TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

4.5.2015 - 8.5.2015

Ceska republika

Po poklesech z pfedchoziho tydne se domaci index PX stabilizoval u hranice 1020 bodd. Ve druhém zkraceném tydnu
v fadé si pfipsal 0,2%. K ristu pomohla pfedevsim ¢tvrteéni seance, kdy si index pfipsal rlst pfes 1%. Tyden byl ve
znameni vysledk( financ¢nich instituci. Komeréni banka reportovala v Gvodu roku solidni &isla, kdyz k lepSimu nez
oc¢ekdvanému zisku pomohl vyrazny pokles rizikovych nakladu. S pfipoétenim dividendy se pred vysledky titul
obchodoval v blizkosti rekordnich hodnot a sada zvefejnénych cCisel pfes svoji kvalitu nebyla dostate€nym impulzem
k dal$imu ristu. Titul celkové za tyden oslabil o 3,5% a byl nejvétsi brzdou lepsi vykonnosti indexu. Erste Group po
vysledcich naopak posilila 0 1,5% a vratila se pfes hranici 700 K&. Hlavnim tahounem ziskovosti byl rovnéz podstatny
pokles rizikovych nakladd. Tretim do part se zvefejnénymi vysledky byly Fortuna. Spole¢nosti se nadale dafi nabirat
nové sazky, ale na hrubych vyhrach se to pfili§ neprojevuje. ZvySeny vyhled pro celoro¢ni vybrané sazky zastinuje
zhorSeny vyhled pro ukazatel EBITDA. Po zruSenych dividendach dalSi negativni rana pro investory. Kurz oslabil o
1,1%. Pokles dokazaly zastavit akcie VIGu a kurz se vratil nad hranici 1000 K& (+2,8%). Dafilo se i akciim O2, které
posilily o vice jak 6%. Kurzu prospél neuspéch IPO slovenského telekomu, kam mohla nové smeéfovat ¢ast prostiedku
z 02. Vedeni zopakovalo svuj prfedpoklad ponechani akcii na trhu a rovnomérného rozdéleni zisku EBITDA mezi dvé
Casti spolecnosti po oddéleni. Bez vyraznéjSich kurzotvornych zprav oslabily akcie medialni CME (-9,8%). O vice jak
10% oslabily akcie NWR. Ve vylepSovani svych mnohaletych maxim pokracuje nenapadné, ale vytrvale Pegas. Kurz jiz
prekrogil hranici 740 K& a pfipsal si 1,7%. CEZ v tydnu pfed vysledky osciloval v izkém pasmu pod hranici 640 K&

(+0,1%).
Index 30.4.2015 7.5.2015 Zména
PX 1 026,01 1 028,05 +2,04 (+0,2 %)

Klicové udalosti

. Maloobchodni trzby (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 8,8 %, oekavani trhu: 8,0 %, pfedchozi hodnota: 7,2 %

. Ministr financi Kazimir uvedl, zZe slovenska vlada dostala ve &tvrtek rano lepsi nabidku, o které bude diskutovat a
rozhodla se proto odmitnout nabidku z IPO. Podle agentury Bloomberg o zbyvajicich 49 % akcii projevil zajem
majoritni viastnik Deutsche Telekom.

. Aktualni prognéza CNB se od té predchozi dle guvernéra Singera pfili§ neodchyluje. Riist HDP pro leto$ni rok
zUstava na odhadovaném tempu 2,6%, pro pristi rok se upravilo tempo na 3,2% z pfedchozich 3%. Inflaci
ogekava CBN na trovni 1,5% na koci 2Q 2016, resp. 2% na konci 3Q 2016.

