TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

4.4.2016 - 8. 4. 2016

Ceska republika

PraZzska burza navazala na rust z pfedchoziho tydne a index PX se vratil do blizkosti hranice 900 bodu. Tydenni rist o
0,72 jde na vrub predevSim silnému zavéru tydne, kdy domaci akcie posilily o 1,7%. Nejvétsi zasluhu na silném
patecnim rustu a i celotydenni kladné vykonosti maji akcie Vienna Insurance Group. Spole¢nost reportovala konec¢né
vysledky, které vSak jiz pouze rekapitulovaly dfive oznamena C&isla a vétsi pfekvapeni se neobjevilo. Pfeprodany titul po
nedavnych poklesech prosel ¢aste¢nou korekci tohoto propadu a polepsil si o vice jak 7%. Komeréni banka pfed blizici
se dividendou zaznamenala v Uvodu tydne pomérné piekvapivy propad az k hranici 5000 K¢. Kupci se vSak do titulu
postupné vraceli a kurz kongil zpét na hranici 5200 K& (-0,35%). S pravem na dividendu se obchoduje az do stfedy
13.4.2016. Erste se jiz dva tydny drzi v izkém rozpéti kolem 660 K¢&. Rastu na vy$si hodnoty branil nadale horsi
sentiment na evropském bankovnim trhu (v tydnu ztratil souhrnny index bankovni index pfes 3%). Po opakovaném
ataku hranice 420 Ké& pro$el poklesem CEZ a kurz se vratil do blizkosti 400 K&. Na tydenni bazi odepsal 3,09% a
jednalo se o nejvyraznéjsi pokles ze vSech titull na Prime marketu. Po pfedchozim varovani snizila agentura Moody's
CEZu dlouhodoby rating. Fortuna si pfipsala 2,33% a dostala se na nejvy3si hodnoty od bfeznového povysledkového
propadu. Nové spole¢nost pokryva Wood&Co s cilovou cenou 113 KE&. Velmi silny tyden zaznamenaly akcie Pegasu,
které rostly ve vSech seancich a pfipsaly si 8,6%. Casteéné nejasnosti ohledn& podilu fondti Templeton investory
evidentn& neznervéznily. Rada novych zprav byla v tydnu i k Unipetrolu. Nejvice kurzu k riistu na 183 K& pomohla
informace o zaméru spole¢nosti Paulinino (J&T) prosazovat dividendu ve vy$i minimalné 12 K&. Vedeni rovnéz oficialné
potvrdilo podepsani dodatku ke smlouvé o pfepravé ropy se spole¢nosti Mero. Titul posilil o0 3,1%. Vyraznéji nad hranici
60 K¢ se posunuly akcie medialni CME (+7,3%).

Index 1. 4. 2016 8.4.2016 Zména
PX 892,92 899,33 +6,41 (+0,72%)

Klicové udalosti
. Pramyslova vyroba (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 5,6 %, oekavani trhu: 5,3 %, pfedchozi hodnota: 1,0 %
. Maloobchodni trzby (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 8,5 %, o€ekavani trhu: 8,0 %, pfedchozi hodnota: 5,5 %

Firemni zpravy

. CEZ 7/4 — Ratingova agentura Moody’s snizila Gvérové hodnoceni CEZu na Baal (se stabilnim vyhledem)
z pfedchoziho A3. Mozné sniZeni kreditniho ratingu skupiny CEZ agentura Moody’s indikovala jiZz v Gnoru
letoSniho roku.

. Erste Group 5/4 - Analytici z Raiffeisen Centrobank pfistoupili ke snizeni cilové ceny Erste Bank na 29 EUR
(784 K¢&) z 30 EUR (811 K&) pfi ponechani nakupniho doporuceni.

. Fortuna 8/4 - Spole¢nost Wood & Company zacala pokryvat akcie sazkové spole¢nosti Fortuna s doporu¢enim
»koupit* a cilovou cenou 113 K&.

. Komercéni banka 7/4 — Analytici Raiffeisen Centrobank pfistoupili ke snizeni cilové ceny pro akcie Komeréni
banky na 5600 K¢& z 5800 K¢ pfi stavajicim doporuceni ,buy*.

