TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

23.3.2015 - 27.3.2015

Ceska republika

Z vyvoje v poslednim bfeznovém tydnu Ize upozornit na dvé zajimava ,nej“. V Uvodu tydne index PX dosahnul na
nejvyssi hodnoty od zacatku roku 2013, vyvoj se vSak nasledné otodil a pfiSla korekce predchozich rustl a domaci
index si nakonec pfipsal nejvyraznéjsi ztratu v letoSnim roce. Index si odepsal 2,05% a koncil pate¢ni obchodovani na
1023,47 bodech. Nejvétsi ztratu si pfipsaly akcie Komeréni banky. Kurz po vétSinu tydne stagnoval v blizkosti hranice
5500 K¢, pokles na 5400 K¢ pfiSel az v samém zavéru patecniho obchodovani. Titul oslabil o 3,57% a s blizici se
dividendou se opét dostal na o néco malo pfiznivéjsi ceny pro mozny nakup. Erste postupné vyklesala z 645 K& az na
616,50 K& (-1,9%). CEZ se v Uvodu tydne dokazal vratit na 640 K&, nasledné vsak jako cely trh ztracel. Negativem byla i
dil¢i neshoda evropskych predstavitel(i ohledné vzniku reformy systému obchodovani s povolenkami. Fortuna oslabila o
1,2%. Mozné odlozeni zakona o dani z hazardnich her se na obchodovani vyraznéji neprojevilo, zména sazeb by méla
byt platna podle plavodniho pfedpokladu na zakladé novely. Pegas tésné neuhdjil hranici 7000 K¢ a kon¢il tyden slabsi o
0,3%. Kladnou vykonnost si naopak udrzely akcie PLG (+1,1%), aktivita vSak nadale neni na trhu u tohoto titulu vysoka.
PFi nizkych objemech posilily rovnéz akcie Unipetrolu, které se postupné vraceji k hranici 130 K¢ (+3,25%).

Index 20.3.2015 27.3.2015 Zména
PX 1 044,90 1 023,47 -21,43 (-2,05%)

Klicové udalosti

. Ceska narodni banka po svém zasedani uvedla, Ze pravdépodobnost posunuti kurzového zavazku ke slabsim
urovnim koruny se kvuli protiinflaénim tlakim zvysila.

Firemni zpravy

. CEZ - 25/3 — Komer¢ni banka zvysila doporucéeni pro CEZ na ,koupit* z ptivodniho ,drzet*. Cilova cena byla
zvySena na 719 K¢ z plvodnich 635 K¢.

. CEZ - 25/3 Mezi jednotlivymi &lenskymi staty EU pokragoval dialog (vyjednavani) ohledn& vzniku trzni
stabiliza¢ni rezervy (tedy ohledné reformy systému obchodovani s emisnimi povolenkami). Podle informaci
agentury Bloomberg prozatim &lenské zemé EU nenaSly spole€nou shodu nad vznikem této stabilizaéni rezervy,
resp. nad tim, odkdy by méla zacit fungovat. Jakmile bude mezi ¢lenskymi staty nalezena shoda, pak by méla
zacit vyjednavani na ptidé samotného Evropského parlamentu, kde se zacne vytvaret finalni znéni navrhovanych
zmén. Cely proces by pak mél byt zavrSen plenarnim hlasovanim v EP. Stale se domnivame, Ze do poloviny
letoSniho roku by jiz mohlo byt pfijato konkrétni feSeni. Mezi jednotlivymi ¢lenskymi zemémi zatim panuje
neshoda na terminu vzniku trzni stabilizacni rezervy. Zemé jako Némecko ¢&i Velka Britdnie maji zajem na co
nejdfivéjSim vzniku (jiz od roku 2017), naopak zemé jako Polsko, Rumunsko, ale napf. i Finsko jsou proti a
pfiklani se k co nejzazSimu terminu (od roku 2021).

. Erste Group 27/3 HSBC snizila cilovou cenu pro Erste Group na 28 EUR z plGvodnich 29 EUR. Doporuceni je
na stupni ,buy”“. HSBC zaroven pfidala titul mezi Europe Super 10.

. Erste Group 27/3 Fio banka zvysila cilovou cenu pro Erste Group na 715 K¢ z plvodnich 582 K&. Doporuceni
bylo ponechano na stupni ,akumulovat®.

