TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

9.5.2016 - 13. 5. 2016

Ceska republika

Po vyrazném propadu z pfedchoziho tydne se domaci burza konsolidovala na Urovni 870 bodl indexu PX. Z celkového
pohledu na tydenni bazi nakonec hlavni index mirné& posilil a pfipsal si 0,7%. CEZ predstavil velmi dobra &isla za 1Q byl
a CasteCné tak napravil pohled na zatim ne pfili§ UspéSnou vysledkovou sezonu na domacim trhu. V Gtery v primarni
reakci kurz posilil o vice jak 2% a smazal pondélni propad, ktery byl k vidéni pfed samotnym reportem. Na tydenni bazi
nakonec kurz stagnoval na hranici 440 K¢&. Brzdou k vétSimu rozletu byly dodate¢né informace k dal$im odstavkam v JE
Dukovany. Erste oscilovala kolem hranice 630 K¢ a u titulu momentalné schazi prorlistovy impulz. Rusno bylo kolem
akcii Komer€ni banky, ale primarné z technického pohledu. V tydnu probéhlo Stépeni akcii v poméru 1:5 a pomérné
k tomuto kroku se pfizpUsobil i kurz, ktery zaviral na 940 K¢ (v puvodnich cenach 4700 K¢). Na tydenni bazi kurz posilil
0 2,7% a titul byl nejvétSim pfispévatelem k pozitivnimu vyvoji indexu. Moneta Money Bank od svého vstupu pouze
rostla a nadale za velmi slusnych objemu, kdyZz se po cely tyden fadila k t¢ém nejobchodovanéjsim emisim. Kurz posilil o
témeér 10% od upisu a dostal se na hranici 75 K&. Akcie Philip Morris se na mélkém trhu s vétsi objednavkou v utery
skokové dostaly az na hranici 13.500 K&, coz byla témé&F maximalni cena, na které se akcie pohybovaly jesté pred
dividendou. Takto silny rdst nevydrzel, prosto akcie posilila na tydenni bazi o 2,44%. Podstatné slabsi vykonnosti se
naopak prezentoval Unipetrol. Negativni pondé&Ini reakce souvisela s navrhem dividendy, jejiz vySe byla pro &ast trhu
zklamanim. Titul oslabil o t¢éméF 6%. Hloubéji pod hranici 60 K& se dostala medialni CME (-3,55%). PrlibéZné informace
o vysokych objemech sazek na probihajici MS v hokeji a nékteré prekvapivé vysledky, které sazkovkam spise vyhovuiji,
zatim nejsou pfili§ podporou pro Fortunu a akcie v tydnu oslabily o0 1,4%.

Index 6. 5.2016 13. 5. 2016 Zména
PX 867,79 873,87 +6,08 (+0,70 %)

Kli¢ové udalosti
. Pramyslova vyroba (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 0,6 %, ocekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 5,6 %

. Mira nezaméstnanosti (duben): aktualni hodnota: 5,7 %, o€ekavani trhu: 5,7 %, pfedchozi hodnota: 6,1 %
. CPI (m-m) (duben): aktualni hodnota: 0,6 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %
. CPI (y-y) (duben): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

Firemni zpravy

. CEZ 10/5 — Energeticka spolednost svymi vysledky za 1Q 2016 prekonala jak nase odekavani, tak oéekavani
trhu. Vynosy ve vySi 51,9 mid. K& sice byly téméF v souladu s nasimi odhady, nicméné ziskovost prekonala
ocekavani. EBITDA zisk meziro€né vzrostl 0 4,7 % na 20 mid. K&, coz bylo vice nez nami pfedpokladanych 17,7
mld. K¢ (trh rovnéz v prdméru o€ekaval 17,7 mid. K&). Na EBITDu podle naseho oekavani negativné plsobily
meziro€né nizsi prodejni ceny silové elektfiny (nepfiznivy vliv do EBITDA ve vys$i 1,5 mid. K&) a meziro€né nizsi
vyroba zjadernych elektraren (nepfiznivy viiv ve vysi 0,5 mid. K&). CEZ v8ak pozitivng prekvapil relativng
vysokym vydélkem z tradingovych aktivit na velkoobchodnim trhu s elektfinou, coz meélo pfiznivy dopad do
EBITDA ve vysi 1,1 mid. K&. Pozitivni dopad do EBITDA v ramci tuzemského segmentu vyroby mély rovnéz
kurzové vlivy (USD/EUR), a to ve vysi 0,6 mid. K& CEZ také vykazal mirné niz$i provozni naklady, nez jsme
ocekavali. Pfizniva uroveri EBITDA se pak pozitivné projevila do provozniho zisku EBIT, jenz dosahl hladiny 13
mid. K& (+8,3 % yly), zatimco nas odhad ¢inil 10,5 mid. K& a do Cistého zisku, ktery dosahl hladiny 10 mid. K&
(nade odekavani, resp. odekavani trhu bylo posazeno na urovni 7,4 mid. K&, resp. 7,15 mid. K&). CEZ i ptes
velmi solidni ziskovost v 1Q 2016 ponechal letosni vyhled EBITDA, resp. o¢i§téného Cistého zisku na drovni 60
mld. K¢, resp. 18 mid. K& Domnivame se, Ze vyhled byl ponechan na neménné urovni zejména z toho dlvodu,
7e CEZ snizil vyhled leto3ni produkce, a to z 67800 GWh na 66200 GWh.

