TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

23.2.2015 - 27.2.2015

Ceska republika

Prazska burza se posunula na nové nékolikamési¢ni maximum. Index PX si pfipisoval své zisky pfedevSim v prvni
poloviné tydne, celkové posilil 0 0,7%. V Uvodu pozitivné pusobila dohoda ohledné pokraovani zachranného programu
pro Recko. Z této konstelace t&Zila ptedevsim Erste Group, ktera posilila az nad 670 K&. Své zisky véak v priibéhu
tydne postupné ztratila, kdyz investofi upravovali pozice pfed patecnimi vysledky. Ty dopadly mirné lépe, dalSi impulz
pro rist se vSak jiz nedostavil, kdyZ kurz béhem mésice vyrostl o vice jak 20%. Na tydenni bazi Erste ztratila 2,3%.
V uvodu tydne rostla i Komeréni banka, ktera se vratila nad 5500 K&, své zisky vSak rovnéz neudrzela a zavirala tyden
slabsi 0 2,4%. S finan¢nich titull si tak kladnou vykonnost pfipsaly pouze akcie VIGu (+3,4%). Hlavnim tahounem
indexu se po delsi dobé& staly akcie CEZu, které se vyrazn&jim zplisobem posunuly nad hranici 600 K& a posilily o
5,3%. Impulzem pro pohyb po del$i dobé stagnace bylo ¢aste¢né déni kolem emisnich povolenek. Na plidé Evropského
parlamentu probé&hlo dalsi kolo jednani ohledné& reformy systému obchodovani. CEZu se rovnéz pfibliZilo vraceni 5,3
mld. K& zaplacenych na dani z povolenek v kontextu rozhodnuti Soudniho dvoru EU. Rdst nad 70 K& predvedly akcie
medialni CME, ktera méla dle predchozich zkuSenosti reportovat své vysledky. Termin firma nakonec nepotvrdila a
report zatim zverejnény nebyl. Své hospodareni v prabéhu tydne naopak odkrylo NWR. Vysledky byly zatizeny jak
dalSimi odpisy, tak jednordzovym pozitivnim dopadem probéhlé restrukturalizace. Vyraznéjsi dopad na obchodovani
zvefejnéna &isla neptinesla. Ustup zrekordnich hodnot na zakladé dil&i prodejni objednavky do mélkého trhu
zaznamenaly akcie Lobkowicz (-2,5%). Nad 130 K¢ se vratily naopak akcie Fortuny (+2,3%). Akcie O2 oslabily 0 1,7%.
Po zavéru pate¢niho obchodovani byla zvefejnéna zprava o schvaleni procesu rozdéleni firmy.

Index 20.2.2015 27.2.2015 Zména
PX 1015,65 1022,75 +7,10 (+0,70%)

Kli¢ové udalosti
. HDP (g-q) (4Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 0,2 %
. HDP (y-y) (4Q - pfedbézny): aktualni hodnota: 1,5 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 1,3 %

Firemni zpravy

. CEZ - 24/2 Vybor zivotniho prostifedi Evropského parlamentu (EP) hlasoval o navrzich tykajici se reformy
systému obchodovani s emisnimi povolenkami, konkrétn& o vzniku tzv. trzni stabilizacni rezervy, do které by
mély byt pfesunuty backloadované emisni povolenky z let 2014 — 2016. Vybor podpofil vznik rezervy, a to od
roku 2018. Dnesni hlasovani na padé vyboru Zivotniho prostfedi otevielo cestu k dalSimu schvalovacimu
procesu, jenZ by mél byt finalné zavrSen plenarnim hlasovanim na ptdé EP. Mezitim by se tedy k dneSnimu
navrhu mély postupné vyjadfovat jednotlivé ¢lenské staty EU. Ocekava se, Ze Clenské staty EU by mély
zaujmout stanovisko zhruba za mésic. Nicméné dnesni hlasovani vyboru je podle naseho nazoru dulezitou
indikaci a domnivame se, Ze nyni existuje vétSi pravdépodobnost prosazeni vzniku trzni stabilizatni rezervy nez
jeho zamitnuti.

. CEZ — 25/2 Energeticka spoleénost CEZ dle Hospodarskych novin &eli nékolika Zalobam, podle kterych vyplatila
prili§ nizkou vykupni cenu minoritnim akcionardm Severoceskych dolll pfi jejich vytésnéni v roce 2006. Podle
mluvéiho spoleénosti by mohly CEZ Zaloby vyjit az na 1,8 mld. K&, CEZ je véak odmita jako neopravnéné. CEZ
s 93,1% podilem v Severoceskych dolech proved| vytésnéni v prvni poloviné roku 2006 za 1789,2 K¢ za akcii.
Podobné Zalob& CEZ &elil v minulosti, kdy v minulém roce zaplatil 350 mil. K& za vyrovnani kvdli vytladeni
akcionarti Severomoravské energetiky.