Firemni zpravy

. CEZ - 7/5 Energeticka spoleénost CEZ se v souéasné dobé rozhodla nepodat zavaznou nabidku na koupi 66%
podilu italské spole¢nosti ve Slovenskych elektrarnach. Spoleénost v tiskovém prohlaseni uvedla, Ze slovenska
vlada projevila zajem o zvySeni svého podilu ve Slovenskych elektrarnach a prioritni dostavbu zbyvajicich dvou
bloka jaderné elektrarny Mochovce.
Erste Group - 7/5 Erste Group zvefejnila své hospodarské vysledky za 1Q 2015, které hodnotime mirné
pozitivné. Spole¢nost vykazala na provozni Urovni hodnoty v souladu s oéekavanim trhu, reportovanym cCistym
ziskem mirné trzni konsensus prekonala. Erste Group reportovala meziro¢né nizsi Cisté urokové vynosy o cca 2
% pfi 1 099 mil. EUR, coz bylo v souladu s trznim konsensem (1 099 mil. EUR). Vynosy z poplatkd na urovni 461
mil. EUR mirné zaostaly za trznim konsensem (466 mil. EUR). Mezirocné stagnujici celkové provozni vynosy
banky reportovala Erste za pfispéni meziroéné vyssich vynosli z obchodovani (72 mil. EUR). Provozni naklady
Erste za 1Q 2015 ve vySi 948 mil. EUR se ukazaly v souladu s trznim konsensem (944 mil. EUR). Na drovni
provozniho zisku tak Erste dosahla 741 mil. EUR, coz pfedstavuje meziro¢ni zlepSeni o cca 1,9 %. Naklady
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rizika za 1Q 2015 na urovni 183 mil. EUR zaznamenaly v souladu s o¢ekavanim mezirocné vyrazného poklesu o
50 %. Reportovany Cisty zisk Erste Group na urovni 225 mil. EUR mirné prekonal trzni konsensus (196 mil.
EUR). Management potvrdil stavajici vyhled bankovni skupiny pro letoSni rok pfi navratnosti vlastniho kapitalu
ocisténého o nehmotny majetek na 8 — 10 %. Provozni Uroven Erste by v letoSnim roce méla byt mirné slabsi
v navaznosti na lorfiské odpisy aktiv v Madarsku a Rumunsku a olekavané pretrvavajici prostfedi nizkych
urokovych sazeb. Naklady rizika za letoSni rok oekava Erste Group na urovni cca 1 — 1,2 mld. EUR.

. Erste Group - 8/5 Analytici Societé Generale zvysili cilovou cenu Erste Group na 27 EUR z 24 EUR pfi
stavajicim doporuceni ,hold“.

. Fortuna — 7/5 Sazkova kancelaf zvefejnila své hospodaiské vysledky za 1Q 2015. Samotné reportované
vysledky za 1Q 2015 jsou mirné lepSi v porovnani s nasim i trznim oCekavanim. Zejména ristova dynamika
pfijatych sazek Fortuny pfi 199 mil. EUR (y/y +20,2 %) nas pfijemné pfekvapila. Za pozornost stoji zejména
ristova dynamika polského trhu. Ten dle naSich propoc€tl rostl na drovni pfijatych sazek meziro¢né o cca 30 %,
coz je v komparaci s dynamikou ristu polského trhu v pfedchozich kvartalech vyrazné zlepSeni. Hrubé vyhry
dosahly za 1Q 2015 hodnoty 35,4 mil. EUR (y/y +3,7 %). Z pohledu valuace spole¢nosti nejdulezitéjsi ukazatel
EBITDA dosahla za 1Q 2015 ocekavaného meziro¢niho poklesu o 21 % pfi 7,4 mil. EUR. Fortuna dnes v ramci
prezentace kvartalnich vysledkud pfistoupila ke zméné svého celoro¢niho vyhledu. Spoleénost nyni ocekava, ze
celkové pfijaté sazky za rok 2015 by mohly dosahnout vySe az 790 mil. EUR (y/y +17,5 %). Dfivéjsi vyhled
pocital se 730 mil. EUR. Negativni zpravou je horsi vyhled spolecnosti pro provozni zisk. EBITDA Fortuny by se
v roce 2015 mohla snizit o 25 — 30 %, oproti pfedchozimu o¢ekavanému snizeni o 20 — 25 %. Celkové vnimame
dnesni reportované vysledky vzhledem ke snizenému celoro¢nimu vyhledu pro EBITDA mirné negativné.

