TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

2.5.2016 - 6. 5. 2016

Ceska republika

Prazska burza zazila jeden z nejhorSich tydnl v tomto roce. Domaci index PX oslabil ve vSech seancich tydne a ztratil
vyraznych 5,27%. V zaporném teritoriu se pohybovaly v&echny hlavni tituly. CEZ zastavil sv(jj riist na hranici 460 K& a bylo
vidét kratkodobé vybirani rychlych ziskd, kdyz rast cen elektfiny rovnéz prosel korekénim pohybem. Kurz oslabil o0 4,5% na 440
K¢&, minima v pribéhu tydne byly vSak az u 425 K¢&. Hlavni zatézi byl vSak bankovni sektor. Komeréni banka i Erste Group
zvertejiovaly své hospodareni. Erste se prezentovala slabSi provozni urovni, zachranou pro lepsi Cisty zisk byly pouze vyrazné
niz$i opravné polozky. Titul oslabil o téméf 7% a dostal se na hranici 630 K&. Lepsi strukturu vysledkud predstavila Komeréni
banka, zda vSak bylo brzdou predevsim preskupovani pozic investorG pfed vstupem spolec¢nosti Moneta Money Bank.
Samotné akcie KB oslabily o témé&F 6%. Upis Moneta pro kvalifikované investory skongil na spodni stran& upisovaciho pasma
za 68 K¢. Patecni premiéra na trhu se odehrala za nevidaného objemu 2 mid. K&, kdyz na domaci investory se v Upisu moc
nedostalo a tak se prvni den hojné nakupovalo. Slaby obrazek vysledkové sezony za 1Q potvrdila i Fortuna. Firmé sice
Uctyhodné dal rostou pfijaté sazky, na ziskovost to vSak pozitivni dopad nema (EBITDA y/y -37%). Kurz oslabil o necela 2%.
Moznost realizace warrantl aktualné tizi akcie medialni CME (-7,2%). O 10% nize se dostaly akcie O2. Pokles mohl rovnéz
diléim zplsobem souviset se vstupem nového titulu, kdyZ mohlo dochéazet k preskupovani v ramci dividendovych pozic. Vedeni
OKD, dcefina spole¢nost NWR, na sebe podalo insolvenéni navrh, obchodovani s akciemi NWR bylo na BCPP pozastaveno.

Index 29. 4. 2016 6.5.2016 Zména
PX 916,04 867,79 -48,25 (-5,27 %)

Klicové udalosti

. Maloobchodni trzby (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 5,0 %, o¢ekavani trhu: 6,7 %, pfedchozi hodnota: 10,5 %

. Cena akcii spole¢nosti MONETA Money bank byla v primarnim Gpisu stanovena na Urovni 68 Ké&/akcie. Spole¢nost
timto zpUsobem uvedla na trh 260,61 mil. akcii, coz pfedstavuje pfiblizné 51 % vSech akcii spole¢nosti. Hodnota 68
Ké&/akcie se nachazi na spodni hranici dfive indikovaného pasma 68-85 K&.

Firemni zpravy

. CEZ 3/5 — Elektrarenska spolednost CEZ zvefejnila pozvanku na valnou hromadu, ve které management navrhuje
vyplatu dividendy 40 K&. Rozhodny den pro vyplatu dividendy CEZu by podle pozvanky mél pfipadnout na 9. &ervna. K
vyplaté by mélo dojit od 1. srpna. Valna hromada spole¢nosti se bude konat 3.6.2016.