. CEZ - 26/2 Soudni dvir Evropské unie (EU) rozhodl, Ze darovaci dari z emisnich povolenek uvalena &eskou
vladnou v letech 2011 a 2012 na energetické firmy (véetn& CEZu) je v rozporu s unijnim pravem. Tuzemsky
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Ceska republika

Nejvy$si spravni soud jiz v prosinci 2014 pozadal Soudni dvar, na zakladé stiznosti spoleénosti Sko-Energo, o
posouzeni, zda je darovaci dafi v rozporu s evropskym pravem. CEZ jiz v prab&hu roku 2014 podal Zadost o
vraceni dané. Navraceni 5,3 mld. K& by pro CEZ znamenalo znaénou finanéni injekci, ktera by podpoitila jiz tak
velmi solidni likvidni pozici spoleénosti.

. CEZ - 26/2 Raiffeisen Centrobank zvy$uje cilovou cenu energetické spoleénosti CEZ na 720 K& z 670 K& pfi
stavajicim doporuceni ,buy“.

. GEZ - 27/2 Fio banka snizila doporuéeni na ,drzet” z pavodniho ,akumulovat”. Cilova cena byla ponechana na
616 KC.

. Erste Group — 27/2 Erste Group reportovala své hospodarské vysledky za 4Q 2014, které hodnotime mirné
pozitivné. Spole¢nost vykazala na provozni urovni mirné vy8Si hodnoty, nez bylo o€ekavano trhem. Erste Bank
odhadu analytikd (1 112 mil. EUR). Reportované hodnoty vynost z poplatkd a provizi na drovni 497 mil. EUR
pozitivné pfekvapily svou rdstovou dynamikou, kdyZ odhady analytické obce pfi Urovni 472 mil. EUR se ukazaly
jako pfili§ konzervativni. O 1,6 % mezirocné& vy3Si celkové provozni vynosy pfi 1 760 mil. EUR byly tak i vlivem
meziro¢né vyssich vynosu z obchodovani nad trznim o€ekavanim 1 704 mil. EUR. Provozni naklady spole¢nosti
za 4Q ve vysi 1 003,6 mil. EUR se i vlivem jednorazovych efektl ukazaly jako mirné vySsi oproti o€ekavani trhu
(965 mil. EUR). Provozni zisk banky dosahl vy$Si urovné 757 mil. EUR pfi odhadu analytikd 738 mil. EUR
zejména vlivem meziro¢né vyssich vynosu z obchodovani a poplatkovych vynosu. Naklady rizika za 4Q na
urovni 484 mil. EUR jsou v souladu s konsensem analytik(. Erste pfekvapila vysi reportovaného cistého zisku ve
vySi 42 mil. EUR, zatimco trzni konsensus o€ekaval ztratu pfi 16 mil. Management Erste potvrdil vyhled skupiny
do letoSniho roku pfi navratnosti vlastniho kapitalu oc¢isténého o nehmotny majetek na 8 — 10 %, coz indikuje
Cisty zisk Erste cca 700 mil. EUR (pfi dolni hranici intervalu). Provozni uroven Erste by v letodnim roce méla byt
mirné slabsi v navaznosti na lofiské odpisy aktiv v Madarsku a Rumunsku a oCekavané pretrvavajici prostredi
nizkych urokovych sazeb. Bankovni dané a poplatky, zahrnujici rovnéz pfispévky do fondu na zachranu bank a
pojisténi vkladl, by v letoSnim roce mély dosahnout 360 mil. EUR. Vedeni neoCekava v letech 2015 a 2016
Zadnou velkou akvizici.

. New World Resources — 24/2 Za 4Q vykazalo NWR pokles vynost o 20,3% na 172,3 mil. EUR, coZ bylo
zpusobeno predevSim meziro€nim poklesem prodejni ceny koksovatelného uhli. Vysledky ovlivnila provedena
restrukturalizace, kdyz NWR zauctovalo zisk z této transakce ve vysi 366,5 mil. EUR. Na drovni Cistého zisku tak
spole€nost vykazala zisk 106,9 mil. EUR. Provozni vysledek EBIT ve vySi -197,8 mil. EUR byl ovlivnén rovnéz
jednorazovym zasahem, kdyz doslo k odpisu aktiv v hodnoté 182,6 mil. EUR. Celoro¢ni vynosy spolecnosti
klesly rovnéz o vice jak 20% na 676,4 mil. EUR. Celkova ztrata dosahla 21,1 mil. EUR, po ocisténi o vliv
restrukturalizace a odpist by byla 181 mil. EUR. Hotovost na konci roku dosahovala vy$e 128 mil. EUR. Cisty
dluh na konci roku dosahoval 281 mil. EUR. Vyhled pro rok 2015 pogcita s produkci 7,5-8 mil. tun uhli a prodejich
ve vySi 8 mil. tun uhli pfi prodejnim mixu 60% ve prospéch koksovatelného uhli. Vyhled investi¢nich vydaju je
podstatné niz8i nez byl v pfedchozich obdobi a je planovan v rozsahu 30-40 mil. EUR.