. Pegas Nonwovens 4/4 - Vyrobce textili Pegas Nonwovens oznamil, Ze spole¢nost Templeton Asset
Management drzela ke dni 31. bfezna roku 2016 197 tisic akcii Pegas Nonwovens, coz predstavuje 2,14% podil.
Templeton Asset Management pfed 31. bfeznem 2016 drzela 903 tisic akcii, coz pfedstavovalo 9,78% podil.
Franklin Templeton Investment Management drzela ke dni 31. bfezna roku 2016 téméfr 495 tisic akcii, coz
predstavuje 5,36% podil ve spole¢nosti Pegas Nonwovens. Zda dos$lo pouze k pfesunim v ramci fondu
Templeton nebo zda doSlo k redlnému sniZeni drzené pozice bude jasnéjSi podle velikosti u€asti na valné
hromadé.
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Ceska republika

o Stock Spirit 5/4 - Spole¢nost Western Gate Private Investments, ktera v likérce Stock Spirits Group drzi témeér
9,7% podil, poZzaduje zmény ve vedeni spoleénosti, pfedevSim odchod jejiho soucasného vykonného feditele
Chrise Heatha a povéfeni agentury vyhledanim jeho nastupce. Do pfedstavenstva likérky navrhuje na valné
hromadé 17. kvétna navrhuje zvolit dva nové kandidaty s 25letymi zkuSenostmi v napojarstvi. Western Gate ve
svém prohladeni uvadi, Ze ma obavy ohledné poklesu podilu na polském trhu s vodkou, propadu akcii,
rostoucich korporatnich nakladl, stédrych odmén managementu a vzdalenému Fizeni z Velké Britanie. Vylucuje
vSak, ze by méla zajem o prevzeti kontroly nad spolecnosti nebo jeji stazeni z burzy. Likérka Stock Spirits Group
reagovala tiskovym prohlasenim, ve kterém uvadi, Ze Luis Amaral je jako akcionar a feditel spole¢nosti Eurocash
ve stfetu zajmu a Ze jeho zajmy a zajmy Western Gate nemusi byt nutné v souladu s dlouhodobymi zajmy vSech
minoritnich akcionart. Likérka se navrhy Western Gate zabyva a pfipravuje podrobnéjsi reakci. Akcionarim
doporucuje nyni ne€init Zzadné kroky.

. Unipetrol 4/4 - Rafinérska spole¢nost Unipetrol zvefejnila provozni ukazatele za bfezen. Rafinérska marze se
mezimésicné zvysila z 2,8 USD/barel na 3,0 USD/barel, zatimco kombinovana petrochemicka mezimésicné byla
niz8i z 887 EUR/t na 839 EURI/L.

. Unipetrol 6/4 - J&T bude pozadovat dividendu ve vySi minimalné 12 korun, fekl Hospodafskym novinam Pavel
Muchna, ktery zastupuje spole¢nost Paulinino, skrze kterou J&T drzi podil v Unipetrolu. ,,Ani dvojnasobna Castka
by stabilitu spole€nosti nijak neohrozila,“ dodal. Dle listopadovych slov Andrzeje Kozlowskiho, $éfa strategie PKN
Orlenu, majoritni vlastnik vyplatu diky dobrym hospodaiskym vysledkim zvazuje. Doporuéeni predstavenstva
Unipetrolu bude k dispozici az mésic pfed valnou hromadou, ktera se loni konala 2. ervna.

. Unipetrol 8/4 - Unipetrol oznamila podpis dodatku ke smlouvé o pfepravé a uskladnéni ropy se spole¢nosti Mero
z 5. ledna 2016. Dodatek stanovuje novy tarif za pfepravu ropy ropovody IKL a Druzba a je platny od 1. dubna
2016 na dobu neurcitou. Obé spole€nosti rovnéz podepsaly smlouvu o obstarani prfepravy ropy ropovodem TAL,
ktera nabyva ucinnosti od 7. dubna na dobu neurcitou. Odhadovana celkova ro¢ni hodnota obou dnes
podepsanych kontrakt( pfesahuje 1 mid. K&. Unipetrol si od nové smlouvy slibuje Usporu oproti pfedchozim
podminkam, jejiz velikost bude zaviset na objemu prepravené ropy. O podpisu dodatku se jiz dfive spekulovalo
v tisku, az dnes v8ak Unipetrol zpravu oficialné potvrdil. Unipetrol také zvefejnil zmény ve slozeni dozorci rady,
do jejihoz &ela byl jmenovan Wojciech Jasifiski. Nahradnim ¢&lenem dozor&i rady byl jmenovan Zbigniew
Leszczynski.