. Fortuna — 27/3 — Ministerstvo financi zfejmé nestihne spustit od pfistiho roku novy zakon o dani z hazardnich
her. Ministerstvo vSak planuje novelu, ktera od ledna 2016 zvySi odvod z loterii z aktualnich 20% na 25%. Cely
novy zakon by mél zacit platit od roku 2017.

. 02 - 27/3 Vedeni spole¢nosti zvefejnilo pozvanku na valnou hromadu, ktera se bude konat 28.4.2015. Valna
hromada bude schvalovat dividendu ve vysi 13 K& a pfedevsim rozdéleni spole€nosti na dvé &asti.
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Ocekavané udalosti
e 30/3 Philip Morris CR
. 31/3 HDP za 4Q (konecny udaj)
. 3/4 Maloobchodni trzby
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Polsko

Var$avska burza v uplynulém tydnu nezopakovala svUj vyrazny 4,5% rast z pfedchoziho tydne a zaznamenala pokles.
Hlavni index WIG20 v patek zakongil na hladiné 2373,18 a mezitydenné odepsal 1,43 %. Presto se nasly tituly, kterym
se dafilo. Mezi né patfily akcie chemické spolecnosti Synthos, které za cely tyden vzrostly o 2,29 % na 4,46 PLN.
Analytici Erste Bank vydali na tuto spole¢nost doporu¢eni akumulovat s cilovou cenou 4,91 PLN. Ve své analyze uvadi,
Zze Synthos by mél dosahovat sluSnych marzi a silného provozniho cash flow. Pfestoze Synthos planuje vyznamné
CAPEX, tak podle analytikd Erste by firma méla stale byt schopna vyplacet dividendu. Slusné tydenni zisky
zaznamenaly také akcie petrochemické spole¢nosti PKN Orlen, které posilily o 1,96 % w/w na 58,12 PLN. Akciim PKN
Orlen se v poslednich mésicich dafi, od zacatku letoSniho roku vzrostly o 19 % a nyni se nachazeji na nejvysSich
urovnich od poloviny roku 2007. Firma ve své vyro¢ni zpravé uvedla, Zze oCekava v delSim obdobi rust cen ropy a ze
marze z downstreamu by meély letos zustat meziroéné stabilni. V uplynulém tydnu do$lo ke zménam v rdmci indexu
WIG20. Zindexu byly odebrany ftfi tituly, konkrétné akcie uhelné firmy JSW, akcie ukrajinského zemédélského
producenta Kernel a akcie petrochemické Lotos. Naopak nové zafazenymi spole€nostmi se staly energetické firmy
Energa (0,81 % w/w na 24,90 PLN) a Enea (+0,48 % w/w na 16,68 PLN) a medialni spole€nost Cyfrowy Polsat (-3,17 %
w/w na 23,80 PLN). Akcie této medialni firmy byly v uplynulém tydnu pod prodejnim tlakem, kdyz podle aktualnich
tydennich statistik mirné poklesla sledovanost jeji TV stanice (v Zebficku klesla o jedno misto na tfeti pficku). Tézar
médi KGHM musel v tydnu nakratko kvali nepfiznivému pocasi pozastavit t&Zbu ve svém chilském dole Sierra Gorda.
Produkci se podafilo zhruba po jednom dnu opét rozjet, Skody jsou tak minimaini. Akcie KGHM za cely tyden
nezaznamenaly vyraznéj$i zménu, mirné klesly o 0,2 % na 120 PLN.

Index 20.3.2015 27.3.2015 Zména
WIG20 2407,70 2373,18 -34,52 (-1,43 %)

Kli¢ové udalosti
e 24/3 — Unorova mira nezaméstnanosti oproti pfedchozimu mésici nedoznala Zzadnych zmén a byla na Grovni 12
%. To bylo v souladu s o¢ekavanim analytik. Nezaméstnanost se tak v Unoru stabilizovala, kdyz v pfedchozich
tfech mésicich rostla (i diky sezénnim vlivim). V meziroénim srovnani je v8ak na tom polsky trh prace lépe, kdyz
v unoru loriského roku €inila mira nezaméstnanosti 13,9 %.