. Fortuna - 26/2 Analytici J&T Banky snizili doporueni sazkové spolecnosti Fortuna na ,hold“ z ,buy“ pfi
zachovani stavajici cilové ceny 140 K¢.

. Vienna Insurance Gropup — 16/2

. 02 - 26/2 Skupina PPF ziskala v ramci odkupu od drobnych akcionafi pfiblizné 360 tis. kusG akcii, coz
reprezentuje podil ve vysi zhruba 0,12%.

. 02 — 27/2 Vedeni spolecnosti O2 rozhodlo o schvaleni projektu rozdéleni spole¢nosti. Do nové zalozené
spole¢nosti bude vyé€lenéna telekomunikaéni infrastruktura. Hodnota vyvadéného majetku byla znalcem ocenéna
na 46,9 mid. K&. Stavajici akcionafi O2 obdrzi v poméru 1:1 jednu novou akcii nastupnické spolecnosti, ktera se
bude jmenovat Ceska telekomunikaéni infrastruktura, a.s. Tyto akcie nebudou vefejné obchodovany na
evropskych regulovanych trzich. Akcionaf hlasujici na valné hromadé proti tomuto rozdéleni, bude mit podle
zpravy O2 narok na odkup novych akcii. S realizaci rozdéleni spole€nosti bylo ukonéeno jednani o finanéni
asistenci.

Ocekavané udalosti

o 3/3 CEZ - hospodaiské vysledky 4Q
o 5/3 Fortuna — hospodarské vysledky za 4Q

Fio banka, a.s. -2- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

Polsko

VarSavska burza, po pfedchozim nevyrazném tydnu, kdy témeér stagnovala (+0,08 %), tentokrat vykazala vyraznéjsi
mezitydenni rast. Hlavni index WIG20 v patek zakoncil na hladiné 2367,10 a za cely tyden posilil 0 0,77 %. Nejvice se
v tydnu dafilo akciim plynarenské firmy PGNIG, které posilily o 9,35 % w/w na 5,03 PLN a dostaly se tak na nejvy3si
urovné od konce lonského listopadu. Investofi pozitivné vnimali zpravy tykajici se vyjednavani o novém kontraktu
s ruskym Gazpromem. Gazprom udajné PGNiG nabizi snizeni ceny plynu v novém dlouhodobém konkraktu (bez
uvedeni bliz8ich informaci). Naopak nejztratovéjSim titulem tydne byly akcie obchodnika a distributora spotfebniho zbozi
Eurocash, které odepsaly 13,8 % w/w na 33,40 PLN. Firma reportovala vysledky za 4Q 2014, vynosy a Cisty zisk
skonéily pod o¢ekavanim trhu, akcie tak reagovala negativné. Solidni vysledky za svuj 2. fiskalni kvartal predstavil
ukrajinsky zemédélsky producent Kernel. Cisty zisk dosahl trovné 54,8 mil. USD po ztrat& 9,1 mil. USD vykazané ve
stejném obdobi lofiského roku. Analytici oCekavali o néco slabsi zisk, a to ve vysi 49,5 mil. USD. EBITDA zisk vzrostl
z loriské urovné 57,6 mil. USD na 142,4 mil. USD zejména diky vy$Sim marzim z prodeji slune¢nicového oleje. Prodeje
slune&nicového oleje meziro&né vzrostly o 6 % na 278 tis. tun a prodeje obili se zvySily 0 5 % y/y na 1,4 mil. tun. Akcie
Kernelu mezitydenné stouply o 1,9 % na 32 PLN. Své vysledky za 4Q 2014 predstavila rovnéz Alior Bank. Jeji Cisty zisk
ve vySi 101 mil. PLN pfekonal trzni konsensus posazeny na urovni 91,5 mil. PLN. Management pfedpoklada, Ze banka
letos dosahne dvouciferného meziroéniho tempa rlistu istého zisku, coZ je v souladu s prognézami analytika, jenz
predpokladaiji Cisty zisk za rok 2015 ve vysi 360 mil. PLN. Prestoze vysledky Alior Bank nevyznély $patné, tak akcie za
cely tyden ztratila 2,36 % na 82,79 PLN. Banka Zachodni oznamila, Ze dokoncila prodej 17% podilu v pojistovacich
spole¢nostech BZ WBK-Aviva TUnZ a BZ WBK-Aviva TUO spole€nosti Aviva International Ltd. Tato transakce by méla
Bance Zachodni pfinést zisk ve vysi 461,7 mil. PLN. Akciim Bank Zachodni se v uplynulém tydnu dafilo a posilily o0 2,29
% na 335 PLN.