. Erste Group 4/5 - Reportované vysledky rakouské bankovni skupiny Erste za 1Q 2016 vyznivaji smiSené. Provozni
urover banky zaostala za konsensualnim i nasim odhadem vlivem vy$Sich provoznich nakladu i nizSich poplatkovych
vynosl. Zejména vlivem nizSich nakladu na riziko prekonala Erste Bank na urovni ¢istého zisku (274 mil. EUR) nase
odhady i ogekavani trhu. Cisté Urokové vynosy banky doséhly za 1Q 2016 1 092 mil. EUR v souladu s o&ekavanim
analytické obce 1094 mil. EUR. Mirny meziro¢ni propad cistych urokovych vynos( banky za 1Q 16 jde na vrub
prostfedi nizkych urokovych sazeb na trhu, které nebylo plné vykompenzovano riistem Gvérového portfolia. Poplatkové
vynosy banky za 1Q 16 ve vysi 443 mil. EUR zfetelné zaostaly za odhady analytické obce pfi 460 mil. EUR. Celkové
provozni vynosy ve vysi 1629 mil. EUR za 1Q 2016 tak reportovala banka pod trznim ocekavanim (1 654 mil.
EUR). Provozni naklady Erste Bank ve vySi 1 008 mil. EUR (naSe ocekavani 985 mil. EUR) meziroéné vzrostly o 6 %
zejména vlivem zauctovani vétsiny regulatornich bankovnich odvodl v 1Q 2016. Provozni zisk banky ve vysi 620,4 mil.
EUR (-16 % r/r) tak dosahl vyrazné slabSich hodnot oproti naSemu odhadu i o¢ekavani trhu (656 mil. EUR). Ukazatel
provozni efektivnosti (cost-to-income) dosahl v ivodu roku slabsi hodnoty 61,9 %. Pozitivnim aspektem je zlepSujici se
kvalita ivérového portfolia banky. V 1Q 2016 zat¢tovala banka tvorbu rezerv a opravnych polozek ve vysi 56 mil. EUR.
Podil nesplacenych tvért (NPL) na celkovém uvérovém portfoliu banky dosahl na konci bfezna 6,7 %. Vlivem nizkych
nakladu rizika dokazala Erste Bank na urovni Cistého zisku reportovanou hodnotou 275 mil. EUR pfekonat oekavani
trhu (220 mil. EUR) i nas$ optimisti¢téjsi odhad (230 mil. EUR). V ramci ranniho reportu potvrdil management banky
vyhled pro letoSni rok pfi o€ekavané navratnosti vlastniho kapitalu (ROTE) pfi 10 — 11 %, coz indikuje Cisty zisk nad
urovni 1 mid. EUR.

. Erste Group 5/5 - Analytici banky Societe Generale dnes sniZili cilovou cenu pro akcie Erste Group z 946 K¢& na 892
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Ceska republika

K¢&. Doporuceni bylo ponechano na stupni ,koupit®.

. Fortuna 5/5 - Fortuna oznamila vysledky svého hospodareni za prvni Ctvrtleti 2016. Fortuna navazala na silnou
dynamiku pfijatych sazek z pfedchoziho roku a meziro€nim narGstem pfijatych sazek o 26 % mile pfekvapila. Fortuné
vS8ak navzdory silnému ristu pfijatych sazek zustalo za 1Q 2016 ze vsazenych penéz klientl vzhledem k vySSimu
zdanéni a nizkym marzim méné penéznich prostfedkd nez v 1Q 2015. Vynosy Fortuny meziro¢né klesly o 2 %.
Prestoze jsme za 1Q 2016 ocekavali vzhledem k vySSim provoznim nakladdm a vy$Simu zdanéni vyrazny propad
provozniho zisku pfed odpisy, slaba uroven reportované hodnoty EBITDA pfi 4,6 mil. EUR je pro nas zklamanim.
Celkové vnimame vysledky mirné negativné. Celkova vyse prijatych sazek Fortuny vzrostla v prvnim ctvrtleti 2016 o
26,3 % na 251,7 mil. EUR. VySe hrubych vyher dosahla za prvni Ctvrtleti 2016 38,1 mil. EUR, coz pfedstavuje
meziro€ni narust o 7,6 %. Vynosy Fortuny zaznamenaly v 1Q 2016 meziro€ni pokles o 2 % a dosahly Urovné 24,6 mil.
EUR. Zklamanim je pro nas reportovana hodnota konsolidované EBITDA ve vysSi 4,6 mil. EUR, coz v meziro¢nim
srovnani znamena pokles o vyraznych 37,1 %. Meziro€ni pokles provozniho zisku pfed odpisy byl zpusoben pfevazné
zvy$enim sazkové dané v CR, nepfiznivym vyvojem marzi a nardstem provoznich naklad(. Navzdory vyraznému
poklesu provozniho zisku na urovni EBITDA potvrdil management spolecnosti vyhled pro letoSni rok, ktery pocita
s objemem pfijatych sazek az do vySe 1 010 mil. EUR a snizenim hodnoty EBITDA o 10 — 15 % oproti roku 2015.