Firemni zpravy
e 23/3 — Bank Zachodni — management banky navrhnul letosni dividendu ve vysi 9,60 PLN na akcii. Celkové by
tak letos méla Bank Zachodni na dividendach vyplatit 952,65 mil. PLN.

e 24/3 — Alior Bank — banka oznamila, Zze do konce roku 2015 planuje propustit az 1000 pracovniku.

e 24/3 — KGHM - podle naméstka polského ministra financi Zdzislawa Gawlika leto$ni dividenda vyplacena
tézafem meédi KGHM nebude nizS$i nez 4 PLN na akcii. Dividendu ve vySi 4 PLN na akcii jiz dfive navrhl
management KGHM.

Ocekavané udalosti
e 31/3 — Inflaéni o€ekavani podle prazkumu NBP za bfezen. O&ekavani: 0,2 % po pfedchozich 0,2 % v Unoru.

e 31/3 — Bézny ucet platebni bilance za 4Q 2014. Ocekavani: schodek 1332 mil. EUR po pfedchozim schodku
1777 mil. EUR ve 3Q 2014

e 1/4 — Index PMI ve zpracovatelském pramyslu za bfezen. O¢ekavani: 55,3 bodu po pfedchozich 55,1 bodech
v unoru.
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Akciové trhy v USA pate¢nim mirnym ristem pfili§ nevylepSily pfedchozi 4 dny zleviiovani a index Dow Jones celkové
poklesl o 2,3%, S&P 500 odepsal 2,2% a Nasdaq ztratil 2,7%. NejvétSi pohyb byl k vidéni ve stfedu, kdy doslo k velmi
solidnim vyprodejim predevSim na poli technologii a biotechnologii. Globalni trhy také sledovaly vojenskou intervenci
Saudské Arabie a dal$ich spojencli v Jemenu. Statistici zvefejnili koneény Gdaj rlistu HDP za 4Q, kde ke zméné 2,2%
zlepSeni nedoSlo, kdyZz se €ekalo mirné navySeni. Byla zvefejnéna také velmi silnd data ze stavebniho trhu, kde se
prodeje novych domu vysSplhaly nejvySe od unora 2008. V samém zavéru obchodniho tydne vystoupila v San Franciscu
se svym projevem $éfka FED Janet Yellenova a oznamila, Ze k ristu sazeb dojde spiSe pozdéji v tomto roce. Velmi
sledovanymi udaiji pravé v kontextu sazeb bude v nasledujicich mésicich pfedevsim jadrova inflace a rlist mezd. Slabsi
objednavky zbozi dlouhodobé spotieby véetné PC ve stiedu stahly dolll také akcie velkych technologickych firem,
napfiklad Microsoft se za cely tyden propadl o 4,5%. Po vétSinu tydne se nedafilo ani vyrobci CipQ Intel, ktery vSak na
konci pate€niho obchodovani vyletél o 6% po zpravé, ze firma chysta akvizici konkurenta Altery a za cely tyden tak
nakonec skon€il v plusu 2,2%, nejvice z Dow Jones indexu. V kladnych hodnotach uz byl pouze Pfizer (+0,8%) a na
zaporné nule McDonalds (-0,1%). VSechny ostatni tituly ztracely jedno az témér Sest procent (American Express -5,7%).
Sektorové byl nejslabsi financni (-3%), nejmensi ztraty si pfipsaly tituly necyklického spotfebniho zbozi (-0,4%) a
energetické spolecnosti (-0,7%). Akcie potravinarské skupiny Kraft Foods raketové vyletély o 44% po zprave, ze se
firma spoji s vyrobcem kecupd Heinz. Velmi volatilni vyvoj byl k vidéni na ropé, kde se vyrazné projevilo zvySené napéti
v Jemenu a ropa tak vystfelila vzhlru. V patek ropa zisky ¢aste¢né odevzdala, presto texaska WTI na tydenni bazi
posilila téméf o 7% tésné pod hladinu 49 dolar(i za barel. Zlato vystoupalo mirné pod urovern 1200 dolard za unci
(+1,4%), stiibro koncilo tyden se ziskem 1,2%. Nejobchodovanéjsi ménovy par EUR/USD se ustalil v pasmu 1,08 az
1,10 a celkové tyden vyznél mirné lépe pro evropskou ménu (+0,6%).