Index 20.2.2015 27.2.2015 Zména
WIG20 2348,94 2367,10

Klicové udalosti
e 24/2 — Lednova mira nezaméstnanosti €inila 12 % a byla tak v souladu s o¢ekavanim trhu. Mezimési¢né stoupla
0 0,5 procentniho bodu, kdyz v prosinci byla ve vysi 11,5 %. Polsky trh prace tak v poslednich mésicich mirné
ztraci kondici, mira nezaméstnanosti vzrostla jiz po tfeti v fadé. V meziro€nim srovnani je v3ak letodni lednové
Cislo stale lepsi, kdyz v loriském lednu se nezaméstnanost pohybovala kolem 14 %.

e 27/2 — Podle finalniho udaje se polské HDP ve 4Q 2014 meziro¢né zvysSilo o 3,1 % a mezikvartalné o 0,7 %. Jde
tak o mirné vylep$eni prvniho odhadu, ktery hovofil 0 3% meziro¢nim, resp. 0,6% meziétvrtletnim rastu.

e 27/2 — Podle unorového prazkumu NBP zUstalo inflaéni o€ekavani domacnosti na pfistich 12 mésicl neménné,
tedy na urovni 0,2 %. S timto Cislem trh pocital.

Firemni zpravy
e 24/2 — PGNiG - Bank Zachodni snizila cilovou cenu na akcie plynarenského koncernu PGNiG o 4 % na 4,80
PLN, investi¢ni doporu€eni bylo ponechano na ,drzet".

e 25/2 — Eurocash - analytici Bank Zachodni dale navysSili cilovou cenu na akcie velkoobchodniho Fetézce
Eurocash o0 13 % na 39,80 PLN, doporuceni ponechali na stupni ,drzet”.

e  26/2 — Eurocash — velkoobchodnik a distributor spotfebniho zbozi Eurocash ve 4Q 2014 meziro¢né navysil trzby
05,2 % na 4,45 mld. PLN, analytici vSak o¢ekavali 4,69 mid. PLN. Provozni zisk EBITDA vzrostl 0 26,8 % y/y na
157,3 mil. PLN, coZ mirné pfekonalo trzni konsensus ve vysi 153,9 mil. PLN. Cisty zisk za 4Q 2014 mirné poklesl
0 3,3 % yly na 72,3 mil. PLN, coz vSak zklamalo o¢ekavani trhu na trovni 87,3 mil. PLN.

Ocekavané udalosti
e 4/3 — Polska centralni banka bude rozhodovat o zakladni urokové sazbé. Analytici tentokrat oCekavaji snizeni
sazby o 0,25 procentniho bodu na 1,75 %.

o Vysledky firem za 4Q 2014: 5/3 — plynarenska spole¢nost PGNiG
6/3 — petrochemicka spole¢nost Lotos