. CEZ 11/5 - Analytici banky BNP Paribas zvysili cilovou cenu pro spoleénost CEZ z 380 K& na 410 Kg.

. CEZ 11/5 - V prib&hu letodniho roku budou na 2. a 3. vyrobnim bloku Jaderné elektrarny Dukovany pokra&ovat
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. kontroly svaru v rozSifeném mnozstvi. Divodem rozSifeni kontrol je, dle pfedstavitell spole€nosti, snaha predejit
pfipadnym pochybnostem o spolehlivosti a bezpe&nosti zafizeni. Elektrarna tak ziska maximalni miru jistoty a
aktualni podklady, které vyuZzije pfi dokladovani stavu zafizeni pfi zadostech o povoleni daldiho provozu. Nyni je
od 23. 4. planované odstaven blok €. 3, jehoz odstavka bude ukoncéena 19. 10. 2016 (puvodni termin 10.7.2016).
Planovana odstavka 2. vyrobniho bloku bude probihat v obdobném rezimu jako u bloku &. 1. Zahajena bude 16.
9. a bude pokraCovat v roce 2017. Na bloku €. 4 probiha nabéh bloku po planované odstavce. Elektrickou energii
zacne dodavat v sobotu 14.5.

. Erste Group 11/5 — Valna hromada spole¢nosti schvalila vyplatu dividendy ve vysi 0,5 EDUR na akcii. Vedeni
spole¢nosti zopakovalo, Ze naklady rizika o¢ekava v letoSni roce pod Urovni roku 2015.

. Komercni banka 12/5 - U akcii Komeréni banky doslo k realizaci procesu $tépeni a to v poméru 1:5. V praxi to
znamena, Ze misto kazdé jedné akcie s puvodnim nomindlem bude nové akcionar vlastnit 5 akcii se snizenym
nominalem.

. New World Resources 9/5 - Krajsky soud v Ostravé poslal OKD ze skupiny NWR do uUpadku. Pfezkumné
jednani soud stanovil na 9. srpna a schazi véfiteld na 10. srpna. Insolvenénim spravcem byl jmenovan Lee
Louda.

. Moneta Money Bank 12/5 - MONETA za uplynuly kvartal oznamila Cisté provozni vynosy ve vySi 2,77 mld. K&
oproti 3,05 mid. K& pfed rokem. Cisty zisk meziro¢né klesl z lofiskych 1,18 mid. K& na 1,08 mid. K&. Cisté
Urokové vynosy spoleénosti dosahly drovné 2,18 mid. K& oproti 2,36 mid. K& pted rokem. Cisté poplatky a
provize MONETA reportovala na urovni 490 mil. K& oproti 572 mil. K& za lofisky kvartal. Celkové provozni
naklady spole¢nosti klesly na 1,18 mid. K& z lofiskych 1,39 mld. KE&. Z toho mzdové naklady stagnovaly na drovni
517 mil. K&, ostatni administrativni naklady vSak mezirocné poklesly o 180 mil. K& na 392 mil. K&. Provozni zisk
spole¢nosti tedy dosahl 1,59 mid. K& (pfed rokem 1,66 mld. K&). Rezervy a opravné polozky vzrostly o 70 mil. K&
na 237 mil. K&, coz implikuje zisk pfed zdanénim ve vysi 1,35 mid. K&. Cisty zisk po zdanéni dosahl urovné 1,08
mid. K¢&. Spole€nost dnes oznamila, Zze celkové naklady rizika by mély v letoSnim roce dosahnout 1 %
pramérného Gvérového portfolia banky.