. Komeréni banka 4/5 - Komeréni banka navazala v Uvodu letoSniho roku na silnou uvérovou aktivitu (+6,8 %) z
predchoziho roku. Na provozni Grovni dokazala Komeréni banka pfekonat trzni odhady zejména vlivem vys$sich vynosu
z finanénich operaci a stabilni nakladové discipliny. Cisty zisk reportovala banka silngj$i v porovnani s nasim i trznim
konsensualnim odhadem vlivem lep$i provozni trovné i niz8ich nakladd rizika. Cisté Urokové vynosy reportovala KB za
1Q 16 meziro€né niz8i o 2,1 % pfi hodnoté 5 234 mil. K& a miré zaostala za odhadem trhu (5 253 mil. K&). Silna
2015). Vynosy z poplatkt a provizi vykazala KB za 1Q 16 mezirocné stabilni ve vysi 1 700 mil. K& ( -0,1% r/r) v souladu
s trznim ocekavanim. Vzhledem k vy$$im vynosim z finanénich operaci tak celkové provozni vynosy banky ve vysi
7 694 mil. K€ (-0,5 % r/r) pfekonaly oCekavani analytické obce (7 625 mil. K&). Provozni naklady Komeréni banky
dosahly za 1Q 2016 urovné 3 879 mil. K& (+15,6 % r/r), coz pfedstavuje niz8i hodnoty v porovnani s nasim i trznim
oc¢ekavanim (3 940 mil. K&). Vyrazny meziro¢ni narust provoznich nakladl za 1Q 2016 byl zpusoben zauctovanim
celoro¢nich prispévkla banky (835 mil. KE&) do Fondu pojisténi vkladd a Fondu pro feSeni krize. Bez zahrnuti téchto
regulatornich bankovnich odvodl by provozni naklady KB vykazaly meziro¢ni pokles o 2,8 %. Provozni zisk banky ve
vySi 3 815 mil. K¢ (-12,8 % rir) tak zfetelné prekonal konsensudlni projekci ve vysi 3 686 mil. KE. PFijemnym
pfekvapenim jsou i nadale nizké naklady rizika. KB reportovala za 1Q 2016 tvorbu opravnych polozek a rezerv ve vySi
225 mil. K& (+106 % r/r), coz v relativnim vyjadfeni pfedstavuje 17 bazickych bodl pramérného klientského uvérového
portfolia. Cisty zisk banky za 1Q 16 dosahl 2 894 mil. K& a ,pFebil* oéekavani analytické obce (2 681 mil. K&) i nasi
optimisti¢téjsi projekci (2 720 mil. KE). Bez zahrnuti pfispévk( do Fondu pojisténi vkladl a Fondu pro feSeni krize by
Cisty zisk banky zaznamenal meziro€ni pokles o 1,8 %.

. Kofola 2/5 - Spole¢nost Kofola zvefejnila vysledky hospodareni za fiskalni 1Q 2016. Trzby spole€nosti, které vzrostly
mezironé o 17 % na 1,47 mld. K&, byly ovlivnény pfedevsim akvizici spole€nosti Radenska v bfeznu lofiského roku a
produkty Rauch. Na kli¢ovém Ceskoslovenském trhu, ktery tvofi 61 % celkovych trzeb spole€nosti, rostly trzby o 19 %
y-y, adriaticky region rostl o 14,5 %. V Polsku, kde Kofola stale hleda rovnovazny stav mezi prodejnimi objemy a
ziskovosti prodejl, trzby poklesly o 17 % y-y. Spole¢né s rustem trzeb se zvySily i naklady na prodej, které v 1Q
dosahly 950 mil. K¢ (+18,3 y-y), coz dalo dohromady hruby zisk ve vysi 516 mil. KE. EBITDA spole€nosti mezirocné
vzrostla 0 6,4 % na 153,8 mil. KE. EBITDA marze spolecnosti klesla o 1 procentni bod na 10,5 %. Provozni cash flow
spole¢nosti (-183 mil. K&, -85 % y-y) se v uplynulém kvartale propadlo hloubéji do zaporu zejména kvuli navyseni
pracovniho kapitalu.

. New World Resources 3/5 - Pfedstavenstvo spole¢nosti OKD rozhodlo o podani navrhu na povoleni reorganizace s
cilem zachovat zaméstnanost, provoz podniku, v co nejvy$§i mife postupné uspokojit své véfitele a vytvorit
zivotaschopnou spole¢nost. Insolvencéni navrh byl podan k pfisluSnému soudu.