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



ﬁ} Fio banka

USA

Zamoriské akciové trhy v ivodu tydne mirné navySily sva historickd maxima, pfesto na tydenni bazi lehce oslabily.
Vyjimkou byl pouze technologicky Nasdaq, ktery rostl ¢tvrty tyden v fadé (+0,15%). Dow Jones zakoncil na ¢ervené nule
(-0,04%) a $irsi S&P 500 odepsal 0,27%. Unor tak byl mimofadné silny, hlavni indexy rostly okolo 5,5% a dokazaly tak
smazat lednové ztraty a dostat se od zacatku roku do kladnych Cisel. Velmi sledované bylo vystoupeni Janet Yellenové
v Senatu, kde 3éfka FEDu dala najevo, Zze zvySovani sazeb neni stale jeSté aktualni a ubezpedila, Ze FED nejprve
zméni rétoriku, a az poté zacne sazby zvySovat. Posledni unorovy tyden byl také bohaty na zvefejnéna makro-data.
Zpfesnény udaj o vyvoji zamorské ekonomiky v poslednim ctvrtleti loriského roku vysel mirné negativné, kdyz byl
puvodni rdst 2,6% snizen na 2,2%. Za cely lofisky rok americké hospodarstvi rostlo o 2,4%. Spotfebitelska duvéra se
v unoru mirné zhorsila, inflace se v lednu propadla do zaporu, objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby naopak v lednu
vzrostly mnohem vice, nez se o¢ekavalo. Z jednotlivych sektorll se dafilo zejména telekomunikacim (+1%), spotfebnimu
zbozi a tésné v zeleném zakonCily tyden také tituly zdravotni péCe. Nejvétsi ztraty zaznamenal energeticky sektor (-2%),
utility (-1,2%) a pramyslové akcie (-1%). Uplynuly tyden byl ve znameni hospodarskych vysledku pfedevSim americkych
maloobchodnikt. Napfiklad Target pfekonal trzni odhady na Urovni zisku i trzeb, ale pfedstavil slab$i vyhled a akcie tak
zaviely kolem nuly. J.C. Penney vysledky Uplné nezklamalo, ale z divodu slabsiho vyhledu akcie padaly o 7%. Z Dow
Jones indexu se dafilo pfedev§im akciim nejvétSiho fetézce rychlého obc&erstveni McDonald’s (+5%) a napojovému
gigantovi Coca-Cola (+3,2%). Nejvétsi propad byl k vidéni u vyrobce letadel Boeing (-4,7%) a vyrobce Cipl Intel (-3,4%).
Zlato i stfibro na tydenni bazi posilovali, ale za cely mésic ztratili 5,5% respektive 4%. Americky dolar pokracoval
v posilovani a v paru s eurem se v patek dostal pod hladinu 1,12. Ropa WTI odepsala pfes 1% a zavirala tyden pod 50
dolarovou hranici.

Index 20.2.2015 27.2.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 140,44 18 132,70 -7,74 (- 0,04 %)
S&P 500 2 110,30 2 104,50 -5,80 (-0,27 %)
NASDAQ Composite 4 955,97 4 963,53

Klicové udalosti

e 23/2 - Index aktivity Chicago Fed (leden): aktualni hodnota: 0,13, ofekavani trhu: 0,05, pfedchozi
hodnota: -0,05 / revize: -0,07.

e 23/2 - Index vyrobni aktivity dallaského Fedu (unor): aktualni hodnota: -11,2, o€ekavani trhu: 0,0,
pfedchozi hodnota: -4,4.

e 24/2 - Index spotiebitelské davéry (anor): aktualni hodnota: 96,4, ocekavani trhu: 99,5, predchozi
hodnota: 102,9.

e 26/2 — CPI (y-y) (leden): aktualni hodnota: -0,1 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %.

e 26/2 - Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (leden): aktualni hodnota: 2,8 %, o¢ekavani trhu: 1,6 %,
pfedchozi hodnota: -3,4 % / revize: -3,7 %.

e 27/2 - Index spotiebitelské divéry University of Michigan (Unor - koneény): aktuaini hodnota: 95,4 b.,
oCekavani trhu: 94,0 b., pfedchozi hodnota: 93,6 b.

e 27/2 — Rast HDP (q-q) (anualizovano) (4Q - revize): aktualni hodnota: 2,2 %, o€ekavani trhu: 2,0 %,
predchozi hodnota: 2,6 %.

Firemni zpravy

e Home Depot — 24/2 — SpoleCnost Home Depot, provozovatel maloobchodni sité s vybavenim pro
domacnost a zahradu, dnes oznamila vysledky za 4Q 2014. Spole¢nost za 4Q predstavila zisk na akcii na
urovni 1 USD (za stejné obdobi minulého roku 0,73 USD na akcii). Trzby dosahly 19,16 mid. USD (v
poslednim kvartalu minulého roku 17,7 mid. USD). Jak zisk, tak trzby prekonaly odhady analytik(, ktefi
v priméru predpovidali zisk 0,89 USD na akcii pfi trzbach 18,89 mid. USD. Akcionare jisté potéSila i
zprava o schvaleni tfiletého programu zpétného odkupu akcii o celkovém objemu 18 mid. USD, jen
v nasledujicim roce by spole€nost méla provést buyback o objemu 4,5 mld. USD. Spole¢nost také zvysila
Ctvrtletni dividendu o 26 % na 0,59 USD na akcii. Home Depot dokazal vytézit z rostoucich cen novych
bytd v USA, které tlaéi ameri¢any k vétSim opravam jejich soucasného bydleni. Zarovern spoleénost
investovala do zlepSeni logistiky, coZ ma za nasledek zkraceni doru¢ovaci doby a leps$i zasobeni obchodu.
Pro rok 2015 spole¢nost ocekava zisk v rozmezi od 5,11 do 5,17 USD na akcii a rlst trzeb 0 3,5-4,7 %. Z
tohoto pohledu byva tradi¢né nejsilng€jSim obdobim jaro, kdy vétSina domacnosti provadi opravy po zimé.