Index 20.3.2015 27.3.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 127,65 17 712,66 -414,99 (-2,29 %)
S&P 500 2 108,10 2 061,02 -47,08 (-2,23 %)
NASDAQ Composite 5 026,42 4 891,22 -135,20 (-2,69 %)

Klicové udalosti

e 23/3 - Index aktivity Chicago Fed (anor): aktualni hodnota: -0,11, o¢ekavani trhu: 0,10, pfedchozi hodnota:
0,13/ revize: -0,10.

e  24/3 — CPI (m-m) (anor): aktualni hodnota: 0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,7 %

e 25/3 — Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (unor): aktualni hodnota: - 1,4 %, oCekavani trhu: 0,2 %,
pfedchozi hodnota: 2,8 %; revize: 2,0 %.

e 26/3 — Index nakupnich manazert ve sluzbach Markit (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 58,6 b.,
oc¢ekavani trhu: 57,0 b., pfedchozi hodnota: 57,1 b.

e 27/3 — Index spotiebitelské divéry University of Michigan (bfezen - koneény): aktualni hodnota: 93,0,
oCekavani trhu: 92,0, pfedchozi hodnota: 91,2.

e 27/3 — Rast HDP (g-q) (anualizovano) (4Q - treti, kone€ny): aktualni hodnota: 2,2 %, oCekavani trhu: 2,4 %,
pfedchozi hodnota: 2,2 %.

Firemni zpravy

e Biogen - 23/3 — Trzni kapitalizace spole¢nosti Biogen (BIIB) se za 3 roky zectyfnasobila na 111 mid. dolaru.
Jednou z kli€ovych zasluh maji rdzné Iéky na sklerézu. V minulém tydnu spole¢nost oznamila dalSi pokrok pfi
Iécbé Alzhaimerovy choroby (o prvni fazi testovani jsme psali zde). Akcie v patek 20. bfezna posilily o téméf 10
% na 476 dolar(. Podle CEO spole¢nosti George Scangose se Biogen nadale bude zaméfovat na vyvoj 1€kl
proti nejhiife 1écitelnym chorobam. Podle jeho slov by se Iék na Alzheimerovu chorobu mohl schvalit za 5 let.
Biogen se dale zaméfuje i na jiné nervové degenerativni poruchy. Na druhé strané lék je stale v klinickém
testovani a ne vsichni pacienti zaznamenali pozitivni vysledky. U nékterych pacientd musela byt lé¢ba i
pferusena, tykalo se to hlavné pacientll s genetickou predispozici k této chorobé.

e McCormick — 24/3 — Nejvétsi svétovy vyrobce a distributor kofenicich pfipravkd a ochucovadel McCormick dnes
zvetejnil vysledky hospodareni za 1Q 2015. Spole€nost, pod kterou spada vice nez 250 znacek, reportovala zisk
0,7 USD na akcii (pfed rokem 0,62 USD na akcii). Trzby dosahly 1,01 mild. USD (pfed rokem 0,99 mid. USD).
Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru o€ekavali zisk 0,64 USD na akcii pfi celkovych trzbach 0,99
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mid. USD. V obou ohledech tedy dokazal McCormick trzni konsensus pfekonat. Zvefejnéné vysledky mohly byt
jesté lepsi, nebyt negativnich vlivi spojenych se silnym dolarem. V poslednich péti letech spole¢nost
zaznamenala 20% rast prodeji kofeni, kdyz dokazala tézit z rostouci poptavky. Pozitivni zpravou je i Uspéch
novych - produkty uvedené na trh v poslednich tfech letech tvofily v uplynulém roce 8 % trzeb. Otazkou do
budoucna je hrozba slabnouci poptavky ze strany fetézcl rychlého ob&erstveni (zejména v Asii a v USA), které
tvofi vyznamnou ¢&ast trzeb.

e Facebook — 24/3 — Spole¢nost Facebook (FB), ktera provozuje nejvétsi socialni sit na svété, ma dle New York
Times zajem o prohloubeni spoluprace pfi zvefejnovani zpravodajstvi. S 1,4 mld. uzivateli je Facebook.com
druhou nejnavstévovanéjsi internetovou strankou na svété a je tak zajimavym partnerem i pro nejvyznamné&jsi
zpravodajské spole¢nosti, které by takto mohly zaujmout jesté vétSi masu Etenara.