. Komeréni banka - 6/5 Komeréni banka vstoupila do roku 2015 z naseho pohledu solidné a dnesni reportované
vysledky banky hodnotime mirné pozitivné. Na provozni urovni jsou reportované vysledky KB v souladu s nasim
oCekavanim, Cisty reportovany zisk banky nas mile pfekvapil. V porovnani s trznim konsensem jsou reportované
hodnoty na provozni Urovni mirné slabsi. Naopak Cisty zisk ve vysi 3 456 mil. K& prebil analyticky konsensus pfi
3299 mil. K& Komeréni banka dosahla za 1Q 2015 o 0,93 % meziro¢né vyssi Cisté Urokové vynosy ve vysi
5126 mil. K&, pficemz analyticky konsensus pocital s 5 166 mil. K& Vynosy z poplatk(i a provizi byly oproti
oc¢ekavani analytické obce slabsi, kdyz mezirocné poklesly o 4 % k Grovni 1 699 mil. K&. Slusnou rlstovou
dynamiku pfi 16% meziro¢nim zlepSeni k urovni 660 mil. KE se prezentovaly vynosy z finan€nich operaci banky.
Provozni zisk KB dosahl pfi meziro€né stagnujicich provoznich nakladech rdstu o 1,3 % pfi 4 375 mil. K¢.
Komeréni banka dosahla za 1Q 2015 disty zisk ve vysi 3 456 mil. K&, coz pfedstavuje meziro€ni zlepSeni o 12 %.
Relativné silného narustu zisku dosahla banka zejména vlivem velmi nizkych hodnot nakladi rizika ve vysi 109
mil. K&.

. Komeréni banka — 7/5 Analytici Raiffeisen Bank zvysili cilovou cenu Komeréni bance na 5850 K& z 5400 K¢ pfi
stavajicim doporuceni ,buy”.

) 02 - 6/5 Generalni feditel telekomunikacni spolec¢nosti O2 Tomas Budnik pro média zopakoval, ze vedeni
neplanuje stazeni akcii z trhu. Budnik rovnéz zopakoval, po rozdéleni bude polovinu zisku na urovni EBITDA
generovat nova spolec¢nost CETIN a druha bude nadale plynout z O2. V kontextu ocenéni znalcem, ktery urcil
hodnotu CETINu na zhruba 150 K¢ za akcii, mu pfipadaji dle jeho soukromého nazoru akcie O2 podhodnocené,
kdyz se druha pulka ohodnocena trhem na zhruba 50 Kg&.

. Vienna Insurance Group — 5/5 Banka Barclays snizila cilovou cenu pojistovny VIG z 41 EUR na 35,40 EUR .
Doporuéeni ponechano na ,equalweight®.

Ocekavané udalosti
o 12/5 CEZ — hospodarské vysledky za 1Q
o 12/5 Spotrebitelské ceny
. 13/5 02, NWR - hospodarské vysledky za 1Q
° 14/5 Lobkowicz — provozni data za 1Q
. 15/5 HDP za 1Q
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Polsko