e Macy’s — 24/2 — Spole¢nost reportovala ve 4Q zisk 2,44 USD na akcii (pfed rokem 2,31 USD na akcii).
Trzby ¢&inily 9,36 mid. USD (pfed rokem 9,2 mid. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali
zisk 2,4 USD na akcii a trzby 9,39 mld. USD. Akcie spole¢nosti Macy’s (M) se obchoduji v pre-marketu za
64 USD (-0,25 %). 14 analytik(l z 27 doporucuje Macy’s k nakupu, 11 drzet a 1 prodat. Primérna cilova
cena je 67,9 USD. Trzni kapitalizace spolec¢nosti je 22,2 mid. USD.

e First Solar — 24/2 — Spolec¢nosti First Solar a SunPower, dva nejvétsi vyrobci solarnich paneld v USA
planuji spole¢né IPO, jehoz datum zatim nebylo oznameno, zastupci obou spole€nosti vSak tento zamér
potvrdili. A€ jsou v oblasti obnovitelnych zdroju joint-ventures celkem obvyklou praxi, obvykle se jedna o

Fio banka, a.s. -4 - www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

USA

spojeni odlisSnych zdroji energie. V tomto ohledu by bylo propojeni First Solar a SunPower prvni svého
druhu, nebot obé spolenosti se zabyvaji vyrobou solarni energie. Hlavnimi motivy k tomuto kroku jsou
zefektivnéni nakladové struktury a sdileni technologii vyvinutych jednotlivymi spole€nostmi. Akcie
spolecnosti First Solar (FSLR) reagovaly za zpravu 10% rlGstem na 54,7 USD. Akcie spole€nosti
SunPower (SPWR) zaznamenaly dokonce 11,5% rlst a v pre-marketu se obchoduji za 31 USD. Trzni
kapitalizace dosahuje u First Solar 5 mid. USD, v pfipadé SunPower potom 3,7 mid. USD. Obé spolecnosti
dnes po uzavfeni trhd oznami vysledky za uplynulé Ctvrtleti.

e Target — 25/2 — Spole¢nost poskytujici prodej zbozi online Target Corp (TGT) oznamil vysledky za 4Q
fiskalniho roku 2015. Vysledky pozitivné ovlivnil narlst trzeb v obdobi svatkl. Upraveny zisk ocistény o
jednorazové polozky ¢inil 1,50 dolaru na akcii, zatimco analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali
1,46 dolaru na akcii. Oznameny zisk pfekonal i vyhled spole€nosti na urovni 1,47 dolaru na akcii. Trzby
spolecnosti se zvysily na 21,751 mld. dolar(i pfi oekavani analytikd na urovni 21,626 mid. dolard. Target
ruSi obchodni zajmy v Kanadé, protoze zde dosahoval ztrat. CEO spole¢nosti Brian Cornell usiluje o
zaméfeni na americky trh.

e Macy’s — 25/2 — Prodejce obleCeni Macy’s oznamil vyhled zisku na pfisti rok, ktery zklamal analytiky.
Spolecnost zaznamenala Spatné prodejni vysledky v obdobi svatku. Zisk na akcii by se mél pohybovat
v rozmezi 4,70-4,80 dolaru na akcii, zatimco analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali 4,84 dolaru
na akcii. Cisty zisk za 4Q 2014 se meziro&né& snizil z 811 mil. dolarG na 793 mil. dolari. Upraveny zisk
ocistény o jednorazové polozky ¢inil 2,44 dolaru, coz pfekonava o¢ekavani analytikGi na urovni 2,40 dolaru
na akcii. Tzv. porovnatelné trzby se podle spole€nosti v pfistim roce maji zvysit o 2 %. Macy’s rovnéz
planuje navysit investice 0 12 % na 1,2 mid. dolard.