. Pegas Nonwovens 10/5 — Vyrobce textilii Pegas Nonwovens lofiského roku oznamil plan na vystavbu nové
vyrobni linky v Egypté. Dnes v tiskové zpravé spole¢nost oznamila, Ze zvazuje jinou lokalitu pro stavbu vyrobni
linky, a to v Ceské republice. Konkrétné se jedna o novy skladovaci objekt ve Znojmé&. Podle spoleénosti se o
zméné lokality uvazuje kvuli vyvoji struktury poptavky a produktového portfolia. Rovnéz se jedna o nutnost
instalace specialnich dodate¢nych zafizeni v ramci oéekavané komercializace nékolika technickych projekta.
Generalni feditel FrantiSsek Rezaé fekl, Ze by rozhodnuti predstavenstvo mélo uginit letos v &ervnu.

. Pegas Nonwovens 13/5 - Vyrobce netkanych textili Pegas Nonwovens na svych internetovych strankach
zverejnil pozvanku na valnou hromadu, program jednani a navrhy rozhodnuti valné hromady. Valna hromada
akcionar( spole¢nosti Pegas Nonwovens se bude konat 15. ¢ervna 2016 v Lucemburku. Valna hromada bude
schvalovat pfedstavenstvem navrzenou dividendu ve vysi 1,25 EUR na akcii. V pozvance na valnou hromadu
dale spole€nost uvadi, ze rozhodnym dnem pro vyplatu dividendy bude 14. fijen 2016 a datum vyplaty bude 26.
fijna 2016. Valna hromada bude dale projednavat udéleni zmocnéni pfedstavenstvu k nabyvani vlastnich akcii
spole¢nosti Pegas (neboli ke zpétnému odkupu akcii). Zmocnéni by mélo byt udéleno na dobu péti let (pocCinaje
dnem konani valné hromady) stim, Ze mlzZe byt odkoupeno maximalné 10 % z celkového poctu akcii
spole€nosti Pegas (tj. maximalné 922 940 ks akcif).

Ocekavané udalosti

16/5 — Pramyslové ceny

16/5 — Erste Group — posledni den s narokem na dividendu 0,5 EUR
17/5 — VIG - posledni den s narokem na dividendu 0,6 EUR

17/5 - HDP za 1Q

17/5 — Philip Morris CR — vysledky za 1Q

18/5 — NWR, PLG - vysledky za 1Q
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Polsko

Polskému akciovému trhu se v poslednich tydnech nedafi, kdyz zaznamenal jiz tfeti tydenni pokles v fadé. Hlavni index
WIG20 v patek uzaviel na urovni 1815.38, mezitydenné niZze o0 2,01 %. V uplynulém tydnu vrcholila vysledkova sezéna
polskych spole¢nosti kotovanych na burze. Svymi vysledky za 1Q 2016 potéSila investory plynarenska firma PGNiG
(viz. ve firemnich zpravach). Akcie PGNiG na to reagovaly tfiprocentnim ristem a patfily mezi mensinu riistovych titult
v ramci indexu WIG20. Vibec nejristovéjsim titulem tydne byly akcie prodejce obuvi CCC (+3,76 % w/w nan 171 PLN),
a to i presto, Ze spole€nost vykazala v prvnim letoSnim kvartale Cistou ztratu 19,5 mil. PLN (analytici ocekavali nizsi
ztratu ve vysi 6,9 mil. PLN). Naopak vyrazny pokles akcii nastal u dal$§iho maloobchodnika, prodejce médnich odévi
LPP (-9,9 % w/w na 4875 PLN, nejvyrazné&jsi pokles vramci indexu WIG20 za uplynuly tyden). Firma LPP pfFilis
nepresvedcila svymi vysledky, za 1Q 2016 realizovala Cistou ztratu 65,6 mil. PLN, zatimco trh oCekaval o néco lepSi
vysledek, a to ztratu na urovni 35,9 mil. PLN. Management LPP déle uvedl, Ze spole€nost v pfistim roce neplanuje
navys$eni dividendy, a to kvdli splatkdm dluhu a rozvojovym plandm. Ani dal§i obchodni spole¢nosti se v uplynulém
tydnu nedafilo, konkrétné akcie velko (malo) obchodnika Eurocash odepsaly 7 % w/w na 47 PLN poté, co za 1Q 2016
spole¢nost vykazala Cisty zisk ve vySi 1,2 mil. PLN, coz bylo nize nez trhem o€ekavanych 1,9 mil. PLN. P¥ili§ se nedafilo
energetickému sektoru. Akcie energetiky Tauron za cely tyden propadly o 8,9 % na 2,67 PLN, kdyZ spole¢nost oznamila
za 1Q 2016 meziro¢ni pokles Cistého zisku 0 36 % na 323,2 mil. PLN, coz bylo vSak témérf v souladu s o¢ekavanim trhu.
Konkurenéni PGE potvrdila pfedbé&Zzné vysledky za 1Q 2016 (EBITDA 1,8 mid. PLN a Cisty zisk 870 mil. PLN), nicméné
management predpoklada za cely letodni rok meziroéni pokles EBITDA, a to zejména kvili niz§im velkoobchodnim
cenam elektfiny. Akcie PGE klesly 0 0,54 % w/w na 12,88 PLN.