e GameStop - 27/3 — Prodejce videoher a spotfebni elektroniky GameStop v€era po uzavfeni trhd oznamil
vysledky hospodareni za 4Q 2015. Spole¢nost reportovala zisk 2,15 USD na akcii (pfed rokem 1,9 USD na
akcii). Trzby dosahly 3,48 mid. USD (pfed rokem 3,68 mid. USD). Zvefejnénymi Cisly spolecnost zaostala za
odhady analytikd, ktefi v priméru ocekavali zisk 2,16 USD na akcii a celkové trzby 3,6 mld. USD. Spole¢nost
nedokazala oslInit ani zvefejnénym vyhledem pro nasledujici rok. GameStop oCekava v roce 2015 4-6% narulst
pfijmG ze softwaru. Ocekavani 11% rastu v podani analytik spolec¢nost oznadila za pf¥ili§ optimistické. Pro
nasledujici rok GameStop také planuje buyback ve vysi 200 mil. USD. Struktura trzeb spole¢nosti GameStop se
v posledni dobé vyrazné méni. Z kamennych obchod( spole¢nost postupné pfechazi na internet — online prodeje
v uplynulém Ctvrtleti meziro€né vzrostly o 31 %.

e BlackBerry — 27/3 — Vyrobce chytrych telefoni BlackBerry (dfive Research in Motion) predstavil hospodarské
vysledky za 4Q. Za uplynulé Ctvrtleti spolecnost dosahla zisku 0,04 USD na akcii (pfed rokem ztrata 0,08 USD
na akcii). Trzby dosahly 660 mil. USD (pfed rokem 976 mil. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg
v priméru ocekavali ztratu 0,04 USD na akcii a trzby 782 mil. USD. VétSina analytikd hodnoti reportované
vysledky kladné. Trzby sice zaostaly za otekavanim o 120 mil. USD, ale primérna cena za jeden prodany
pfistroj vzrostla mezikvartalné o 31 USD (celkem se prodalo 1,6 mil. pfistroji). To umoznilo spole¢nosti
dosahnout prekvapivého zisku i za niZSich trzeb. Ze zvefejnénych vysledku stoji za zminku pfedevsim tfi body.
Prvnim z nich je snaha oprostit se od zavislosti na prodeji mobilnich telefonl a vice se zaméfit na software. V
soucasné dobé tvofi 47 % prijmi sluzby, 42 % hardware a pouze 10 % software. Softwarové divizi vSak vzrostly
ve 4Q trzby mezirocné o 20 % na 67 mil. USD (234 mil. USD za cely rok 2014). V roce 2016 spole¢nost ocekava
dvojnasobné trzby z prodeje softwaru oproti letoSnimu roku.

e Carnival — 27/3 — Spole¢nost Carnival, nejvétsi provozovatel vyletnich plaveb na svété, reportovala vysledky za
1Q 2015. V uplynulém c¢tvrtleti spole¢nost dosahla zisku 0,2 USD na akcii (pfed rokem 0 USD na akcii). Trzby
¢inily 3,53 mid. USD (pfed rokem 3,59 mild. USD). Konsensus byl nastaven na zisk 0,09 USD na akcii a trzby
3,57 mid. USD. Spole¢nost profitovala pfedev§im z rostoucich spotfebitelskych vydaju a z nizkych cen ropy,
které meély za nasledek zlevnéni pohonnych hmot. Rostouci poptavka po vyletnich plavbach umoznila
spole¢nosti rozsifit flotilu Citajici 101 plavidel o 9 novych lodi. Pozitivné I1ze hodnotit i vyhled pro nasledujici rok.
Jiz nyni pfijala spole¢nost pro zbytek roku vice rezervaci (navic za vySSi ceny) nez pfed rokem. Zisk na akcii by
se za fiskalni rok 2015 mél pohybovat mezi 2,3 USD a 2,5 USD.

Ocekavané udalosti
e 30. 3. Osobni pfijmy, osobni vydaje (Unor)
e 31. 3. Soukroma spotfeba (bfezen)
o 1. 4. Index nakupnich manazert v primyslu ISM (bfezen)
. 2. 4. FED - projev Yellenové
o 3. 4. Mira nezaméstnanosti (bfezen)

Vysledkova sezéna

e 1. 4. Monsanto
e 2.4, Micron Technology, CarMax
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Némecko