Polska burza v uplynulém tydnu zaznamenala slusny narast pfesahujici jedno procento a vice nez vykompenzovala svij
mirny 0,2% pokles z pfedchoziho tydne. Hlavni index WIG20 tak v patek zakon il na Urovni 2546,78 a mezitydenné
posilil o0 1,28 %. Narozdil od pfedchoziho tydne se tentokrat dafilo vSem bankovnim tituldm, kdyz napf. akcie nejvétsi
polské banky PKO Bank vzrostly o 4,4 % w/w na 37,70 PLN, akcie mBank pfidaly 3,7 % w/w na 483,70 PLN ¢i akcie
Alior Bank posilily o 3,5 % w/w na 91,11 PLN. Bankovni tituly rostly i pfesto, Zze PKO Bank oznamila, ze ze zisku roku
2014 nenavrhne vyplatit zadnou dividendu. Banka tak celkem pfesune do zadrzenych ziskd (kapitalu) 1,9 mid. PLN.
Akcie pojistovny PZU za cely tyden posilily 0 1,5 % na 477 PLN. Polské ministerstvo financi (vlastnici v pojiStovné 35%
podil) se vyjadfilo v tom smyslu, Ze by firmé nebranilo v portfolio investicich do bankovniho sektoru. Ministerstvo uvedlo,
ze PZU je velmi dobfe kapitalizovana a ze podporuje nastavenou dividendovou politiku. Medialni spole€nost Cyfrowy
Polsat v dubnu mirné meziroc¢né navysila svij televizni podil, analytici Erste Bank navysili cilovou cenu na tento titul
z 26 PLN na 30 PLN a doporuceni zvysili na ,koupit® z ,drzet“. Akcie Cyfrowy Polsat na to reagovaly pozitivné a vzrostly
0 1,7 % w/w na 25,55 PLN. Nedafilo se akciim energetické spole¢nosti PGE, které mezitydenné ztratily 2,65 % na 20,20
PLN. PGE za 1Q 2015 vykazalo 39% meziro¢ni narGst Cistého zisku na 1,1 mld. PLN, coZ bylo v souladu s oéekavanim
trhu. Naproti tomu akcie konkurenéni energetiky Enea posilily o 3,25 % w/w na 16,83 PLN, kdyz jim prospélo zvySené
investi¢ni doporuceni od Societe Generale z ,drzet* na ,koupit‘. Cilova cena byla stanovena na 19,20 PLN. Analytici
Societe Generale doporucuji akcie Enea pred akciemi konkure¢ni firmy Energa. Ty za minuly tyden odepsaly 8,2 % na
22,95 PLN a byly neztratovéjSim titulem tydne. Plynarenska spole¢nost PGNiG realizovala za 1Q 2015 Cisty zisk ve vySi
1,24 mid. PLN, coz prekonalo ocekavani analytikd, jenz bylo posazeno na urovni 1,03 mid. PLN. Akcie PGNIiG na
vysledky reagovaly pozitivné a posilily 0 2 % w/w na patecnich 6,63 PLN. Vysledky za 1Q 2015 pfedstavil rovnéz tézar
médi a stfibra KGHM. Provozni zisk EBIT ani Cisty zisk pfili§ nepfesvédcily, kdyz skoncily pod ocekavanim trhu.
Konkrétné EBIT dosahl trovné 713 mil. PLN (o€ekavani trhu 787,8 mil. PLN) a &isty zisk byl ve vysi 397 mil. PLN
(oCekavani 503,5 mil. PLN). Naproti tomu trzby mirné pfekonaly trzni konsensus, dosahly urovné 4,73 mid. PLN.
V celotydenni bilanci nakonec akcie KGHM posilily 0 2,7 % na 129,90 PLN.

Index 1.5. 2015 8. 5. 2015 Zména
WIG20 2514,63 2546,78

Kli€ové udalosti

e 4/5 — Index PMI ve zpracovatelském sektoru se v dubnu mezimési¢né snizil o 0,8 bodu na 54 bodu, zatimco
analytici prognézovali mirnéjsi pokles na 54,6 bodu. Polsky pramysl tak dle tohoto pfedstihového indikatoru opét
0 néco snizil své tempo rastu, kdyz jiz v bfeznu mirné zpomalil. Nicméné index se stale (jiz od lofiského fijna)
drzi nad hranici 50ti bod(, coz znaci kladna tempa rlstu a expanzi pramyslu.

e 6/5 — Polska centralni banka (NBP) podle o¢ekavani ponechala svou zakladni urokovou sazbu na urovni 1,5 %.
Centralni bankéfi v podstaté nezmeénili rétoriku oproti dubnovému zasedani a predpokladaji, ze polska
ekonomika by méla v nasledujicich mésicich akcelerovat. Nebyli vice konkrétni ohledné toho, zda budou drzet
sazbu stabilni delSi obdobi. Je v8ak pravdépodobné, Ze prostor pro dalSi sniZzeni sazby neni pfili§ velky.

Firemni zpravy
e 4/5 — LPP - prodejce mddnich odévli LPP v dubnu meziro€éné navysil trzby o 1 % na 383 mil. PLN, zatimco
odhadovana hruba marze meziro¢né poklesla o 6 procentniho bodd na cca 56 %.
e 4/5 - Cyfrowy Polsat — televizni spole€nost Cyfrowy Polsat, resp. jeji televizni kanal Polsat v dubnu navysil svij
trzni podil ve sledovanosti (skupina obyvatel ve véku mezi 16 — 49 let) o 0,6 procentniho bodu na 12,8 %.
e 5/5 - PKN Orlen - petrochemicka firma PKN Orlen vykazala za duben mirny mezimeésicni pokles v rafinérskeé
marzi, a to z 9,4 USD/barel na 9 USD/barel.