e Dollar Tree — 25/2 — Americky diskontni fetézec Dollar Tree (DLTR) zklamal vyhledem na pfisti rok, kdyz
nadéle pracuje na uzavieni dohody o akvizici jiného fetézce Family Dollar Stores. Na druhé strané
kvartalni vysledky o¢ekavani analytika pfekonaly. Dollar Tree o¢ekava na pfisti rok zisk na akcii v rozmezi
3,30-3,50 dolaru na akcii pfi trzbach v rozpéti 9,21-9,45 mid. dolar(. Analytici osloveni agenturou Reuters
oCekavali zisk na akcii 3,57 dolaru a trzby 9,40 mid. dolarCi. Nabidka k pfevzeti konkuren¢niho Family
Dollar v hodnoté 8,5 mld. dolar(i je prozatim ve schvalovacim procesu Federalni obchodni komise (FTC).
Dohoda by se podle spole¢nosti mohla uzavfit do 27. dubna. Dollar Tree planuje uzavfit 300 obchodu, aby
splnil pfipadné regulatorni pozadavky FTC.

o Hewlett-Packard — 25/2 — Technologicka spole¢nost Hewlett-Packard nepotéSila akcionare vyhledem na
druhé ctvrtleti fiskalniho roku. Podle spole€nosti by se mél upraveny zisk ocistény o jednorazové polozky
pohybovat v rozmezi 84-88 centl na akcii. Analytici osloveni agenturou Bloomberg oCekavali zisk 95 centu
na akcii. HP oCekava celoro¢ni zisk v rozpéti 3,53-3,73 dolaru, pficemz analytici oCekavali 3,95 dolaru.
Vysledky HP negativné ovliviiuje silny dolar, protoze dvé tfetiny trzeb pochazi mimo USA. Ackoliv se
s posilovanim dolaru pocitalo, tak dopad silného dolaru bude podle spole€nosti vétsi, nez oCekavala.
Rovnéz uz nékolik let dochazi k vétsi mife vyuzivani cloudovych sluzeb. Tento zplsob online ukladani dat
snizuje trzby poskytovateldm tradi¢nich zafizeni. Za poslednich 12 mésicl dolar vici euru posilil 0 21 %.
Podil trzeb HP mimo USA ve fiskalnim roce 2014 ¢inil 65 %, zatimco u IBM se jednalo o 55 % a u
spole¢nosti Intel dokonce 83 %.

e Continental Resources — 25/2 — Continental Resources tézZici ropu a plyn v Severni Dakoté oznamila po
uzavieni trhi vysledky za 4Q 2014. Cisty zisk se sniZil z 132,8 mil. dolar(i (36 centtl na akcii) na 114 mil.
dolard (31 centl na akcii). Upraveny zisk oCistény o jednorazové polozky se mezirocné zvysil z 0,62 dolaru
na akcii na 1,14 dolaru. Cisty zisk zahrnuje sniZeni hodnoty aktiv o 394 mil. dolard kvli nizkym cenam
ropy a zménam v planech tézby. Vynosy spolecnosti se meziro¢né zvysily z 811 mil. dolar(i na 1,3 mid.
dolari. Analytici osloveni agenturou Reuters oCekavali upraveny zisk 0,55 dolaru na akcii pfi vynosech
1,02 mld. dolaru.

Ocekavané udalosti

e 2. 3. Osobni pfijmy, osobni vydaje, Index nakupnich manazer( Markit, ISM ve vyrobé
e 4.3.BézZova kniha FED

e 5. 3. Primyslové objednavky

e 6. 3. Nezaméstnanost (unor)

Vysledkova sezéna
e 2. 3. Berkshire Hathaway
e 3. 3. AutoZone, Best Buy,

e 4.3. Abercrombie & Fitch
e 6. 3. Staples, Foot Locker
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Némecko

Némecké akcie pokraCovaly ve spanilé jizdé podpofené pfedevSim olekavanym kvantitativnim uvolfiovani ze strany
ECB. Index DAX si v uplynulém tydnu pfipsal dalSi 3% (rostl sedmy tyden v fad€) a za cely unor tak posilil o vice nez
6%. Od zaCatku roku jsou némecké akcie vyse jiz o neuvéfitelnych 15%. Nékolikrat b&hem tydne jsme tak byli svédky
novych historickych rekordd. Spotfebitelska divéra GfK se pro bfezen dostala na 13letd maxima, nezaméstnanost
zustala dle ogekavani na solidnich 6,5%. Udaj o spotebitelskych cenach potvrdil deflaci. Z jednotlivych tituld v indexu
DAX si pfipsaly ztratovy tyden pouze dvé spolecnosti, Continental (-0,9%) a Lufthansa (-1,5%). Ostatnich 28 firem
zaznamenalo zisky, nejvice zdravotnicky Fresenius (+14%), utility E.ON (+8,3%) ¢i RWE (+7,1%), nebo farmacie Bayer
(+6,1%). V pristim tydnu odstartuji o€ekavané nakupy dluhopisli ze strany Evropské centralni banky a bude tak velmi
zajimavé sledovat, jak moc je tento proces v cenach akcii jiz zapocitan. Po tak vyrazném rlstu je pfinejmensim mirné
vybirani ziskl, &i korekce téméfr Zadouci. Otazkou ale zUstava, co konkrétné bude dany spoustéé a kdy k nému
pripadné dojde. Pokracujici rist, pfedevsim evropskych akcii, v dalSich tydnech nelze také vyloucit.

