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Americké akciové indexy v kvétnu navzdory hor§im makrodattim posilovaly. Siroky index S&P v kvétnu posilil o 1,05%.
Technologicky index Nasdagq pfidal 2,7 % a index Dow Jones zpevnil za uplynuly mésic o 0,95 %. Technologicky index
Nasdaq tak v kvétnu nachazel sva nova historickda maxima. Americké akciové indexy v kvétnu tézily pfedevsSim
z pfedpoklad(, Ze na pozadi slabSich makrodat pfistoupi FED ke zvySovani urokovych sazeb pozdéji nez na ¢ervencovém
zasedani, jak bylo dfive trhem oCekavano. Oslabujici dolar v kvétnu pfispél zejména k vykonnosti exportné orientovanym
spole¢nostem.

Hlavni sledovanou udalosti na starém kontinentu byl vyvoj v jednani okolo zadluzeného Recka. Pfes protichiidné
zvefejnéné informace se situace neposunula kupfedu a fecka vlada a mezinarodni véfitelé dale vyjednavaji o podminkach
uvolnéni finanénich prostfedkl do fecké statni pokladny. Na vyrazné rusty z pfedchozich mésicl nenavazal madarsky
akciovy index BUX. Ten oslabil v kvétnu 0 1 %.

V kvétnu se nedafilo ani némeckému indexu DAX, ktery z dubnovych zavérecnych hodnot odevzdal 0,4 %.
Nejztratovéjsim titulem v ramci némeckého indexu byla Deutsche Post (-7,14 %). V prostfedi nizkych urokovych sazeb
se nedafilo rovnéz nejvétsi evropské pojistovaci skupiné Allianz (-6,45 %). NejvykonnéjSim titulem némeckého indexu
DAX za kvéten byl vyrobce polovodi¢u Infineon Technologies (+12,19 %) a zdravotnicka skupina Fresenius SE & Co
KGaA (+8,42 %).

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexti za duben 2015

30. 4. 2015 31.5. 2015 Zména

1026,1 1021,8 -0,41 %

2514,63 2437,8 -3,05%

226125 22 378,7 -1,03 %

11454,4 11413,8 -0,35%

S&P 500 2085,5 2107,39 +1,05 %
DJ STOXX 600 395,8 399,87 +1,03 %
DJIA 17 840,5 18 010,68 +0,95 %
Nasdaq 4941,4 5070,0 2,69 %
Zlato 1184 1190,6 0,52 %
Stfibro 16,2 16,8 +3,69 %
Ropa WTI 59,6 60,30 +1,12 %

Zdroj: Bloomberg

Hlavni polsky akciovy index WIG 20 zaznamenal oproti zavéru pfedchoziho mésice vyrazny pokles o 3 %. Nepatrné ztraty
(-0,41 %) si pfipsal prazsky index PX, ktery zakonéil paty kalendarni mésic na Grovni 1 021 bodu.

Na komoditnim trhu navazala na svdij rast z predchoziho mésice ropa, ktera posilila o 1 %. Z drahych kov( se dafilo
stfibru, které pfidalo 3,7 %. Cena zlata v porovnani s hodnotami z konce dubna mirné vzrostla o ptl procentniho bodu.
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Burza cennych papirti Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papird Praha dosahl v kvétnu 13,8 mid. K&, coZ predstavuje
srovnatelnou obchodni aktivitu s pfedchozim mésicem. Prazské burza v patém kalendafnim mésici roku 2015 oslabila o
nepatrnych 0,4 % a Index PX zakon¢il kvéten na hodnoté 1 021,08 b.

CEZ

Na pozadi pokracujiciho propadu cen elektriny odevzdaly akcie elektrarenského gigantu v patém kalendarnim
mésici 2 %.