Index 6.5.2016 13. 5. 2016 Zména
WIG20 1852,71 1815,38 -37,33 (-2,01 %)

Klicové udalosti

e 12/5 — Polsky statisticky ufad potvrdil pfedbézna Cisla o spotfebitelské inflaci. Konkrétné, spotrebitelské ceny
v dubnu meziro€né poklesly o 1,1 %. Naopak na mezimésicni bazi ceny mirné vzrostly o 0,3 %.

e 13/5 — Polska ekonomika v prvnim letoSnim &tvrtleti zpomalila. Podle prvniho odhadu statistického ufadu HDP
meziroéné vzrostlo o 3 % a zpomalilo tak tempo rustu z3,9 % vykadzanych ve 4Q 2015, zatimco analytici
ocekavali 3,5% rast. Mezikvartalné dokonce ekonomika poklesla o 0,1 % (trzni konsensus ocekaval 0,6% rlst),
zatimco ve 4Q 2015 rostla 0 1,3 % q/q.

e 13/5 - Zahrani¢ni obchod vykazal v bfeznu pfebytek 204 mil. EUR, coz je mirny pokles z inorového pfebytku 216
mil. EUR a slabsi &islo, nez trhem o&ekavanych 325 mil.. EUR

e 13/5 — Jadrova inflace (inflace oc€isténa o ceny potravin a energii) v dubnu mezimésic¢né stoupla v souladu
s oCekavanim o 0,3 %. Meziro€né je vSak stéle vidét deflace. Konkrétné, v dubnu se prohloubila na 0,4 % y/y po
predchozich 0,2 % yly v bfeznu. Analytici o¢ekavali meziro¢ni pokles cen pouze 0 0,3 %.

Firemni zpravy

e 9/5 — PGNiG — Plynarenska spole¢nost PGNiG vykazala za 1Q 2016 gisty zisk 1,39 mid. PLN, coz pfekonalo
ocekavani trhu ve vysi 961 mil. PLN. Spole¢nost doséhla v 1Q vysokych marzi z obchodu se zemnim plynem,
nicméné v dalSich letoSnich kvartalech se je zfejmé nepodafi zopakovat, jak uvedl management. Akciim PGNiIiG
se, jako jedném z mala, v uplynulém tydnu dafilo a posilily 0 3,1 % na 5,01 PLN.

e 9/5 - PKO Bank — Cisty zisk PKO Bank v 1Q 2016 dos&hl Grovné 638,6 mil. PLN, coZ bylo mirné vy$e nez trzni
konsensus 622,6 mil. PLN. Navrh dividendy banka oznami b&hem nasledujicich 10 — 20 dni, nova strategie do
roku 2020 bude oznamena v Cervnu. Akcie PKO Bank podlehly negativnimu sentimentu a mezitydenné oslabily o
4,5 % na 23,58 PLN.

Ocekavané udalosti

e 18/5 — Zaméstnanost za duben. OCekavani: 2,8 % yly, 0,1 % m/m po pfedchozich 2,7 % yly a 0,3 % m/m
v bfeznu.

e 19/5 — Primyslova produkce za duben. Ocekavani: 3,4 % yly, -5,3 % m/m po predchozich 0,5 % y/y a 6,8 % m/m
v bfeznu.

e 19/5 — Vyrobni inflace (PPI) za duben. Oc¢ekavani: -1,3 % yly, 0,0 % m/m po pfedchozich -1,7 % yly a -0,1 %
m/m v bfeznu.

e 19/5 — Maloobchodni trzby (realné) za duben. O&ekévani: 5,5 % yly po pfedchozich 3 % yl/y v bfeznu.
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USA