. Vienna Insurance Group 5/4 — Analytici JP Morgan sniZili cilovou cenu pro pojistovnu VIG z 730 K& na 622 K&
pfi zachovani investi¢niho doporuceni ,underweight®.

o Vienna Insurance Group 7/4 - PojiStovaci skupina VIG predstavila konsolidované vysledky za rok 2015. Zisk
pfed zdanénim odpovida v poloviné bfezna vydanému profit-warningu. Zisk pfed zdanénim klesl na 172,1 mil.
EUR kvdli jednorazovym odpistim. K odpisim IT systému ve 3Q ve vysi 195 mil. EUR se pfidaly jesté odpisy
goodwillu v Rumunsku (50 mil. EUR), pojistného portfolia v Polsku (25 mil. EUR) a goodwillu v Madarsku,
Albanii, Bosné a Hercegoviné a Moldavii (15 mil. EUR). Hrubé pfedepsané pojistné v roce 2015 kleslo 0 1,4 %
na 9,02 mid. EUR, protoZe pojistovna kvali nizkym urokovym sazbam pfistoupila k omezeni prodejl jednorazové
placeného zivotniho pojisténi. Hrubé pfedepsané ze segmentud pojiSténi majetku & Skod i zdravi vzrostlo. Rust
zaznamenaly i dalSi produkty Zivotniho pojisténi. Kombinovany pomér mirné vzrostl na 97, 3 % z 96,7 % za rok
2014. Vramci své stfednédobé strategie chce pojisStovna dosahnout urovné 95 %. Objem investovanych
prostfedkd na konci roku 2015 ¢&inil 31,8 mid. EUR. Pfes 70 % spolecnost drzi v dluhopisech, z nichz 56 % cini
vladni dluhopisy. Navzdory dal§imu o¢ekavanému poklesu vysledku finanénich operaci kvuli prostfedi nizkych
urokovych sazeb bude pojistovna usilovat o zdvojnasobeni zisku pfed zdanénim az do vySe 400 mil. EUR.

Ocekavané udalosti

o 11/4 — Spotiebitelské ceny

. 13/4 — Komeréni banka — posledni den s narokem na dividendu (310 K&) na BCPP
. 15/4 — 02 — posledni den s narokem na dividendu (16 K&) na BCPP
[ ]
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Polsko

Var$avské burze se v uplynulém tydnu nedafilo. Po téméf dvouprocentnim rlstu z pfedchoziho tydne tentokrat hlavni
index WIG20 odepsal 2,73 % na 1919,42 bodu. Nedafilo se vétsiné titull, nejvice ztracely akcie téZare médi a stfibra
KGHM, a to 10,8 % w/w na 66,90 PLN. Nejistota ohledné letosni dividendy se ziejmé projevila, i kdyz zprava o tom, ze
by letos dividenda nemusela byt vyplacena, se objevila jiz na konci bfezna. Mezi nejvice klesajici tituly patfily
energetiky, kdyZ napf. akcie Energa propadly o 6,7 % w/w na 12,33 PLN, akcie Enea poklesly o 4,6 % w/w na 11,29
PLN nebo akcie PGE za cely tyden ztratily 4 % na 13,30 PLN. Po pfedchozich rdstech klesala vétSina bankovnich titult
v Cele s akciemi Pekao Bank (-6,6 % w/w na 152,95 PLN) a PKO Bank (-1,9 % w/w na 26,89 PLN). Na druhou stranu
nejrastovejSim titulem tydne byly akcie Alior Bank, které posilily o 2,1 % w/w na 70 PLN. Akcie Alior Bank obdrzely
nakupni doporuceni od makléfského domu Trigon DM s cilovou cenou 98,20 PLN. Dale Alior Bank sdélila, ze planuje
emitovat az 220 mil. novych akcii a ziskat tak cca 2 mid. PLN. Jeden z hlavnich davodd emise je financovat jiz dfive
oznamenou akvizici jadrového businessu banky BPH. Softwarova spole€nost Asseco Poland ziskala kontrakt v hodnoté
40,6 mil. PLN na udrzbu a provoz IT systému pro zemédélskou agenturu ARIMR. Akcie Asseco Poland mirné vzrostly o
0,6 % w/w na 60,6 PLN. Management plynarenské firmy PGNIG sdélil, Ze navrh leto3ni dividendy (ze zisku roku 2015)
bude zvefejnén na konci dubna. Navrh dividendy musi byt podle slov managementu vybalancovany, tedy musi v sobé
zohledriovat jednak investorska oCekavani a jednak rovnéz investi¢ni plany samotné spolecnosti. V lonském roce
PGNIG vyplatila dividendu 0,20 PLN na akcii, letos analytici oekavaji stejnou dividendu, coz indikuje cca 4%
dividendovy vynos. Akcie PGNIG za cely tyden odepsaly 5,2 % na 4,88 PLN.