. New World Resources 4/5 — Burza cennych papird Praha rozhodla o pozastaveni obchodovani s akciemi NWR na
zakladé zadosti emitenta. Obchodovani bylo pozastaveno i na trhu v Londyné. Akcie je nadale mozné obchodovat pres
RMS.

. Unipetrol 4/5 — Spolec¢nost Unipetrol zvefejnila marze za duben 2016. Marze rostly v rafinerii i petrochemii. Rafinérska
marze spole¢nosti Unipetrol v dubnu vzrostla na 3,6 USD/barel zbfeznovych 3 USD/barel. Kombinovana
petrochemickd marze Unipetrolu v dubnu 2016 vzrostla na 874 EUR/t z 839 EUR/t pfedevsim diky naristu marze
z olefint na 330 EUR/t z 291 EUR/t. Marze z polyolefint stagnovala v blizkosti bfeznové Grovné.

. Unipetrol 6/5 - Predstavenstvo rafinérské a petrochemické spole¢nosti Unipetrol navrhuje vyplatit v letoSnim roce
dividendu ve vysi 1 mid. K& (5,52 K& na akcii). V pfipadé spole€nosti Unipetrol by se jednalo o prvni vyplatu dividendy
od roku 2008.

Ocekavané udalosti

o 9/5 — Primyslova vyroba

o 10/5 — CEZ — vysledky za 1Q 2016

o 10/5 — Spotiebitelské ceny
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Polsko

Negativni sentiment z okolnich stfedoevropskych trh( se nevyhnul ani var$avské burze. Hlavni index WIG20
mezitydenné oslabil 0 2,32 % na 1852,71 bodu a zaznamenal tak druhy tydenni pokles v fadé&. V kladném teritoriu se
drzely pouze ffi tituly. Konkrétné akcie petrochemického Lotosu, které posilily o 1,2 % w/w na 30,03 PLN (byly
nejrastovejSim titulem tydne), dale akcie PKO Bank (+0,94 % w/w na 24,69 PLN) a akcie Bank Zachodni (+0,49 % w/w
na 266,80 PLN). U ostatnich tituld byl k vidéni pokles. Maloobchodni prodejci v podobé LPP a CCC zvefejnily své
dubnové trzby. Prodejce mddnich odéva LPP (podrobnéji viz. nize) sice vykazal meziro¢ni narlst trzeb, nicméné hruba
marze opét klesla. Akciim LPP se v uplynulém tydnu nedafilo a oslabily 0 3,9 % w/w na 5410 PLN. Prodejce obuvi CCC
v dubnu meziro&né navysil trzby o slusnych 42 % na 306 mil. PLN. Management CCC zarover navrhl letoSni dividendu
ve vySi 2,24 PLN na akcii, coz implikuje cca 1,4% dividendovy vynos. Jde o pokles dividendy, kdyz loni spole¢nost
vyplatila 3 PLN na akcii. Akcie CCC podlehly negativhimu sentimentu a za cely tyden oslabily o 3,1 % na 164,80 PLN.
VétSina titull zaznamenalo jesté vyraznéjsi ztraty, kdyz napr. elektrarenska firma Energa odepsala téméf 10 % na 11,20
PLN, tézaf médi a stfibra KGHM ztratil 7,9 % w/w na 68,50 PLN nebo akci obchodnika se spotfebnim zbozim Eurocash
klesly o 7,3 % w/w na 50,55 PLN. Vy38e uvedené poklesy se udély bez vyraznéjSich fundamentalnich zprav, Ize je tak
spiSe pfisoudit obecnému negativnimu sentimentu ze stfedoevropskych trha.

Index 29. 4. 2016 6. 5. 2016 Zména
WIG20 1 896,64 1852,71 -43,93 (-2,32 %)

Klicové udalosti
e 2/5 — Po relativné silném bfeznu pfislo v dubnu zpomaleni tempa rlistu polského zpracovatelského primysilu.
Index PMI totiz z bfeznové urovné 53,8 bodu poklesl na 51,0 bodu, zatimco analytici o¢ekavali 53,0 bodu. | tak
se vSak index od fijna 2014 drzi nad 50ti bodovou hranici znacici expanzi.

e 6/5— Polska centralni banka (NBP) podle ocekavani ponechala zékladni urokovou sazbu na drovni 1,50 %, kde
se drzi jiz od bfezna 2015. Guvernér Marek Belka na tiskové konferenci naznacil, ze NBP nyni neinklinuje, i pfes
nedavna slabsi makrodata, ke sniZeni sazby.