Akciové trhy v USA oslabily tfeti tyden v fadé, technologicky index Nasdaq dokonce poctvrté za sebou. Bluechipovy
Dow Jones klesl nejvice, konkrétn& o 1,2%. Siroky S&P 500 ztratil 0,5% a jiz zmin&ny Nasdaq klesl o 0,4%. Na
zvefejnéna makro-data byl uplynuly tyden pomérné chudy, a tak se déni ,tolilo“ kolem vysledkové sezény, zejména
americkych maloobchodnich domu. Ty totiz viibec nepfedstavovaly dobra Cisla a témérf s pravidelnosti také oznamovaly
slabé vyhledy na dal$i mésice. Napfiklad Kohl’s ztratil na burze za cely tyden 13,6%, Macy’s 17,1%, Michael Kors
17,6% a akcie Nordstrom klesly o 18,5%. Diky zruSené fuzi prodejcli kancelafskych potreb ztratily akcie dotéenych firem
Staples a Office Depot desitky procent své trzni hodnoty. K vidéni v8ak byly i vyrazné rostouci spole€nosti, kdyz
hospodarské vysledky pomohly k riistu akciim Electronic Arts (+17,6%) €i Nvidia (+16%). Spekulace o mozném prevzeti
spoleCnosti Monsanto ze strany nékterého z evropskych konkurentl vyhnaly akcie firmy o vice nez 11% vzhuru.
Z hlavnich sektor dokazal zavfit v kladnych hodnotach pouze jeden, konkrétné defenzivni utility (+0,9%). Sektory
necyklického spotfebniho zbozi, telekomunikace a IT zakon¢ily na zdporné nule. NejvétSi pokles byl k vidéni v pfipadé
cyklického spotfebniho zbozi (-1,4%), finanéniho sektoru (-1,1%) a primyslu (-1,1%). KlepSimu vysledku
maloobchodnikd nepomohly ani patecni statistiky sektorovych trzeb, které rostly a pfekonaly také trzni o¢ekavani. Ropa
v uplynulém tydnu pfevazné posilovala (WTI +3,5%, Brent +5,4%) a obchodovala se na drovni pulroénich maxim. Zlato
naopak lehce oslabilo (-1,2%). Akcie vefejné velmi sledované spole¢nosti Apple sestoupily az na dvouleté minimum a
a zpét. Apple rovnéz v zavéru tydne oznamil investici 1 mid. dolar(i do ¢inského provozovatele aplikace pro alternativni
taxisluzbu Didi (€inska obdoba amerického Uber).

Index 6. 5.2016 13. 5. 2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 740,63 17 535,32 -205,31 (-1,16 %)
S&P 500 2 057,14 2 046,61 -10,53 (-0,51 %)
NASDAQ Composite 4 736,16 4 717,68 -18,48 (-0,39 %)

Klicové udalosti

e 10/5 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (bfezen): aktualni hodnota: 0,1 %, oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi
hodnota: -0,5 %.

e 13/5 — Maloobchodni trzby (m-m) (predbézny) (duben): aktualni hodnota: 1,3 %, o€ekavani trhu: 0,8 %,
pfedchozi hodnota: -0,3 %.

e 13/5 - Podnikové zasoby (bfezen): aktualni hodnota: 0,4 %, oekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %.
Firemni zpravy

e Tyson Foods — 9/5 — NejvétSi americky zpracovatel masa Tyson Foods dnes pfed otevienim trhli zvefejnil
vysledky za 2Q fiskalniho roku 2016. Vysledky pfekonaly ocekavani analytiki a spole¢nost rovnéz zvysila vyhled
celoro¢niho zisku. Vysledky byly pozitivné ovlivnény poklesem naklad na krmivo a zvifata, coZ se projevilo v
ristu marzi. Spole¢nost ocekava celoroéni upraveny zisk v rozmezi 4,2-4,3 dolaru na akcii, zatimco posledné
ocekavala rozmezi 3,85-3,95 dolaru na akcii. Zpracovatel masa potvrdil vyhled trzeb na drovni 37 mid. dolard.
Tyson Foods zaznamenal za 2Q rekordni provozni marzi u kufeciho a vepfového masa. Vysoka marze byla
zpUsobena levnéjSim krmivem diky pfebytku kukufice a s6ji na americkém trhu. Pozitivné se projevily i nizSi ceny
zpracovavanych zvifat jako hovézi dobytek.