Ocekavané udalosti
e 14/5 — Spotfebitelska inflace (CPI) za duben. O¢ekavani: 0,2 % m/m, -1,2 % yly po pfedchozich 0,2 % m/m a -1,5
% yly v bfeznu.
e 15/5 - HDP za 1Q 2015 (pfedbézny). Ocekavani: 3,3 % yly, 0,8 % q/q po predchozich 3,1 % yl/y a 0,7 % q/q za
4Q 2014.
e 15/5 — Zahrani¢ni obchod (obchodni bilance) za bfezen. O&ekavani: pfebytek 763 mil. PLN po pfedchozim
prebytku 783 mil. PLN v Unoru.
e Vysledky firem za 1Q 2015: 12/5 — Bank Pekao; prodejce odévl LPP; energeticka firma Energa
13/5 — PKO Bank; softwarova firma Asseco Poland; pojistovna PZU;
obchodni fetézec Eurocash
14/5 — medialni firma Cyfrowy Polsat; energetika Tauron
15/5 — chemicka firma Synthos; energetika Enea; Alior Bank
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Podobné jako v Evropé, tak i na zamoiském akciovém trhu byla k vidéni v prvni poloviné uplynulého tydne &aste¢na
nervozita a akciové indexy spiSe oslabovaly, kdyzZ hlavni pficinou byl velmi slaby udaj zahrani¢niho obchodu (nejvyssi
schodek od roku 2008). V patek byla ale zvefejnéna velmi sledovana data z trhu prace, ktera ukazala presné to, co trhy
potfebovaly, tedy velmi solidni &isla, ktera vSak nezvysila pravdépodobnost brzkého rlstu Urokovych sazeb. Dow Jones
nakonec za cely tyden posilil ttmérF o procento, Siroky S&P 500 pfidal téméf 0,5% a Nasdaq zakoncil tyden na zaporné
nule. Sektorové se nejlépe vedlo finanénimu odvétvi (+1,6%) a zdravotnickym spole¢nostem (+1%). Naopak nejvice
ztracely telekomunikacni tituly (-1,5%), energetiky a utility (-1%). Také v zdmofi se sleduje situace kolem feckého
vyvoje, a také volebni vysledky v Britanii. Pfestoze s vitézstvim konzervativcd stoupla moznost vystoupeni Velké
Britanie z EU, tak trhy vysledky voleb ohodnotily pozitivné, kdyz zvitézila pro né pfijatelnéjSi strana, navic s dostate€nym
mandatem, ktery nezpusobi zdlouhava povolebni vyjednavani. MMF oznamil, Zze letoSni rist globalni ekonomiky
potahne Asie, zejména diky oZiveni v Indii a Japonsku, které by mélo vyrovnat zpomaleni Ciny. Z Dow Jones indexu
byly pro tento tyden jednoznacné nejslab$i technologicti giganti, ktefi se se sefadili na konci zebficku, IBM (-0,6%),
Apple (-1%), Intel a Microsoft (-1,9%). Akcie Microsoft tak prosly po pfedchozim vyrazném rdstu mirnou korekci, ktera
vSak s ohledem na o¢ekavané spusténi Windows 10 mlize vybizet spiSe k nakupim. Naopak nejvétsi narlst ceny akcii
byl k vidéni u karetni spole¢nosti Visa (+5,6%) a banky JPMorgan (+3%). Obrovsky propad z minulého tydne ¢astecné
mazal provozovatel hazardu Wynn Resorts (+4,5%). Na komoditnich trzich se osmy tyden v fadé podafilo posilit
americké ropé WTI (+0,4%), ktera se dokonce poprvé od loriského prosince podivala na hladinu 60 dolar(i za barel.
Zlatu se stale nedafi vice odpoutat od urovni u 1 200 dolard (+0,8%) za unci, kde osciluje jiz nékolik tydn(. Stfibro svym
vykonem prekonalo svého Zlutého kolegu o vice nez dvojnasobek, kdyz posililo 0 1,9%. Ménovy par EUR/USD zazil
velmi volatilni tyden v pasmu 1,10 az 1,14 a nakonec v patek zaviral na 0% zméné u hladiny 1,12.