Firemni zpravy
e 2/5 — LPP — Prodejce modnich odévi LPP v dubnu meziro€né navysil trzby o 23 % na 472 mil. PLN. Hruba
marze vSak opét poklesla, a to o 5 procentnich bodu na 51 %.

e 4/5 — mBank - Christoph Heins se stane novym CFO mBank. Jmenovan by mél byt, podle vyjadfeni dozor&i
rady, 10. Eervna.

Ocekavané udalosti
e 12/5 — Spotrebitelska inflace za duben (finaIni data). Pfedbé&zna &isla z konce dubna: -1,1 % yly; 0,3 % m/m.

e 13/5-HDP za 1Q 2016 (prvni odhad). O¢ekavani: 3,5 % yly, 0,6 % g/q po pfedchozich 3,9 % y/y a 1,1 % qg/q ve
4Q 2015.

e 13/5 — Obchodni bilance za bfezen. Ocekavani: prebytek 331 mil. EUR po pfedchozim prebytku 341 mil. EUR
v unoru.

e Vysledky firem za 1Q 2016: 10/5 — Bank Pekao
11/5 — energetiky PGE, Tauron a Energa
12/5 — pojistovna PZU, medialni Cyfrowy Polsat
12/5 — softwarova firma Asseco Poland, prodejce odéva LPP, prodejce obuvi CCC
12/5 — Alior Bank
13/5 — tézaf médi KGHM, obchodnik se spotfebnim zbozim Eurocash
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Zamoriské akciové trhy nepfedvedly ani v prvnim kvétnovém tydnu nikterak oslnivy vykon a poklesly podruhé v fadg,
technologicky Nasdaq dokonce potreti. Ztraty nebyly pfilis velké a pohybovaly se do 1%. Investofi na jedné strané
korigovali pfedchozi rychly rust indexd a upfednostriovali navy$eni hotovostni ¢asti portfolii. Dobré zpravy nepfichazely
ani z makro sekce, kdyz zejména report z trhu prace ADP i pate¢ni payrolls vyrazné zaostaly za o¢ekavanim. Tato data
sniZila jiz tak nizké sazky na ¢ervnovy rlist sazeb a dolar tak nemél kde brat silu k posileni. Lep§imu trznimu sentimentu
nepomaha ani akciova ,modla“ Apple. Titul oslabil za posledni tyden sice jen o 1%, ale stale si hleda siln&jSi urovné pro
konsolidaci v po-vysledkovém zklamani. Z velkych bluechipi se vedlo zejména akciim Fetézce rychlého obc&erstveni
McDonald’s (+3,2%), €i farmaceutickému gigantovi Pfizer (+2,7%). Naopak zna¢né za vykonnosti trhu zaostal vyrobce
tézké techniky Caterpillar (-5,6%), Cisco Systems (-3,5%) ¢i banka Goldman Sachs (-3,2%). Z hlavnich sektort
ekonomiky se podafilo rist pouze necyklickému spotfebnimu zbozi (+1,7%) a utilitdm (+0,8%). Na kladné nule zakoncily
tyden akcie ze sektoru informaénich technologii a cyklického spotfebniho zbozZi. Nejvice ztracely energetické
spole¢nosti (-3%), sektor zakladnich materiall (-2%) a pramysl (-1,1%). Po &tyfech rustovych tydnech oslabily také
svétové ceny ropy, WTI ztratila 2,7% a Brent odepsal 5,7%. V navaznosti na slaby vyhled ztratily akcie nejvétSiho
sveétového rezervacniho portalu Priceline 7%. Firma provozujici napfiklad stranky booking.com oduvodnila slabsi
oCekavana Cisla planovanou vy$Si urovni investic, zejména do marketingu a znacky jako takové. SlabSi nez olekavané
dubnové prodeje spodniho pradla Victoria’s Secret srazily cenu akcii L Brands o vice nez 11%. Atraktivni defenzivni titul
s tradi¢né Stédrou dividendou se tak obchoduje na nejlevnéjSich nasobcich ziskl za posledni roky. Na velmi zajimavé
urovné vyklesaly rovnéz akcie maloobchodniho fetézce JC Penney (-11%). Titul od svych letoSnich maxim ztratil témé&f
1/3 své hodnoty, kdyz vzrostly obavy z kondice celkového maloobchodniho sektoru a vyrazného snizovani nakladu
uvnitf spole¢nosti. Trhy maji ¢asto tendenci pfehanét a to na obé strany. Cena akcie u 12 dolarl byla mozna dosazena
az prili§ brzy, ale souCasné ocenéni u 8 USD dle naSeho nazoru také neodpovida kondici spole¢nosti a titul se nam
zacina jevit podhodnoceny.