Index 1. 4. 2016 8.4.2016 Zména
WIG20 1973,24 1919,42 -53,82 (-2,73 %)

Klicové udalosti

e 6/4 — Polskéa centralni banka (NBP) v souladu s o¢ekavanim trhu ponechala z&kladni urokovou sazbu na drovni
1,50 %. Sazba tak zlistdva neménna od lorfiského bfezna. NBP nasledné sdélila, Ze sou¢asné nastaveni sazeb
odpovida makroekonomickému prostfedi a Ze v nasledujicich kvartalech pravdépodobné nedojde ke zméné
nastaveni ménové politiky.

Firemni zpravy
e 4/4 — PKN Orlen, Lotos — Petrochemicka spoleénost PKN Orlen vykazala v bfeznu mezimésic¢ni rist rafinérské
marze o 0,4 USD/barel na 4,9 USD/barel. Petrochemicka marze naproti tomu poklesla z inorové urovné 991
EUR/t na 939 EUR/t. Konkurenéni firma Lotos vykazala v bfeznu mezimésicné témér stabilni marzi ve vySi 4,33
USD/barel. Akcie PKN Orlen za cely tyden oslabily 0 2,3 % na 70,86 PLN, akcie Lotos ztratily 0,8 % w/w na 27,45
PLN.

e 4/4 — Alior Bank — Analytici makléfského domu Trigon DM stanovili nakupni doporuéeni na akcie Alior Bank
s cilovou cenou 98,20 PLN. Akcie Alior Bank mezitydenné posilily 0 2,1 % na 70 PLN.

e 8/4 — Maloobchodni segment — Polsko by mohlo implementovat iz dfive planovanou maloobchodni dari od 1.
Cervna letoSniho roku.

Ocekavané udalosti
e 11/4 — FinaIni data o spotfebitelské inflaci (CPI) za bfezen. Pfedbé&zna &isla: -0,9 % yly, 0,1 % m/m.

e 13/4 — Obchodni bilance za unor. O&ekavani: pfebytek 732 mil. EUR po pfedchozim prfebytku ve vysi 576 mil.
EUR.
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USA

Americké akciové trhy si prosly v uplynulém tydnu mirnou korekci a ztratily mirné& pfes 1%. Stale se v8ak pohybuji
v blizkosti letoSnich maxim a vyrazné prekonavaji akciové indexy v Evropé. Ze zvefejnéného zapisu z posledniho
zasedani FOMC vzeslo, Ze FED diskutoval o dubnovém zvySeni sazeb, ale vzhledem k rizikdm plynoucim z globalniho
vyvoje prevladal nakonec obezfetny pfistup k utahovani ménové politiky. Zvefejnéna makro data v uplynulém tydnu
vyznivala pfevazné negativné, kdyZz na pokles primyslovych objednavek navazaly také slabsi objednavky zbozi
dlouhodobé spotfeby. Néaladu vylepSovala pouze solidni data ve sluzbach. Pateéni propadak casti americkych
maloobchodnikll odstartoval Gap (-13%), ktery vykazal velmi slabé porovnatelné prodeje za mésic bfezen. Index
retailovych obchodnikl tak na tydenni bazi poklesl dvakrat vice, nez cely trh. Akcie Michael Kors ztratily 10%, L Brands
vlastnici znacku Victoria’s Secret pokleslo na burze téméf o 9%. Z hlavnich sektoru rostly pouze energetické tituly
(+2,2%) a odvétvi zdravotni pécCe (+0,9%). Ostatni sektory si pfipisovaly ztraty, nejvétsi finanéni tituly (-2,9%) a
telekomunikace (-2,3%). Rudno bylo v uplynulém tydnu také kolem internetové spole€nosti Yahoo!, u které fada velkych
spole¢nosti (Google, Verizon,...) zvazuje podani nabidky na internetové aktivity firmy. Neutichaji ani volebni boje v
prezidentskych primarkach. Téméf 3/4 finan¢niki z NY se domniva (a vétSinou si to i pfeje), Zze listopadové volby
vyhraje exministryné zahrani¢ni Hillary Clintonova. NejvétSi svétova socialni sit Facebook ve stfedu rozsifila svou
sluzbu Zivého videa o nové prvky a podnika tak dosud nejvétsi ,utok“ na konkurenty v daném segmentu. Na zakladé
nové zavedenych kroka Washingtonu proti vyhybani se dafiové povinnosti firem v USA seSlo z obfi fuze za 160 mid.
dolar(i mezi farmaceutickymi giganty Pfizer (+8,2%) a Allergan (-12%). Znamy vyrobce elektrickych vozl Tesla Motors
sice zaostal za odhady v po¢tu vyrobenych voza v prvnim étvrtleti letodniho roku, ale obrovsky zajem o nové vozy (které
jesté nejsou ani ve vyrobé) poslal akcie spole¢nosti o vice nez 5% nahoru. V leteckém sektoru doslo k akvizici Virgin
America (+40%) ze strany Alaska Air za 4 mld. dolard. Nasledujici tyden startuje vysledkova sezona, kterou zacne
neoficialné Alcoa a nasledné budou pokracovat velké finanéni domy, nebo napfiklad aerolinka Delta Air Lines.