Index 1.5.2015 8.5.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 024,06 18 191,11

S&P 500 2 108,29 2 116,10

NASDAQ Composite 5 005,39 5 003,55 -1,84 (-0,04 %)

Klicové udalosti

e 4/5 — Pramyslové objednavky (bfezen): aktualni hodnota: 2,1 %, o¢ekavani trhu: 2,0 %, predchozi hodnota:
0,2 % / revize: -0,1 %.

e 5/5 — Obchodni bilance (bfezen): aktualni hodnota: -$51,4 mid., oekavani trhu: -$41,3 mld., pfedchozi
hodnota: -$35,4 mid. / revize: -$35,9 mid.

e 6/5-2Zména zaméstnanosti ADP (duben): aktualni hodnota: 169 tis., o¢ekavani trhu: 200 tis., pfedchozi
hodnota: 189 tis.

e 8/5- Mira nezaméstnanosti (duben): aktualni hodnota: 5,4 %, o€ekavani trhu: 5,4 %, pfedchozi hodnota: 5,5
%.

Firemni zpravy

e Comcast — 4/5 — Poskytoval kabelové televize Comcast pfed otevienim americkych trh oznamil vysledky za 1Q
2015. Na urovni zisku Comcast dokazala prekonat ocekavani analytiki oslovenych agenturou Bloomberg.
Upraveny zisk na akcii €inil 79 centd, zatimco analytici o¢ekavali 74 centd. Comcast je nejvétsi poskytoval
kabelové televize v USA. Pfed 10 dny Comcast zruSil nabidku k pfevzeti Time Warner Cable v hodnoté 45,2 mid.
dolar(. Jako oficialni divod uvedl pravdépodobnost neschvaleni regulatornich Uufadi. Comcast zaznamenal za
1Q narGst poctu internetovych predplatiteld o 407 tisic, coz je mezirocni zvySeni o 6,2 %. Pocet internetovych
predplatitell dosahnul 22 mil. a tim se poprvé prekonal pocet predplatiteltl kabelové televize.

e Cognizant — 4/5 — Spole€nost Cognizant, kterd se zabyva poskytovanim informaéné-technologickych sluzeb,
zvefejnila hospodarské vysledky za 1Q 2015. Cisty zisk spolednosti dosahl za uplynulé &tvrtleti hodnoty 0,71
USD na akcii (pfed rokem 0,62 USD na akcii). Trzby dosahly 2,91 mid. USD (pfed rokem 2,42 mid. USD).
Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru o¢ekavali zisk 0,7 USD na akcii pfi celkovych trzbach 2,89
mld. USD. Spole¢nosti se dafilo pfedevsim v sektorech zdravotnictvi a finan¢nich sluzeb v Severni Americe.
Klicovy sektor finan€nich sluzeb vykazal meziroéné 13,4% rast trzeb na 1,16 mid. USD a predstavoval tak cca
40% celkovych trzeb spole¢nosti. V sektoru zdravotnictvi spole¢nost utrzila 879 mil. USD, coz pfedstavovalo
dokonce 43% narust y-y.

e Henry Schein — 4/5 — Spole¢nost Henry Schein, poskytovatel produkti a sluzeb pro zdravotnictvi, dnes
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zvefejnila vysledky za 1Q 2015. Cisty zisk dosahl hodnoty 1,28 USD na akcii (pfed rokem 1,18 USD na akcii).
Trzby dosahly 2,46 mid. USD (pfed rokem 2,43 mld. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru
ocekavali zisk 1,27 USD na akcii pfi celkovych trzbach 2,54 mid. USD. Spole¢nost negativné ovlivnil silny dolar,
ktery byl hlavnim vinikem slab$ich trzeb mimo USA.