Index 29. 4. 2016 6.5.2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 773,64 17 740,63 -33,01 (-0,19 %)
S&P 500 2 065,30 2 057,14 -8,16 (-0,40 %)
NASDAQ Composite 4 775,36 4 736,16 -39,20 (-0,82 %)

Klicové udalosti
e 2/5-1SM ve vyrobé (duben): aktualni hodnota: 50,8, o&ekavani trhu: 51,5, pfedchozi hodnota: 51,8.

e 4/5 — Zména zaméstnanosti ADP (duben): aktualni hodnota: 156 tis., oCekavani trhu: 195 tis., pfedchozi
hodnota: 200 tis.

e 4/5 — Primyslové objednavky (bfezen): aktualni hodnota: 1,1 %, o€ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: -
1,7 %.

e 6/5— Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (duben): aktualni hodnota: 160 tis., oekavani trhu: 200 tis.,
pfedchozi hodnota: 215 tis..

e 6/5 — Primérna hodinova mzda (y-y) (duben): aktualni hodnota: 2,5 %, ocekavani trhu: 2,4 %, predchozi
hodnota: 2,3 %.

Firemni zpravy

e Oracle — 2/5 — Softwarova spolec¢nost Oracle dnes oznamila, Zze koupi poskytovatele sofwaru pro sektor utilit
Opower za 548 mil. dolarti formou hotovosti. Oracle za akcii nabizi 10,30 dolaru, coZ je o 30 % vice nez byla
patecni zaviraci cena.

o Baker Hughes — 2/5 — Poskytovatelé sluzeb a zafizeni ropnému sektoru Baker Hughes a Halliburton oznamili
zru$eni fuze v hodnoté 28 mid. dolar(. Po zru$eni fuze spole¢nost Baker Hughes oznamila, Ze planuje vykupovat
vlastni akcie za 1,5 mld. dolari a dluhopisti za 1 mid. dolard vyuzitim poplatku od spole¢nosti Halliburton. Baker
Hughes ziska 3,5 mld. dolard od Halliburton jako soucast dohody o fuzi, ktera byla zruSena na zakladé nevole
americkych a evropskych antimonopolnich ufadu.

e Pfizer — 3/5 — Pfedni americka farmaceuticka spoleénost Pfizer dnes pred otevienim trhi zvefejnila vysledky,
které prekonaly ocekavani analytik(. Vysledky byly pozitivné ovlivnény vy$Simi prodeji u divize inovativnich léku.
Tato divize by se mohla vyClenit jako samostatna spole€nost, pokud bude mit vedeni spoleCnost zajem.
Rozhodnuti o vy€lenéni by mélo pfijit letos. Pfizer zvySil celoro€ni vyhled upraveného zisku na akcii z 2,20-2,30

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



ﬁ} Fio banka

USA

USD na 2,38-2,48 USD. Vyhled ¢istého zisku byl zvySen z 2,38 mld. (38 centll na akcii) na 3,02 mid. dolart (49
centd na akcii). Spole¢nost zvysila vyhled trzeb ze 49-51 mid. na 51-53 mid. dolard.

e AIG - 3/5 — Predni americka pojiStovna AIG v€era po uzavieni trhi zvefejnila vysledky, které zklamaly
ocCekavani. Vysledky byly negativné ovlivnény snizenim hodnoty investic a ztratami u hedgeovych fondu. Akcie v
poobchodni fazi ztratily vice nez 3 %. Pojistovna v 1Q dosahla Cisté ztraty 183 mil. dolar(i (16 centd na akcii),
zatimco pred rokem se jednalo o zisk ve vys$i 2,47 mid. dolart (1,78 dolaru na akcii). CEO Peter Hancock méni
investi¢ni portfolio, kdyZ AlG rozsifuje investice u dluhopist s vysokym ratingem a nemovitosti. Naopak investice
u hedgeovych fondl budou snizeny kvuli dosazenym ztratam.

