mohla
poprvé dosahnout Cistého zisku.

e Cisco - 12/2 — Spole¢nost Cisco, dominantni hra¢ na poli sitovych prvkd, v€era po uzavfeni trhd oznamila
vysledky za druhy kvartal fiskalniho roku 2015. Spole¢nost zvefejnila zisk 0,53 USD na akcii (pfed rokem
0,47 USD na akcii). Trzby dosahly 11,9 mid. USD a meziro¢né tak vzrostly o 7 %. Cisco také oznamilo
zvyseni Ctvrtletni dividendy z 0,19 USD na 0,21 USD. Analytici o¢ekavali zisk 0,51 USD na akcii pfi trzbach
11,8 mid. USD.

Ocekavané udalosti

e 18. 2. Zapis z lednového zasedani FED
e 19. 2. Philadelphia FED Index

Vysledkova sezéna
e 17.2. Goodyear Tire&Rubber, Fossil Group
e 18.2. Garmin

e 19. 2. Wal-Mart Stores, Priceline Group, Newmont Mining
e 20.2. Deere

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



F Fio banka

Némecko

Evropské akcie v€etné némeckych v uplynulém tydnu posilovaly, hlavni index DAX dokazal v patek poprvé v historii
prekonat hranici 11 000 bodl a pres ¢aste€né odevzdani ziskd uzavrel tyden na novych maximech s tydennim ziskem
1,1%. Podporou akciim byly pfekvapivé dobré vysledky HDP Némecka i celé eurozony a pfedevSim dohodnuté pfiméFi
na vychodé& Ukrajiny a uklidnéni situace kolem Recka. Na druhou stranu je trochu s podivem, Ze vysledky jednani kolem
feckého dluhu, ze kterych nevzeSel v podstaté zadny konstruktivni zavér, mély takovy vliv na akciové trhy. Jednani, kde
by mohlo dojit napfiklad k prodlouzeni stavajiciho mezinarodniho programu uvérové pomoci, bylo pfesunuto na pondéli.
Také mirova dohoda o zastaveni bojl na Ukrajiné byla v minulosti jiz nékolikrat poruSena a bohuzel zadny dalsi
pozitivni vysledek z minského sjezdu zastupct Ruska, Némecka, Ukrajiny a Francie nevzeSel. Z jednotlivych titul
v indexu DAX si ved| nejlépe producent stavebnich materialtd HeidelbergCement (+5%), 0 4,7% posilila banka Deutsche
Bank a téméf 3% pfidaly akcie chemicky BASF. Na opacném konci tydenniho zZebficku skonCily akcie letecké
spolecnosti Lufthansa (-2,9%), ktera se stale potyka se stavkami svych pilotd. Po kvartalnich vysledcich se nedafilo ani
spotiebni spole€nosti Biersdorf, ktera oslabila 0 2,6%.

Index 6.2.2015 13.2.2015 Zména
DAX 10 846,39 10 963,40

Klicové udalosti

e 12/2 — CPI (y-y) (leden - kone¢ny): aktualni hodnota: -0,4 %, o€ekavani trhu: -0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,3
%.

e 13/2 — HDP (bez sezénniho ocisténi) (y-y) (4Q - predbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, o¢ekavani trhu: 1,2 %,
pfedchozi hodnota: 1,2 %.

e 6/2-

Firemni zpravy

e Commerzbank — 12/2 — Druha nejvétsi némecka banka Commerzbank dnes pfed otevienim trhd oznamila
vysledky za 4Q. Cisty zisk se meziro&né zvysil z 64 mil. eur na 77 mil. eur. Do vysledki se pfiznivé projevil
pokles rezerv na uvérové ztraty z 451 mil. eur na 308 mil. eur. Analytici osloveni agenturou Reuters ocekavali
Cisty zisk ve vySi 58,5 mil. eur. Provozni zisk vzrostl z 90 mil. eur na 98 mil. eur. Podle vyjadfeni banky by
rezervy na Uvérové ztraty mély byt v roce 2015 stabilni. CEO spole¢nosti Martin Blessing fekl, Ze dochazi
k navySovani pujéek némeckym spotfebitelim a propousténi tisic zaméstnancl. Financéni feditel banky
Stephan Engels o¢ekava, Ze dojde k navySeni hotovosti na pokryti pfipadnych pokut a vyrovnani za rok 2014.
Engels na konferencnim hovoru s analytiky oznamil, Zze probihaji diskuze s americkymi Ufady ohledné pravnich
ustanoveni.

e ThyssenKrupp — 13/2 — Némecky ocelafsky koncern zaznamenal rlst trzeb a navrat Cistého zisku. Sledovany
ukazatel ocisténého EBITu z pokracujicich operaci skongil t&ésné pod odhady. Oslovené analytiky vSak zklamal
pfehledem o penéznich tocich. Trzby spole¢nosti ve 1QFY2015 meziro¢né vzrostly na 10,044 mid. EUR
z 9,088 mld. USD za 1Q loriského fiskalniho roku. Spole¢nost v 1Q dosahla Cistého zisku 50 mil. EUR (0,09
EUR na akcii), ve stejném obdobi loriského roku dosahla ztraty 65 mil. EUR (0,12 EUR na akcii). OCistény zisk
z pokracujicich operaci na urovni EBIT meziro€né vzrostl na 317 mil. EUR z 245 mil. EUR.

e Beiersdorf — 13/2 — Némecka spotfebni spole¢nost stojici napf. za znackou Nivea predstavila vysledky za rok
2014. Spolec¢nosti vzrostly trzby, na urovni Cistého zisku vSak zaznamenala pokles. Nivea vyplati dividendu ve
stejné vysi 0,7 EUR jako v lofiském roce. Trzby v roce 2014 vzrostly na 6,285 mid. EUR z 6,141 mid. EUR za
rok 2013. Cisty zisk meziro&né klesl na 529 mil. EUR z 534 mil. EUR za rok 2013. Ogitény zisk na Grovni EBIT
meziroéné vzrostl na 861 mil. EUR z 814 mil. EUR. Spole¢nost v roce 2015 o¢ekava organicky rust trzeb
v rozmezi 3 az 5 %, organické trzby v roce 2014 vzrostly 0 4,7 %.

Ocekavané udalosti

e 17. 2. Index ekonomické nalady ZEW (Unor)
20. 2. Index nakupnich manazerua (unor)

Vysledkova sezéna

e 18. 2. Deutsche Boerse
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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 ¢lenem Burzy cennych papirt Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vS§ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V3echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporu€ujici 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 doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje 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 investiénich 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 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 doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uverejiovani investi¢nich doporuceni
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm 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 (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lamac (makléf), Tomas
Plundra (analytik), 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

Fio banka, a.s. -7- www.fio.cz


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