e Walt Disney — 5/5 — Walt Disney, celosvétovy lidr v oblasti rodinné zabavy, zvefejnil vysledky za fiskalni 2Q
2015. Walt Disney zvefejnil Cisty zisk ve vysi 1,23 USD na akcii (pfed rokem 1,11 USD na akcii). Trzby v
uplynulém Ctvrtleti Cinily 12,46 mid. USD (pfed rokem 11,65 mid. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg
v pruméru ocekavali zisk 1,1 USD na akcii a trzby 12,25 mld. USD. Spole¢nost tak v obou ohledech odhady
analytik(l pfekonala. Dafilo se pfedevSim zabavnim parkdm Disneyland, kterym vzrostl zisk o0 24 % y-y na 566
mil. USD. Dobfe se prodavaly i darkové predméty, na kterych spolecnost utrzila 971 mil. USD se ziskem 362 mil.
USD, coz predstavuje dokonce 32% narGst y-y. V porovnani s lofiskym rokem se o néco hufe dafilo filmové
divizi. To je zpUsobeno predev§im dobrymi vysledky filmu Frozen, ktery byl uveden ve 2Q lorfiského roku.
V nasledujicim &tvrtleti by se vSak pfijmy z filmového pramyslu mély opét zvednout diky snimku Avengers 2: Age
of Ultron. Ten mél premiéru 1. kvétna a jen za prvni den promitani v USA vydélal 84,5 mil. USD, stal se tak

e Discovery — 5/5 — Medialni skupina Discovery Communications dnes zvefejnila hospodarské vysledky za 1Q
2015. Provozovatel televiznich kanalt Discovery Channel, TLC, nebo Animal Planet zvefejnil Cisty zisk ve vySi
0,42 USD na akcii (pfed rokem 0,38 USD na akcii). Trzby v uplynulém ¢&tvrtleti €inily 1,54 mid. USD (pfed rokem
1,41 mld. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru oekavali zisk 0,39 USD na akcii a trzby 1,54
mld. USD.

e Vulcan - 5/5 — Vyrobce stavebnich materiald Vulcan Materials zvefejnil hospodarské vysledky za 1Q 2015.
Vulcan Materials reportoval istou ztratu ve vysi 0,16 USD na akcii (pfed rokem ztrata 0,28 USD na akcii). Trzby
v uplynulém ctvrtleti Cinily 631 mil. USD (pfed rokem 574 mil. USD). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v
praméru oCekavali ztratu 0,15 USD na akcii a trzby 603 mil. USD.

e Electronics Arts — 6/5 — VV¢era po uzavieni americkych trhd vyrobce her pro pocitace a konzole Electronics Arts
oznamila vysledky za 4Q, které prekonaly o¢ekavani analytik(i oslovenych agenturou Bloomberg. Spole¢nost
dosahla upraveného zisku na akcii 39 centl, zatimco analytici oéekavali 26 centl(. Pfed rokem spole¢nost
vykazala zisk na akcii 48 centd. Trzby EA se meziro¢né snizily z 914 mil. dolard na 896 mil. dolar(i, coz
prekonava ocekavani analytiki 851,6 mil. dolar(.

Ocekavané udalosti

e 13. 5. Maloobchodni prodeje (duben), Podnikové zasoby (bfezen)
e 15.5. Primyslova produkce (duben), Spotrebitelska diivéra Michiganské Uni. (kvéten)

Vysledkova sezéna
e 11.5.FMC, Actavis
e 12.5.Panodra AS

e 13.5. Cisco Systems, Macy’s, Ralph Lauren, JC Penney
e 14.5. Nordstrom, Kohl's
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Némecko

Na evropskych trzich panovala v prvni poloviné tydne stale nervéznéjsi atmosféra a stoupaly obavy z vyvoje kolem
feckého zadluzeni, respektive blizicich se splatek, na které tato zemé uz asi skute€né nebude mit. Zavér tydne vSak
patfil volbam v Britanii, kde pohodiné zvitézili konzervativci v ¢ele s obhajujicim premiérem Cameronem. Jasné vitézstvi
ocenili investofi v celé Evropé rlstem akciovych trhd, navzdory ¢aste€ného zvyseni rizika v podobé& mozného Brexitu.
Némecky index DAX po spanilé jizdé v prvnim ¢tvrtleti, kdy posilil 0 22%, ztracel v poloviné tydne od svych maxim jiz
témér 10%, coz Ize povazovat za solidni korekci. Do karet evropskym titulim nehrala ani stale slabsi zdmofska data,
ktera oslabuji americky dolar. Evropské tituly totiz vedle podplrnych stimuldl ECB v podobé chrleni likvidity na trh rostly
z velké Casti v korelaci se slabnoucim eurem. V poslednich dnech vidime znaénou provazanost pravé ménového paru
EUR/USD a indexu DAX, kdyZ s posilovanim evropské mény zpravidla oslabuji némecké akcie. Volby v Britanii a
patecni velmi solidni Gdaj z trhu prace v USA nakonec poslal evropské indexy do kladnych hodnot. Vyrobce luxusnich
vozll BMW zaznamenal dal$i rekordni prodeje a pokracuje ve vybornych vysledcich z lorfiského roku. Nejvice ale
investofi ocenily &isla vyrobce polovodicl Infineon, ktery na burze posilil o 8%.