Index 20.2.2015 27.2.2015 Zména
DAX 11 050,64 11 401,66

Klicové udalosti

e 23/2 - Index IFO podnikatelského klimatu (tinor): aktualni hodnota: 106,8, o¢ekavani trhu: 107,6, pfedchozi
hodnota: 106,7. Index IFO océekavani (unor): aktualni hodnota: 102,5, ofekavani trhu: 103,0, pfedchozi
hodnota: 102,0.

e 24/2 — CPI (m-m) (leden): aktualni hodnota: -1,6 %, oCekavani trhu: -1,6 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %. CPI
(y-y) (leden - koneény): aktualni hodnota: -0,6 %, oCekavani trhu: -0,6 %, pfedchozi hodnota: -0,6 %.

e  26/2 — Mira nezaméstnanosti (inor): aktualni hodnota: 6,5 %, oCekavani trhu: 6,5 %, pfedchozi hodnota: 6,5
%.

e 26/2 — Spotiebitelska divéra GfK (bfezen): aktualni hodnota: 9,7 b.m, o¢ekavani trhu: 9,5 b., predchozi
hodnota: 9,3 b.

Firemni zpravy

e Bayer - 26/2 — Spole¢nost Bayer, plsobici v oblasti farmacie, zdravotnictvi, agrochemie a chemie materiald,
predstavila vysledky za 4Q 2014. Spolec¢nost zklamala na urovni €istého zisku kvdli vy§Sim nakladdm, vyhled
spole¢nosti v3ak analytici povazuji za uspokojivy. Bayer vyplati dividendu 2,25 EUR. Trzby spole¢nosti ve 4Q
roku 2014 meziro¢né vzrostly na 11,039 mid. USD z 9,888 mlid. USD. Vysledek podpofilo oslabujici euro a
konsolidace portfolia Iékarenskych produktd. Trzby za cely FY14 ve vysi 42,24 mid. USD pfekonaly horni mez
vyhledu spolecnosti 42 mid. USD. Podpofily je lepSi trzby z IéCiv nedavno uvedenych na trh (Xarelto, Eylea,
Stivarga, Xofigo a Adempas) ve vysi 2,9 mld. USD. O proti pfedpovédi Bayeru. Cisty zisk ve 4Q meziro&né
klesl 0 51 % na 224 mil. EUR (0,27 EUR na akcii) z 455 mil. EUR (0,55 EUR na akcii) za &tvrté Ctvrtleti roku
2013. Na poklesu se projevily vy$si naklady na vyzkum a vyvoj (R&D) a prodejni naklady.

e BASF - 27/2 — BASF, nejvétSi svétova chemicka spoleCnost, predstavila vysledky za 4Q a FY14. Na
vysledcich se negativné projevil propad cen ropy a geopoliticka situace. Pozitivné analytiky prekvapila
agrikulturni divize. Spole€nost navrhla vyplaceni dividendy 2,80 EUR. Trzby spole€nosti ve 4Q roku 2014 klesly
na 18,047 mld. EUR z 18,149 mid. EUR za 4Q roku 2013. Cisty zisk spole€nosti mezirocné vzrostl o vice nez
Stvrtinu na 1,418 mlid. EUR (ocistény zisk na akcii) z 1,128 mid. EUR. O¢istény zisk na urovni EBIT vzrostl na
1,459 mid. EUR z 1,419 mld. EUR. TrZzby chemické divize klesly o 3 %. Trzby Wintershallu, zahrnujiciho
aktivity spoleCnosti v oblasti ropy a plynu, klesly také o 3 %. Trzby zbylych divizi vzrostly, nejvice se dafilo
agrikulturni divizi, jejiz trzby meziro€né vzrostly o 25 %.

Ocekavané udalosti

2. 3. Index nakupnich manazer( Markit/BME
3. 3. Maloobchodni trzby

5. 3. Primyslové objednavky

6. 3. Primyslova produkce

Vysledkova sezdéna

. 3. Merck
. 2. Adidas, Continental
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vegkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papir(l 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
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskutec¢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 doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitélu 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 doporuéeni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmudm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitini 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 (maklér), Daniel Marvan (makléF), David Lama¢ (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
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