Index 1. 4. 2016 8.4.2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 792,75 17 576,96 -215,79 (-1,21 %)
S&P 500 2072,78 2 047,60 25,18 (-1,21 %)
NASDAQ Composite 4 914,54 4 850,69 -63,85 (-1,30 %)

Klicové udalosti

e 4/4 — Pramyslové objednavky (tnor): aktualni hodnota: -1,7 %, o¢ekavani trhu: -1,7 %, prfedchozi hodnota: 1,6
%.

e 4/4 — Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (unor): aktualni hodnota: -3,0 %, oCekavani trhu: -2,8 %,
predchozi hodnota: -2,8 %.

e 5/4 — ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor - kompositni (bfezen): aktualni hodnota: 54,5 b.,
ocCekavani trhu: 54,2 b., pfedchozi hodnota: 53,4 b.

e 8/4 — Velkoobchodni zadsoby (m-m) (Unor): aktualni hodnota: -0,5 %, o€ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,3 %.

Firemni zpravy

e Alaska Air — 4/4 — Prepravni letecka spolecnost Alaska Air (ALK) oznamila nakup konkurenéni Virgin America
(VA) v hodnoté 2,6 mld. dolard. Alaska Air zaplati 57 dolart za kazdou akcii Virgin America. Hodnota akvizice
v€etné dluhu a kapitalizovanych provoznich leasingovych uvért dosahne vyse 4 mid. dolar(i. Alaska Air akvizici
vylepsi pozici v Kalifornii a schopnost konkurovat &tyfem nejvétSim americkym aerolinkam. V roce 2005 zapocala
vina fuzi a akvizic mezi leteckymi spole€nostmi. V sou€asnosti 80 % amerického trhu kontroluji ¢tyfi spole€nosti
American Airlines (AAL), Delta Air Lines (DAL), United Continental Holdings (UAL) a Southwest Airlines (LUV).
Akcie Virgin America (VA) v pfedobchodni fazi posiluji o téméf 40 % na 54,20 dolaru za akcii.

e Tesla Motors — 4/4 — Automobilka Tesla Motors (TSLA) oznamila, Zze pro novy Model 3 obdrzela 253 tisic
objednavek v celkové hodnoté 10 mid. dolar(i za prdmérnou cenu 42 tisic dolard. Novy model je uréen pro
masovou vyrobu a zakaznici si budou muset pockat alespori 18 mésicl, protoZze produkce zac¢ne az v pfistim
roce. Zakladni cena nového modelu je nad 35 tisici dolary, nicméné analytici odhaduji, Ze by se cena s rliznym
vylepSenim a dodatenym vybavenim mohla vySplhat az nad 50 tisic dolari. Tesla planuje nakladné rozsifeni
tovarny ve Fremontu s cilem zajistit ro¢ni kapacitu na urovni 500 tisic automobilt do roku 2020. Néktefi analytici
zminuji, ze Tesla mUze mit s uspokojenim prvnich objednavek problém. Akcie automobilky jsou pomérné
volatilni, jelikoZ od letodnich minim v Unoru posilily 0 60 %. V patek uzavfely o 3,4 % vy3e na 237,59 dolaru.
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o Pfizer — 6/4 — Predstavenstvo Pfizeru Udajné odhlasovalo zruSeni planované transakce s spolecnosti Allergan
kvili novym podminkam ministerstva financi. Pfedstavenstvo americké spolecnosti Pfizer udajné odhlasovalo
zruSeni planované transakce s irskou spolecnosti Allergan, protoze vCera pfedstavené zpfisnéné podminky
amerického ministerstva financi ohledné danovych sidel mifi pfedevs§im na tuto transakci.