B Energeticka spoleénost CEZ zvefejnila své hospodarské vysledky za 1Q 2015. Vynosy za prvni letodni &tvrtleti
prekonaly na8e odhady, kdyz dosahly urovné 53 mlid. K&, zatimco my jsme predpokladali 49,6 mid. K&. Hlavni pfi¢inu
spatfujeme v mirné lepSi vyrobé elektfiny, nez jsme odhadovali (17900 GWh vs. nas odhad 17600 GWh) a v mirné
lepSich trzbach z prodeje plynu, uhli a tepla nez €inily nase predikce. Na druhou stranu jak provozni zisky, tak Cisty zisk
byl mirné pod nasimi o€ekavanimi (a rovnéz pod odhady trhu). Provozni zisk EBITDA dosahl drovné 19,1 mid. K& (-9,9
% yly), zatimco nas predpoklad €inil 19,7 mid. K&. Hlavni negativni vliv do EBITDA mél podle oCekavani tuzemsky
segment vyroba a obchod, a to kvuli pfedpokladanému meziroénimu poklesu realizaénich (prodejnich) cen elektfiny.
Na urovni EBIT spole¢nost dosahla zisku ve vysi 12 mid. K& (na$ odhad 12,9 mid. K¢). Do lehce slab$iho EBITu nez
jsme Cekali se, kromé& vySe zminéného vlivu na urovni EBITDA, projevily také mirn& vy3si odpisy, nez jsme
predpokladali. Cisty zisk za 1Q 2015 byl ve vy$i 7,6 mid. K& (-23,2 % y/y) a zejména diky provoznim vliviim byl mirné
pod nasim odhadem na urovni 8,2 mid. K¢.

Tabulka &. 2 Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti CEZ (v K)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 5. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015
635,50 621,80 -2,16 % 621,80 649,50

Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

Akcie rakouské bankovni skupiny téZily v kvétnu z dobrych reportovanych vysledkt za 1Q a pfidaly témér 5 %.

B Erste Group zvefejnila své hospodarské vysledky za 1Q 2015, které hodnotime mirné pozitivné. Spole€nost vykazala
na provozni urovni hodnoty v souladu s ocekavanim trhu, reportovanym cistym ziskem mirné trzni konsensus
souladu s trznim konsensem (1 099 mil. EUR). Vynosy z poplatkCi na drovni 461 mil. EUR mirné zaostaly za trznim
konsensem (466 mil. EUR). Meziro¢né stagnujici celkové provozni vynosy banky reportovala Erste za pfispéni
meziro¢né vyssich vynosl 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 urovni provozniho zisku tak Erste dosahla 741 mil. EUR,
coz predstavuje meziro¢ni zlepSeni o cca 1,9 %. Naklady rizika za 1Q 2015 na drovni 183 mil. EUR zaznamenaly
v souladu s o€ekavanim meziro€né vyrazného poklesu o 50 %. Reportovany Eisty zisk Erste Group na urovni 225 mil.
EUR mirné pfekonal 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 slabsSi v navaznosti na lofiské odpisy aktiv v Madarsku a Rumunsku a o¢ekavané pretrvavajici
prostfedi nizkych urokovych sazeb. Naklady rizika za letosni rok oéekava Erste Group na urovni cca 1 — 1,2 mid. EUR.

Tabulka €.3 Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti Erste Group Bank (v K¢)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 5. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015
693,20 727,10 +4,89 % 675,50 744

Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

Komercni banka vstoupila do nového roku velmi solidné, kdyZ za 1Q vykazala na pozadi rekordné nizkych
nakladu rizika meziroéni narist cistého zisku o 12 %.

B 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 o¢ekavanim, Cisty reportovany
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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. KE pFebil analyticky konsensus pfi 3 299 mil. KE. Komer¢ni banka dosahla
pocital s 5 166 mil. K& Vynosy z poplatkd a provizi byly oproti o€ekavani analytické obce slabsi, kdyz mezirocné
poklesly o0 4 % k Grovni 1 699 mil. KE&. SluSnou rdstovou dynamiku pfi 16% meziro€nim zlepSeni k drovni 660 mil. K&
se prezentovaly vynosy z finan¢nich operaci banky. Provozni zisk KB dosahl pfi meziro¢né stagnujicich provoznich
nakladech rastu o 1,3 % pfi 4 375 mil. K& Komeréni banka dosahla za 1Q 2015 Cisty zisk ve vysi 3 456 mil. K&, coz
predstavuje meziroéni zlepSeni o0 12 %. Relativné silného narlstu zisku dosahla banka zejména vlivem velmi nizkych
hodnot nakladi rizika ve vysi 109 mil. K&.

Tabulka ¢.4 Vyvoj kurzu akcii Komeréni banky (Kg)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

5451 5360 -1,67 % 5012 5479

Zdroj: Bloomberg,

NWR

Na nova historicka minima se nadale propadaji akcie NWR, které v kvétnu oslabily o 14 % a zavér mésice je zastihl
na drovnich 24 haléfi za akcii.