e Biogen - 4/5 — Biotechnologickd spole¢nosti Biogen planuje vyélenéni divize 1€kl na hemofilii (porucha
srazlivosti krve) do samostatné spolecnosti. To by spole€nosti umoznilo soustfedit se naplno na vyvoj a prodej
neurologickych lékud, které v souéasnosti tvofi drtivou vétSinu trzeb Biogenu. Biogen planuje vySe zminéné
vy€lenéni realizovat rozdélenim akcii nové vzniklé spole¢nosti mezi stavajici akcionare. Rozdéleni spolecnosti by
mélo byt dokonéeno v zavéru letodniho roku, ptipadné v Gvodu roku 2017. Séfem nové vzniklé spoleénosti se
stane John Cox.

e Merck — 5/5 — Americka farmaceuticka spole¢nost Merck dnes zvefejnila vysledky hospodareni za 1Q 2016.
Cisty zisk vzrostl na 0,89 USD na akcii a pfekonal pramérny odhad analytikd 0,86 USD na akcii. Trzby
spole¢nosti meziro€né klesly (a zaostaly za konsensem) pfedevsim kvUli vy$Si konkurenci ze strany generickych
IéCiv. To se projevilo napfiklad v prodejich Iéku Nasonex, na kterém spole¢nost utrzila mezirocné o 21 % méné,
kdyz generické alternativy dorazily na trh dfive, nez se ¢ekalo. Ze stejného divodu klesly trzby Iéku Remicade o
30 %. Klicové produkty Januvia a Janumet, které se vyuzivaji pfi [éEbé cukrovky, zaznamenaly meziro¢ni nardst
trzeb o0 4 % (pFi konstantnim ménovém kurzu). Kombinované trzby z téchto produktl dosahly v 1Q 2016 1,41
mlid. USD.

e Activision Blizzard — 6/5 — Americky vydavatel PC her Activision Blizzard v€era po uzavfeni trh( oznamil
vysledky za 1Q 2016. Zisk a zvefejnény vyhled pfekonal ocekavani analytik(. Vysledky v 1Q byly pozitivné
ovlivnény akvizici spole€nosti King Digital, ktera vydava online hry pro mobilni telefony. Podle spole¢nosti se
dafilo online hram jako Call of Duty: Black Ops Il a Hearthstone Heroes of Warcraft. Segment her na konzolich a
PC vykazuje zhorSeni prodejl, nicméné trzby u mobilnich her se zdvojnasobily. Divodem je akvizice spole¢nosti
King Digital, ktera vydava hry jako Candy Crush pro mobilni telefony. V Unoru byla akvizice dokon¢ena v hodnoté
5,9 mid. dolart. Activision Blizzard je nejvétsi americky vydavatel PC her a po akvizici se stal jednic¢kou i v oblasti
mobilnich her. Activision Blizzard o¢ekava, Ze celoroéni upravené trzby dosahnou trovné 6,28 mid. dolarll a zisk
na akcii ve vysi 1,78 dolaru. Ve 2Q spole¢nost ocekava trzby ve vysi 1,38 mld. dolar(i a zisk na akcii na urovni 38
centd.

Ocekavané udalosti

e 13. 5. Maloobchodni trzby (duben), Podnikové zasoby (bfezen), Spotiebitelska divéra university of Michigan

Vysledkova sezéna
. 9. 5. Tyson Foods
e 10. 5. Walt Disney, Electronic Arts, Allergan
e 11.5.Macy’s
e 12.5. Kohl's, R. Lauren, Nordstrom, NVIDIA
e 13.5.JC Penney
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Evropské akciové trhy oslabily druhy tyden v fadé, némecky index DAX prolomil psychologickou hranici 10 tisic bodu a
za cely tyden klesl 0 1,7%. LepSimu vykonu evropskych akcii znovu citelné branil ménovy par EUR/USD, ktery se proti
mnohym o€ekavanim obchoduje kolem urovné 1,15. Vedle bliziciho se rizika Brexitu se rovnéz do popfedi zajmu
dostava také problémové Recko. Zemé z jizni &asti eurozény vyjedndva o uvolnéni dal$i asti dohodnutého Gvéru.
Véfitelé za n&j véak pozaduiji tvrdsi reformy, nez doposud Recko zavedlo. Cela fada firemz indexu DAX zvefejnila
rovnéz své kvartalni vysledky. Potésil napfiklad primyslovy koncern Siemens, ktery si tak za cely tyden pfipsal zisk
1,7%. Na druhé strané vyrazné zklamala banka Commerzbank, jejiz akcie se na tydenni bazi propadly o vice nez 13%.