e Monsanto — 6/4 — Spole¢nost Monsanto, vyznamny vyrobce osiv a dalSich produktli pro zemédélce, dnes
zverejnila vysledky hospodareni za fiskalni 2Q 2016. Dnes zvefejnéné vysledky spolecnosti prekvapily spise
negativné. Zatimco Cisty zisk Monsanto reportovalo na urovni trzniho konsensu, trzby za o€ekavanim zaostaly
(viz tabulka vySe). Za hlavni viniky nizSich trzeb spole€nost oznadcila silny americky dolar a Spatnou situaci na
trzich zemédélskych komodit, ktera ma za nasledek i niz8i ceny osiv. Ceny kukufice a séjovych bobl
zaznamenaly po Uspésné sklizni tfeti meziroéni pokles v fadé. Rovnéz situace americkych farmari rozhodné
neni pfizniva. Dle Unorového reportu amerického ministerstva zemédélstvi by &isty pfijem tamnich zemédélcu

2002.

e Constellation Brands — 6/4 — Pfedni svétovy vyrobce alkoholickych napoju Constellation Brands dnes pfed
otevienim amerického trhu zvefejnil vysledky hospodafeni za fiskalni 4Q 2016. Spole¢nost mirné prekonala
primérny odhad analytiki na drovni trzeb i Cistého zisku. Spole¢nost v navaznosti na slusna kvartalni Cisla
odsouhlasila zvy$eni Ctvrtletni dividendy o necelych 30 % na 0,4 USD na akcii. Vedle vyhledu a hospodarskych
vysledkd za uplynuly kvartal dnes spole¢nost oznamila akvizici vyrobce luxusnich vin Prisoner od spolecnosti
Huneeus Vintners. Constellation Brands rovnéz zvazuje vyClenéni a nasledné IPO nékterych kanadskych
vyrobcu vin. To by spoleénost ucinilo nachylnéjsi na prodeje piva (do portfolia Constellation Brands spadaji mimo
jiné mexicka piva Corona). Kone&né rozhodnuti ohledné pfipadného rozdéleni spole¢nosti by mélo padnout do
konce roku 2016.

e ConAgra Foods — 7/4 — Spole¢nost ConAgra Foods zvefejnila vysledky hospodafeni za fiskalni 3Q 2016, které
prekonaly odhady analytikd. Spoleénost za uplynuly kvartal rovnéz dokazala snizit své zadluZzeni o 2,15 mid.
USD. Maloobchodni segment spolenosti zaznamenal v uplynulém kvartale meziroéni pokles trzeb o0 2 % na 1,9
mld. USD, provozni zisk divize dosahl 291 mil. USD. Velkoobchodni segment zaznamenal na meziro¢ni bazi 6%
rast trzeb na 1,1 mid. USD, provozni zisk divize &inil 175 mil. USD. ConAgra zvefejnila v ramci dneSnich
vysledku také vyhled pro cely fiskalni rok 2016, ve kterém ocekava Cisty zisk v rozmezi 2,05-2,07 USD na akcii.

e GAP - 8/4 — Maloobchodni fetézec Gap dnes zvefejnil znepokojivé trzby za bfezen. Porovnatelné trzby
spole¢nosti klesly o0 6 %, zatimco analytici oCekavali 5% pokles (dle spole¢nosti Retail Metrics). Obzvlasté Spatné
se dafilo divizi Banana Republic, jejiz porovnatelné trzby klesly o 14 %. HorSi velikono¢ni trzby budou dle
analytikd tlacit na dubnové marze spolec€nosti tim, jak spolecnost bude muset zleviovat, aby vyprazdnila sklady.