e Freeport-McMoRan - 9/5 — Tézafska spole¢nost Freeport-McMoRan (FCX) oznamila prodej ddl na méd
v africké zemi Kongo za 2,65 mid. dolart &inské spolec¢nosti China Molybdenum. Freeport prodejem dolu
pokraCuje ve strategii nadale snizovat své zadluzeni. China Molybdenum koupi od Freeport-McMoRan podil ve
spole¢nosti TF Holdings, ktera drzi 80 % v dolu na méd Tenke Fungurume v africkém Kongu. Freeport mlze
vedle 2,65 mld. dolard ziskat dodateCnych 120 mil. v zavislosti na cenach médi a kobaltu. CEO Richard
Adkerson fekl, ze tento prodej je dalSim vyznamnym krokem ke zlepSeni finan&ni rozvahy a zvySeni hodnoty pro
akcionare. China Molybdenum v minulém mésici koupila za 1,5 mlid. dolard doly na niobium a fosfat od
spole¢nosti Anglo American v Brazilii.

e Allergan — 10/5 — Vyrobce Iékll a kosmetickych pfipravk( Allergan dnes pfed otevienim trhi oznamila vysledky
za 1Q 2016. Spole¢nost rovnéz oznamila zpétny odkup akcii v hodnoté 10 mld. dolar(. V dubnu spole¢nosti
Allergan a Pfizer zrusily fuzi v hodnoté 160 mld. dolar( kvili nevoli americkych Ufadd. Trzby se meziro¢né zvysily
0 48 % na 3,8 mld. dolard. Vysledky byly pozitivné ovlivnény Uspé&chem hlavniho produktu spolecnosti Botox
proti vraskam a novéjSimi Iéky jako Linzess na drazdiva streva.

e Staples — 11/5 — Americky antimonopolni Gfad zablokoval spojeni vyrobct kancelafskych potfeb Staples a Office
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Depot. Regulator svuj krok zdivodnil rizikem navySeni cen kancelafskych potfeb pro velkoodbératele, které by
v pfipadé dokon&eni planovaného spojeni hrozilo. Akcie obou zainteresovanych spole€nosti reaguji na dnedni
rozhodnuti amerického regulatora vyraznym poklesem. Akcie Staples (SPLS) v pre-marketu ztraci 15,5 % na
8,75 USD, Office Depot (ODP) padé dokonce o 36,1 % na 3,9 USD.

e Macy’s — 11/5 — Trzby spolecnosti klesaly paty kvartal vfadé a zaostaly za primérnym odhadem analytik(
sestavenym agenturou Bloomberg (viz tabulka vy$e). Cisty zisk spole¢nosti, i pfes meziroéni pokles, odhady
mirné pfekonal. Za nejvétsi zklamani v dnes zvefejnénych vysledcich spole€nosti Ize povazovat snizeny vyhled
pro letoSni rok. Macy’s snizila odhad ¢&istého zisku z 3,8-3,9 USD na akcii na 3,15-3,4 USD na akcii. Spole€nost
zaroven snizila odhad ro¢nich trzeb (porovnatelné trzby by v letoSnim roce mély poklesnout o 3-4 %). Jako
hlavni ddvody hor$iho vyhledu spole¢nost udava dvojciferny pokles v utratach zahrani¢nich turistd a zpomaleni
rustu prodeji u nékterych kliCovych produkti.

e Fossil Group — 11/5 — Spolecnost v uplynulém kvartale zaostala za odhady analytik(l z pohledu Cistého zisku i
trzeb (viz tabulka vySe). Zklamani mezi investory vyvolalo rovnéz vyznamné snizeni vyhledu pro letosni rok.
Fossil nové pro letoSni rok ocekava Cisty zisk 1,8-2,8 USD na akcii (dfive spole¢nost indikovala ocekavany zisk
2,8-3,6 USD na akcii). Trzby by v meziroénim srovnani mély klesnout o 1,5-5 % (pfedchozi odhad pocital
s poklesem o 1-3,5 %).

e Ralph Lauren - 12/5 — Odévni spole¢nost Ralph Lauren zverejnila pfed dnesnim otevienim amerického trhu
vysledky hospodareni za fiskalni 4Q 2016. Dnes zvefejnéné vysledky davaji investordm nadéji na svétlé zitrky.
Novy generalni feditel Stefan Larsson pracuje na reorganizaci spole¢nosti, kterd by méla pfinést ro€ni uspory ve
vys$i 110 mil. USD. Spole¢nost by v budoucnu méla nabizet mensi sortiment produktd, coz by umoznilo drzet