Index 29. 4. 2016 6.5.2016 Zména
DAX 10 038,97 9 869,95 -169,02 (-1,68 %)

Klicové udalosti

e Slozeny index nakupnich manazerd Markit/BME (duben - koneény): aktualni hodnota: 53,6, oéekavani
trhu: 53,8, pfedchozi hodnota: 53,8.
Firemni zpravy

e Allianz — 2/5 — Némecka pojistovna v dnesnim prohlaseni reportovala meziro¢ni narGst istého zisku o 21 %
na 2,2 mld. EUR. Na provozni urovni zisk spole&nosti meziro¢né klesl o 3,5 %, vynosy za stejné obdobi klesly
0 6,4 %. Dle CEO spolecnosti (Oliver Bate) vstoupila Allianz do nového roku uspésné. Spole¢nost by dle jeho
nazoru méla byt schopna, navzdory slozité situaci ve finanénim sektoru, dosahnout v letoSnim roce dfive
stanovenych cilG.

e Lufthansa - 3/5 — Némecké aerolinky Lufthansa dnes pfed otevienim trh( oznamily vysledky za 1Q 2016, po
kterych akcie klesaji o 7,5 %. Lufthansa bude nadale snizovat cenu letenek, aby Iépe konkurovala
nizkonakladovym spoleCnostem. Lufthansa zaznamenala nejvy$si pokles cen letenek za posledni Ctyfi roky.
Naklady byly pozitivné ovlivnény nizkou cenou ropy, kdyz spole€nost dosahla Uspor ve vysi 237 mil. eur.
Navzdory nizkym cenam ropy spole¢nost zaznamenala upravenou ztratu ve vysi 53 mil. eur.

e Commerzbank - 3/5 — Druha nejvétsi némecka banka Commerzbank dnes pfed otevienim trhii zvefejnila
vysledky za 1Q 2016. Zisk byl negativné ovlivnén propadem cen energetickych komodit, slabSim rdstem v
rozvijejicich se zemi a vys$Si volatilitou na finanénich trzich.

e BMW - 3/5 — Automobilka BMW dnes pfed otevienim trhi oznamila vysledky za 1Q 2016. Pokles zisku byl
Castecné zplsoben vysSimi investicemi do novych technologii jako auta bez fidiCe. Akcie reaguje na vysledky
poklesem o 2,7 % pfi 1,4% poklesu indexu DAX.

e Siemens - 4/5 — spolecnost Siemens dnes pred otevienim trhi oznamila vysledky za 2Q ve fiskalnim roce
2016. Zisk prekonal oCekavani analytiki a akcie posiluji o 1,1 % na 91,43 eura. Vyhled na rok 2016 byl
potvrzen.

e Adidas — 4/5 — Némecky Adidas, svétova dvojka na poli sportovniho oble€eni a vybaveni, aktivné hleda kupce
pro Cast své golfové divize. Jedna se o reakci na pokles trzeb divize v poslednich letech. Pfedstavitelé
spole¢nosti dnes fekli, Ze dozor&i rada v bfeznu posvétila plan odprodeje golfovych zna¢ek Taylormade-Adidas
Golf, Adams Golf a Ashworth, které se zaméfuji pfedevSim na prodej golfového vybaveni (hole, mice,
bagy,...). Golfové oble€eni a obuv prodavanou pod znackou Adidas si spole€nost planuje ponechat.

e Continental — 4/5 — Trzby spole¢nosti vzrostly v uplynulém kvartale o 3 % na 9,9 mid. EUR. Pfi konstantnim
ménovém kurzu by trzby spoleénosti rostly 4% tempem. Upraveny EBIT Continentalu vzrostl meziro¢né o 8 %
na 1,1 mld. EUR. EBIT marze ¢&inila 11,3 %. VoIné cash flow spole€nosti za uplynuly kvartal dosahlo 489 mil.
EUR (po odecteni odlivu 78 mil. EUR na akvizice).

Ocekavané udalosti

. 9. 5. Podnikové objednavky (bfezen)
e 10. 5. Primyslova vyroba (bfezen), Obchodni bilance (bfezen)
e 13. 5. Inflace (duben), HDP 1Q

Vysledkova sezéna
e 10. 5. Thyssenkrupp, Munich RE
e 11.5. E.ON, Deutsche Post
e 12.5. RWE, Vonovia
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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 skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje 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 investicnich 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 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 (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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