B Tézebni spolecnost NWR predstavila své hospodarské vysledky za 1Q 2015. Vynosy v 1Q 2015 meziro¢né poklesly
0 21,6 % na 135,2 mil. EUR, kdyz hlavni negativni vliv plynul z meziro¢né nizSich objemU prodejd uhli, potazmo
z meziro¢né nizSich trzeb z prodeji koksovatelného uhli. Ackoliv NWR opét vykazalo meziro¢né nizSi provozni
naklady, tak to nestacilo vykompenzovat vySe zminény pokles vynosu a provozni vysledky EBITDA a EBIT tak
v souladu s nasim o€ekavanim vykazaly zaporny vysledek 2,4 mil. EUR, resp. 13,3 mil. EUR. Na urovni kone¢ného
vysledku hospodareni spole¢nost prekvapivé vykazala Gisty zisk 25,7 mil. EUR (my i trh jsme ocekavali ztratu kolem
30 mil. EUR), ale to bylo dano pouze ucetnim vlivem v podobé& necashového precenéni konvertibilnich dluhopist
(pozitivni efekt do kone¢ného vysledku byl 49 mil. EUR. Bez tohoto ucetniho vlivu by NWR ziejmé v 1Q 2015 vykazalo
Cistou ztratu.

Tabulka ¢€.5 Vyvoj kurzu akcii NWR (K¢)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

0,28 0,24 -14,29 % 0,24 0,28

Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Telekomunikacni operator se v kvétnu v ramci reportingu hospodarskych vysledku za 1Q 15 prezentoval sadou
slusnych cisel, titul nicméné v patém kalendarnim mésici odevzdal 2 %.

B Telekomunikacni spoleCnost O2 CZ oznamila vysledky za 1Q 2015. Zisk se vice nez zdvojnasobil diky poklesu
nakladu. Cisty zisk se mezirotné zvysil o 106 % na 1,15 mid. korun. Vynosy vzrostly o 3,6 % na 11,2 mid. korun,
zatimco celkové provozni naklady klesly o 5 % na 6,8 mld. korun. Provozni zisk na urovni EBITDA se zvysil 0 26% na
4,33 mid. K&.

Tabulka €. 6 Vyvoj kurzu akcii 02 Czech Republic (v K¢)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015
200,70 200,70 -2,15% 191,55 222,20

Zdroj: Bloomberg
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Pivovary Lobkowicz

Pivovary Lobkowicz zverejnily v kvétnu vysledky hospodareni za 1Q 2015, které vyraznéjsi vzpruhu pro kurz akcii
nepredstavovaly.

®  Spole¢nost Pivovary Lobkowicz Group (PLG) pfedstavila své mezitimni vysledky za 1Q 2015. PLG za 1Q 2015
vykazalo meziro¢ni narust celkovych trzeb o 1,1 % na 243,5 mil. K&, coz je téméF v souladu s nasimi odhady ve vysSi
250 mil. K&. Trzby z prodeje piva vzrostly jen mirné, a to o0 0,6 % y/y na 229,9 mil. K&. Trzby byly v prvnim letoSnim
Ctvrtleti tlumeny nizSimi vynosy z exportd, kdyz se projevil pokles vyvozu do Ruska. Negativné se totiz podle vyjadfeni
spolecnosti projevilo oslabeni rublu. Exporty na tradi¢ni trhy, tzn. na Slovensko a do Némecka si zachovaly ristovou
dynamiku. Slabsi exporty byly vice nez kompenzovany 3% meziroénim ristem trzeb z CR.

Tabulka €. 7 Vyvoj kurzu akcii PLG (v K¢)

Cena 30. 04. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

180,50 179,15 0,75 % 176,50 180,85

Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Petrochemicky holding patfil v uplynulém mésici k nejvykonnéjsSim titulim praZské burzy. Za vyraznym
zhodnocenim titulu o 6 % staly mj. reportované rekordni petrochemické marze.