e Nvidia — 13/5 — Spole¢nost Nvidia, pfedni vyrobce grafickych ¢ipl, v€era po uzavieni amerického trhu zvefejnila
vysledky hospodareni za fiskalni 1Q 2017. Spole¢nost si drzi silnou pozici pfedev§im diky naro€nym hracdm
pocitatovych her, uspésné vSak diverzifikuje také do datovych center a automobilového sektoru. Nvidia svymi
Cisly za 1Q prekonala odhady analytikd na drovni trzeb i €istého zisku. Klicovym segmentem byl i v uplynulém
kvartale prodej (pfedevsim high-end) grafickych karet pro herni primysl. Trzby herni divize vzrostly meziro¢né
z 587 mil. USD na 687 mil. USD. Takto silny rust byl pro nékteré analytiky pfekvapenim, protoze Q1 pfedchazelo
uvedeni nékterych novych grafickych Cip na trh. Pfedpokladalo se tedy, ze vétSina zakaznikl bude s nakupem
vyckavat az na nové modely.

e JC Penney - 13/5 — Maloobchodni fetézec JC Penney dnes zvefejnil vysledky hospodareni za 1Q 2016.
Spole¢nost negativné prekvapila trh meziro¢nim poklesem porovnatelnych trzeb o 0,4 % (konsensus byl
nastaven na rast o 3,3 %). Hruba marze klesla na 36,2 % (-0,2 procentniho bodu) pfi o¢ekavani rdstu o 0,2 p.b.
Na druhé strané vSak spole¢nost dokazala snizit kvartalni ztratu na 0,32 USD/akcie a pfekonala tak i trzni
konsensus, ktery pocital se ztratou 0,57 USD/akcie. Z jednotlivych znacek, které pod JC Penney spadaji, se
nejlépe dafilo prodejci parfému Sephora.

e Nordstrom - 13/5 — Spole¢nost Nordstrom, americky maloobchodni prodejce mdédniho zbozi, reportoval po
véerejSim uzavreni trh( vysledky hospodareni za fiskalni 1Q 2017. Spole¢nost v uplynulém kvartale zaostala za
odhady analytikd (viz tabulka vy$e). Pfedevsim ¢isty zisk na urovni 0,36 USD na akcii zklamal pomérné vyrazné.
Negativnim pfekvapenim se stalo také dnesni sniZeni letoSniho vyhledu spole€nosti. Nordstrom nyni ocekava za
rok 2016 Cisty zisk v rozmezi 2,5-2,7 USD na akcii, zatimco pfedchozi odhad pocital se ziskem 3,1-3,35 USD na
akcii. O 1 procentni bod se snizil také odhad meziro¢niho rustu trzeb, ktery spole¢nost aktualné ocekava na
urovni 2,5-4,5

Ocekavané udalosti

e 17.5. Vystavba novych domf, Inflace, Primyslova vyroba
e 18.5.FOMC

Vysledkova sezéna
e 16. 5. Urban Ouffitters
e 17.5. Home Depot, TJX
e 18.5. Cisco, Target, L Brands, salesforce.com, Lowe’s, Staples
e 19.5. Wal-Mart, Ross, Gap, Autodesk, Dollar Tree
e 20. 5. Deere, Foot Locker
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Némecko

Evropské akciové trhy prerusily sérii dvou klesajicich tydn( a posilily tentokrat o necelé 1%. Vysledek tak byl odlisny od
zamoriského vyvoje, kde hlavni indexy mirné ztratily. Nutno vSak zduraznit, Ze v Sir§Sim pohledu ma Evropa v akciovém
vyvoji vic¢i zamofi stale co dohanét. Trzni ocenéni vyzniva rovnéz atraktivnéji pro evropské trhy, které vsak tizi cela
fada dil€ich rizik. Vedle stale se bliziciho hlasovani o vystoupeni Britanie z EU se do popfedi zajmu dostava znovu
problémové Recko. Zemé& jedna o uvolnéni dalSich prostfedkil z dohodnutého zachranného baligku. Vé&fitelé vsak
kontroluji dosavadni disciplinu zemé v podobé& novych reforem a zodpovédnéjSiho statniho rozpoctu. Nové se zacina
hovofit i o odpusténi Casti (nesplatitelného) dluhu zemé. Na konci tydne byly zvefejnény také prvni odhady vyvoje
némecké ekonomiky za 1Q a €isla mirné prekonala odhady analytik(. Rust tdhla zejména spotfeba domacnosti a viady,
zahrani¢ni obchod spiSe stagnoval. Z jednotlivych papird se nejlépe dafilo akciim Deutsche Telekom (+6,2%) a
Volkswagenu (+6,1%). Na druhé strané nejvétsi tydenni ztraty byly k vidéni v pfipadé ocelarny Thyssenkrupp (-3,7%) a
sportovné-odévniho Adidasu (-3,7%).