Evropské akcie v uplynulém tydnu zazily nervoznéjsi obchodovani, byli jsme tak svédky mensi korekce a vybirani zisk(.
Némecky DAX nebyl vyjimkou a prerusil dokonce sérii deseti ristovych tydnu v fadé, kdyz tentokrat oslabil o 1,4%. Do
centra pozornosti se predevsim v Evropé& opét vraci Recko, které planuje predloZit navrh reforem a doufa tak v uvolnéni
dal$i finanéni pomoci. Uprostfed tydne ovliviioval evropské obchodovani vyvoj v zamofi, kde dos$lo k solidni vyprodejam
v sektorech technologii a biotechnologii. V zavéru tydne pak znervoznél trhy eskalujici konflikt v Jemenu. Sledovany
index Ifo na urovni budouciho o€ekavani pfijemné pfekvapil, kdyz znovu rostl a dokonce vice, nez se oekavalo. Také
indexy nakupnich manazer( v Némecku i v ramci Evropy vyznély pfiznivé. Z jednotlivych blue-chips titulld nejvétsi rist
pfedved! vyrobce sportovniho zboZi Adidas, ktery diky odvaznému vyhledu pro nadchéazejici pétiletku posilil o téméf
4%. V kladnych Cislech zakongily tyden uz jen Commerzbank (+1,7%), Lanxess (+1,5%) a Deutsche Telekom (+0,2%).
Akcie v8ech ostatnich spole€nosti v ramci indexu DAX v uplynulém tydnu ztracely, nejvice vinou havarie letadla letecka
spole¢nost Lufthansa (-6,6%), nedafilo se ani vyrobci pneumatik a automobilovych soucastek Continental (-4,5%).

Index 20.3.2015 27.3.2015 Zména
DAX 12 039,37 11 868,33 -171,04 (-1,42 %)

Klicové udalosti

e 24/3 - Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 55,3,
ocCekavani trhu: 54,1, pfedchozi hodnota: 53,8.

e 25/3 - Index IFO o¢ekavani (brezen): aktualni hodnota: 103,9 b., o¢ekavani trhu: 103,0 b., pfedchozi hodnota:
102,5 b.

e 26/3 — Spotrebitelska divéra GfK (duben): aktualni hodnota: 10,0 b., o¢ekavani trhu: 9,8 b., pfedchozi
hodnota: 9,7 b.

Firemni zpravy

e Volkswagen — 23/3 — Némecka automobilka se rozhodla neprodlouzit pracovni smlouvu 150ti zaméstnancim z
linky v ruské Kaluze. Jedna ¢ast zaméstnancu se prfesune do Némecka k dal§imu zauéeni uvnitf spole¢nosti, jini
zaméstnanci budou presunuti na jiné pozice v Rusku. U vétSiny zaméstnancl dojde ke zkraceni pracovni doby
na 4 dny v tydnu. Ddvodem pro tento krok je pfedevsim Spatna ekonomicka situace v Rusku. Automobilka navic
v budoucnu neocekava zlepSeni situace a nasledné zvyseni prodeji automobild na ruském trhu. Naopak se pro
tento rok v Rusku o¢ekava &tvrtinovy pokles v prodeji novych osobnich automobild.

e Lufthansa — 24/3 — Na jihu Francie dnes pred polednem doslo k tragickému padu letadla spole€nosti
Germanwings. Spole¢nost Germanwings je nizkonakladova aerolinka, jejimz 100% vlastnikem je Lufthansa.

e Adidas — 26/3 — Némecky vyrobce a prodejce sportovniho vybaveni Adidas dnes prezentoval vramci
akcionafského dne novy strategicky plan spole&nosti a cile do roku 2020. Management se rozhodné nedrzel pfi
zemi a oznamil vcelku velmi ambiciozni Cisla, kdyZz oGekava prdmérny ro€ni rust Cistého zisku na urovni 15% a
do péti let planuje zvysit trzby témérf o polovinu. V ramci nové strategie se Adidas bude mnohem vice zaméfovat
na velké svétové metropole, chysta se byt mnohem blize svym zakaznikim a rychleji dodavat produkty na trh.
Pokud se vedeni firmy bude dafit plnit stanovené cile, pak ¢eka znacku i jeji akcionafe opravdu svétla
budoucnost, coz investofi pravdépodobné zohledriu;ji jiz do sou€asnych cen nakupnich pokynt. Na druhou stranu
je tfeba si pfiznat, ze plnit stanovené cile nebude viabec jednoduché a pfipadné neuspéchy mohou vyvolavat
prodejni tlak.

Ocekavané udalosti

30. 3. Inflace (bfezen)
31. 3. Maloobchodni trzby (tnor)
31. 3. Mira nezaméstnanosti (bfezen)
1. 4. Index nakupnich manazer( v priimyslu
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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 papirll 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 doporuc€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 skutec¢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 nastrojl,
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 uverejiiovani 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 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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