B Petrochemicky holding v dubnu dosahl rekordni kombinované petrochemické marze. Spole¢nost oznamila dubnové
pribézné makroekonomické ukazatele. Kombinovana petrochemickd marze se mezimési¢né zvysila z 615 na 771
EUR/t. Rafinérska marze se mezimési¢né snizila z 6,9 na 5,4 USD/barel, pfesto zdstava na vysokych drovnich, kdyz
za 1Q rafinérska marze ¢inila 5,5 USD/barel. Petrochemicka marze z olefind se mezimési¢né zvysila z 274 na 317
EUR/t, pficemz za 1Q spolecnost dosahla marze na urovni 289 EUR/t. Marze z polyolefind mezimési¢né vyrazné
vzrostla z 341 EUR/t na 454 EUR/t, coZ je nové maximum ve sledovaném obdobi od roku 2008.

Tabulka €. 8 Vyvoj kurzu akcii Unipetrol (v K¢)

Cena 30. 4. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

153,70 163 +6,05 % 148,70 169,65

Zdroj: Bloomberg

Fortuna

Fortuna v rdmci reportovanych vysledki za 1Q 2015 zklamala své akcionare snizenym vyhledem hospodareni
pro letosni rok. Akcie sdzkové spolec¢nosti odepsaly v kvétnu 7,6 %.

B Sazkova kancelar zverejnila své hospodarské vysledky za 1Q 2015. Samotné reportované vysledky za 1Q 2015 jsou
mirné lepsi v porovnani s nasim i trznim o¢ekavanim. Zejména ristova dynamika pfijatych sazek Fortuny pfi 199 mil.
EUR (y/y +20,2 %) nas pfijemné pfekvapila. Za pozornost stoji zejména rlistova dynamika polského trhu. Ten dle
nasich propo¢tl rostl na urovni pfijatych sazek meziroéné 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 nejdllezitéjsi ukazatel EBITDA dosahla za 1Q 2015 ocekavaného meziro¢niho poklesu
0 21 % pfi 7,4 mil. EUR. Fortuna dnes v ramci prezentace kvartalnich vysledk pfistoupila ke zméné svého celoro¢niho
vyhledu. Spolecnost nyni ocekava, Ze celkové pfijaté sazky za rok 2015 by mohly dosahnout vyse az 790 mil. EUR
(yly +17,5 %). DfivéjSi vyhled pocital se 730 mil. EUR. Negativni zpravou je horsi vyhled spole¢nosti pro provozni
zisk. EBITDA Fortuny by se v roce 2015 mohla snizit 0 25 — 30 %, oproti pfedchozimu o¢ekavanému snizeni o 20 —
25 %. Celkové vnimame dnesni reportované vysledky vzhledem ke snizenému celoroénimu vyhledu pro EBITDA
mirné negativné.
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Tabulka €. 9 Vyvoj kurzu akcii Fortuna (v K¢)

Cena 30. 04. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

91,50 91,40 -7,58 % 91,40 101,70

Zdroj: Bloomberg

VIG

Akcie rakouské pojistovaci skupiny navazaly v kvétnu na propad z pfedchoziho mésice a odevzdaly téemér 2 %.

B Rakouska pojistovaci skupina Vienna Insurance Group predstavila vysledky za 1Q, které byly pod tlakem urokovych
sazeb a Spatného pocasi. PojiStovna dosahla zisku na vSech trzich, hospodareni se zlepSilo pfedevdim v Rumunsku,
Chorvatsku a Ukrajing. Nejvy$si zisk pfed zdanénim skupina realizovala v CR. Hrubé pfedepsané pojistné v prvnim
Ctvrtleti roku 2015 vzrostlo (y-y +0,9 %) na 2,757 mid. EUR z 2,731 mld. EUR za stejné obdobi lofiského roku. Zisk
pred zdanénim klesl (y-y -15,2 %) na 130,9 mil. EUR z 154,4 mil. EUR. Cisty zisk za 1Q kles| (y-y -18,1 %) na 98,8
mil. EUR z 120,6 mil. EUR za stejné obdobi lofiska. Na ziskovosti pojisStovny se v 1Q negativné projevily urokové
sazby na historickych minimech a vy$si naklady spojené s véts§im poctem zadosti o vyplatu pojistného kvili pocasi.
V nakladech se také poprvé objevily uroky dluhopistd emitovanych v bfeznu 2015. Analytici osloveni agenturou Reuters
oCekavali zisk pfed zdanénim ve vySi 137 mil. EUR a hrubé pfedepsané pojistné ve vysi 2,765 mid. EUR.
Kombinovany pomér, ukazatel ziskovosti pojisStovaciho sektoru, meziroc¢né klesl na 96,3 % z 96,4 % za 1Q loriského
roku. Spole¢nost dosahla kladného vysledku na urovni zisku pfed zdanénim ve vSech zemich a trznich segmentech.
Hrubé pfedepsané pojistné vzrostlo v segmentech zivotniho pojisténi (y-y +0,4 %) a pojisténi majetku a Skod (y-y +1,4
%), kleslo v segmentu paojisténi zdravi (y-y -0,8 %), ktery v§ak jako jediny zaznamenal rUst zisku pfed zdanénim (y-y
+3,9 %), zatimco zisk prvnich dvou segmentu klesl o 17,6 %, respektive 16,4 %. Hrubé pfedepsané pojistné v Ceské
republice sice kleslo o 1,8 %, Cesky trh vSak skupiné VIG pfinesl| nejvyssi zisk pfed zdanénim (45,8 mil. EUR v 1Q).
Vyrazné se lepSilo hospodafeni v Rumunsku (pfedepsané pojistné y-y +21,7 %) a ve zbyvajicich trzich, kde pojistné
vzrostlo o 15,9 %.