Index 6.5.2016 13. 5. 2016 Zména
DAX 9 869,95 9 952,90

Klicové udalosti

e Podnikové objednavky (y-y) (o€iSténo o pocet pracovnich dni) (bfezen): aktualni hodnota: 1,7 %,
oCekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %.

e Prumyslova vyroba (y-y) (ociSténo o pocet pracovnich dni) (bfezen): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani
trhu: 1,1 %, pfedchozi hodnota: 1,3 %; revize: 2,0 %.

e Vyvoz (m-m) (sezénné ocisténo) (brfezen): aktualni hodnota: 1,9 %, oCekavani trhu: 0,0 %, predchozi
hodnota: 1,3 %. Dovoz (m-m) (sezénné o€isténo) (bfezen): aktudlni hodnota: -2,3 %, ocekavani trhu: -0,3 %,
pfedchozi hodnota: 0,4 %; revize: 0,1 %.

e HDP (sezénné oc€isténo) (q-q) (1Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,7 %, ocekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi
hodnota: 0,3 %.

Firemni zpravy

e Munich Re — 10/5 — Druha nejvétsi zajiStovna na svété Munich Re dnes pfed otevienim trhi oznamila
vysledky za 1Q 2016 a vyhled. Vysledky zklamaly ocekavani analytik(, zatimco vyhled byl snizen kvili ztratam
z investic do akcii a zahrnuti restrukturaliza¢nich nakladl. Akcie klesaji o vice nez 2 %. Munich Re revidovala
vyhled kvili zahrnuti jednorazovych restrukturalizacnich nakladi a ztrat u investic do akcii, coz negativné
ovlivnilo i vysledky za 1Q.

e ThyssenKrupp — 10/5 — Nejvétsi némecka ocelarna ThyssenKrupp (TKA) dnes pfed otevienim trhli zverejnila
slabsi vysledky za 2Q fiskalniho roku 2016 a celoro¢ni vyhled. Akcie reaguji na zvefejnéné informace
poklesem o vice nez 5 %. Zaporné free cash flow ocisténé o fuze a akvizice se pohybovalo ve 2Q na urovni
365 mil. eur. Spole€nost ocekava, ze celoro¢ni zisk bude na drovni 1,4 mld. eur, zatimco posledné oCekavala
zisk vrozpéti 1,6-1,9 mid. eur. Ackoliv se ceny zakladnich materiald zotavily, tak z nizSich drovni, nez
spole¢nost plvodné ocekavala.

e E. ON - 11/5 — Némecka energeticka spolecnost E.ON dnes pfed otevienim trhia zvefejnila vysledky za 1Q
2016, ktere prekonaly o¢ekavani analytikd. Vysledky byly pozitivné ovlivnény jednorazovou Upravou opravnych
polozek souvisejici s dohodou s ruskou spole€nosti Gazprom..

e Deutsche Post — 11/5 — Poskytovatel pfepravnich sluzeb Deutsche Post dnes pfed otevienim trhi oznamil
vysledky za 1Q 2016. Provozni zisk rostl nejrychlejSim tempem za poslednich 13 &tvrtleti diky Usporam
plynouci z reorganizace prepravnich sluzeb a vy$Sim zajmem o balikové sluzby ze strany zakaznikd nakupujici
online.

e RWE - 12/5 — Némecka energeticka spoleénost RWE predstavila vysledky za 1Q 2016. Stejné jako CEZ
zaznamenala nezvykle silné vysledky z obchodovani s elektfinou na velkoobchodnim trhu, které vyvazily
propad jeji ceny. Navzdory lepSim provoznim vysledkdm klesl upraveny &isty zisk kvdli zhorSeni finanénich
vysledkd, které loni zahrnovaly vysoké zisky z prodeje cennych papirG. Upraveny Cisty zisk tak klesl 0 2,3 % na
857 mil. EUR, prekonal tak o¢ekavani analytikii postavené na 664 mil. EUR.

Vysledkova sezdéna
e 19. 5. Merck, Henkel
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Ve$keré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirQl Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a v8ech 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
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskutec¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované $ifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu zadného emitenta investi¢nich nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent®). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitélu Fio banky. Fio banka nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pfed jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitinim ¢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), David Lamac¢ (makléF), Daniel Marvan (makléfr), 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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