Ocekavané udalosti

e 13. 4. Maloobchodni trzby, Podnikové zasoby, BéZzova kniha FED
e 14.4. Inflace
e 15. 4. Primyslova vyroba, Spotfebitelska divéra University of Michigan

Vysledkova sezéna
e 11.4. Alcoa
e 12.4. Fastenal, CSX Corp.
e 13.4.JP Morgan
e 14.4. Wells Fargo, Delta Air Lines, BlackRock, Bank of America
e 15. 4. Citigroup, Seagate
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Némecko

Némecky akciovy trh oslabil po tfeti v fadé, tentokrat o bezmala 2%. Navzdory holubi¢im komentafdm ¢Elent ECB se
evropska ména drzi stale prekvapivé silna a Castecné tak brani lepSi vykonnosti evropskych trhl. Akcie na naSem
kontinentu stale vyrazné zaostavaji za vyvojem v zamoii a pres dilCi rizika (mozny Brexit, migracni krize, problémové
Recko) se mnohym investorim mohou jevit jiz velmi atraktivng. Bezrizikova aktiva v podobné& 10letych némeckych
bondi se blizi svym vynosem k nule a trhy tak postradaji konzervativni investiéni ptileZitosti. Udaj o&i$ténych tnorovych
podnikovych objednavek zaostal za odhady. Naopak primyslova vyroba poklesla v Gnoru méné, nez se ocekavalo.
Z hlavnich némeckych papirli na burze se nejlépe dafilo farmaceutické spole¢nosti Merck, ktera si pfipsala témér 5%.
Solidni vykon a vyrazné pfekonani trhu zaznamenala také elektrarenska spole¢nost RWE (+2,6%), realitni Vonovia
(+2,6%) a spotiebitelsky Henkel (+2,5%). Na druhé strané tydenniho ZebFicku se umistil automobilovy koncern Daimler
(-9,5%), ktery se vSak v tydnu obchodoval poprvé bez naroku na vice nez 5% dividendu. DalSi automobilovi vyrobci také
ztraceli, BMW -4,7%, Volkswagen -3,5% a vyrobce dild a pneumatik Continental -6,5%. Slaba vykonnost evropského
bankovniho sektoru zasahla rovnéz Deutsche Bank (-6,2%).

Index 1. 4. 2016 8.4.2016 Zména
DAX 9 794,64 9 622,26 -172,388 (-1,76 %)

Klicové udalosti

e 5/4 — Podnikové objednavky (y-y) (ociSténo o pocet pracovnich dni) (unor): aktualni hodnota: 0,5 %,
o¢ekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi hodnota: 1,1 %; revize: 0,4 %.

e 6/4 — Pramyslova vyroba (y-y) (o€iSténo o pocet pracovnich dni) (inor): aktualni hodnota: 1,3 %, ocekavani
trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 2,2 % / revize: 1,8 %.

e 8/4 — Vyvoz (m-m) (sezénné ocisténo) (Unor): aktualni hodnota: 1,3 %, oCekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi
hodnota: -0,5 %. Dovoz (m-m) (sezénné oc€isténo) (unor): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: -0,3 %,
pfedchozi hodnota: 1,2 %.

Firemni zpravy

e Siemens — 7/4 — Némecky primyslovy konglomerat Siemens a francouzsky vyrobce letadel Airbus spoji sily
pfi vyvoji letadla pohanéného elektrickou energii. Obé& spole€nosti planuji za timto ucelem sdilet 200
Spickovych konstruktér(l. Cilem je do roku 2020 demonstrovat vyuziti elektrickych a hybridnich modell
v letecké prepravé. Tom Enders, CEO spole€nosti Airbus véfi, Zze do roku 2030 budou letadla do velikosti 100
pasazérll schopna vyuzivat hybridnich motoru a vyrazné tak snizit spotfebu paliva.

Ocekavané udalosti

. Primyslové objednavky, Index PMI ve sluzbach

5. 4.
e 6.4. Primyslova produkce
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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 &enem Burzy cennych papird Praha, a.s., tvGircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a v§ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute€nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastroju,
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 Zzadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporu¢enimi pred jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investiénich nastroju vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od
obchodi Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuceni
urCitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim €lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitni 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 (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel Marvan (makléf), Tomas
Plundra (makléf), 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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