Index 30.5.2015 8.5.2015 Zména
DAX 11 454,38 11 709,73

Klicové udalosti

e 4/5 - Index nakupnich manazerd Markit/BME (duben - koneény): aktualni hodnota: 52,1 b., o¢ekavani trhu:
51,9 b., pfedchozi hodnota: 51,9 b.

e 8/5 — Primyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (bfezen): aktualni hodnota: -0,5 %, o¢ekavani trhu: 0,4
%, pfedchozi hodnota: 0,2 % / revize: 0,0 %.

Firemni zpravy

e Lufthansa — 5/5 — Lufthansa reportovala za uplynulé Ctvrtleti EBIT -144 mil. EUR. To pfedstavuje vyrazné lepsi
vysledek, nez pfed rokem, kdy aerolinka ztratila 217 mil. EUR. V tomto ohledu spole¢nost pfekonala i odhady
analytikd, ktefi v prdméru odhadovali ztratu 201 mil. EUR (Bloomberg). Trzby vzrostly o0 7,9 % na 6,97 mid. EUR,
pficemz analytici v priméru oc¢ekavali ¢islo o 0,5 mid. EUR nizsi.

e Adidas — 5/5 — Spole¢nost Adidas, svétova dvojka na poli sportovniho oble€eni a vybaveni, dnes zvefejnila
hospodafské vysledky za 1Q 2015. Cisty zisk dosahl hodnoty 1,13 EUR na akcii (pfed rokem 0,98 EUR na akcii).
Provozni zisk dosahl 345 mil. EUR. Trzby dosahly 4,08 mid. EUR (pfed rokem 3,53 mld. EUR). Analytici osloveni
agenturou Bloomberg v prdméru ocekavali Cisty zisk 1,06 EUR na akcii (provozni zisk 321 mil. EUR) pfi
celkovych trzbach 3,94 mid. EUR. Spole¢nost tedy trzni konsensus prekonala. Adidas dale potvrdil vyhled pro
rok 2015.

e Infineon - 5/5 — Spole¢nost Infineon Technologies, pfedni svétovy vyrobce polovodi¢l, dnes zvefejnila vysledky
za fiskalni 2Q 2015. Cisty zisk dosahl hodnoty 0,06 EUR na akcii (pfed rokem 0,11 EUR na akcii). Trzby dosahly
1,48 mid. EUR (pfed rokem 1,05 mld. EUR). Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru oCekavali Cisty
zisk 0,12 EUR na akcii pfi celkovych trzbach 1,39 mid. EUR. Pro nasledujici kvartal spoleénost ocekava rust
trzeb o 7-11 %.

e BMW - 6/5 — Nejvétsi vyrobce luxusnich automobilt na svété BMW (BMW) dnes pfed otevienim trhd oznamil
vysledky za 1Q, které pfekonaly ocekavani analytik( oslovenych agenturou Bloomberg. Vysledky byly pozitivné
ovlivnény vétsi poptavkou v USA a Evropé jako sportovné uzitkové modely X5. Zisk pfed zdanénim a uroky se
zvysil mezirocné o 21 % na 2,52 mid. eur, pfi¢emz analytici oCekavali 2,2 mld. eur. Trzby vzrostly o 15 % na 20,9
mid. eur.

Ocekavané udalosti
e 13.5. HDP za 1Q (pfedbézny), Inflace za duben (kone¢na)
Vysledkova sezéna

e 12.5.K+S, Deutsche Post, ThyssenKrupp
e 13.5. RWE, Deutsche Telekom

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



F Fio banka

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 papirl 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 doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylou€it, 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 investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim 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 nastrojd,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent®). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi 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 zplisobem 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 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 (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
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