Tabulka €. 10 Vyvoj kurzu akcii VIG (v K¢)

Cena 30. 04. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

977,5 960,40 1,75 % 1023 -1,75%

Zdroj: Bloomberg

Pegas

Akciim vyrobce netkanych textilii patfi za kvéten primat nejvykonnéjsi akcie prazské burzy. Akcie Pegasu tézily
z relativné dobrych reportovanych vysledki za 1Q 2015.

B Spolednost za prvni letodni Gtvrtleti predstavila mirné lepsi vynosy, nez jsme o&ekavali (i nez o&ekaval trzni
konsensus), konkrétné ve vysi 60,6 mil. EUR (+2,9 % yly), kdyz se pozitivné projevila zejména lepSi nez
predpokladana produkce. Pegas v 1Q 2015 dosahl velmi solidni vyroby, a to na drovni 26,2 tis. tun, coz podpofilo
prodeje a vynosy. V souladu s nasim o¢ekavanim se do vynosu pozitivné projevilo posileni dolaru viéi euru. Provozni
zisky za 1Q 2015 byly téméf v souladu jak s nasimi predikcemi, tak s o€ekavanim trhu. EBITDA tak dosahla urovné
12,6 mil. EUR (+3 % yly) a EBIT byl ve vysi 8,6 mil. EUR, meziro&né na stejné trovni. Cisty zisk v 1Q 2015 meziro&né
stoupl 0 159,4 % na 14,4 mil. EUR, coz pfekonalo jak nase odhady, tak odhady trhu, které byly posazeny ve vysi 11,2
mil. EUR. Lépe nez se Cekalo, se vyvijely nerealizované kurzové zisky, které spolecnost v 1Q 2015 vykazala ve vysi
8,5 mil. EUR, zatimco my jsme ocekavali pozitivni kurzové vlivy kolem urovné 6 mil. EUR. Tyto kurzové vlivy vSak
Pegas potvrdil vyhled EBITDA na letodni rok, tedy pfedpoklada interval 44 — 48,5 mil. EUR. Rovnéz potvrdil vyhled
letodnich CAPEX, které by nemély prevysit 10 mil. EUR.
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Tabulka €. 11 Vyvoj kurzu akcii Pegas (v K¢)

Cena 30. 04. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015

727,80 800 99% 722 810

Zdroj: Bloomberg

Philip Morris CR

Oporou kurzu akcii tabakového koncernu byly v uplynulém mésice relativné dobré reportované vysledky za 1Q
2015. Akcie Phillip Morris za kvéten zhodnotily o 4 %.

Tabakova spole&nost Philip Morris CR predstavila vysledky za prvni &tvrtleti 2015. Hruby zisk vzrostl o 12 % navzdory
17% poklesu trzeb. Zvysil se odbyt produktt v CR a na Slovensku. Spole¢nost zménila provozni model na poskytovatele
vyrobnich sluzeb, nasledkem €ehoz nebude vykazovat exportni prodeje. Trzby za 1Q meziro¢né klesly 0 17,2 % na 2,318
mid. K€ z 2,798 mid. K&. Hruby zisk za prvni Ctvrtleti vzrostl o 12,2 % na 1,104 mid. K& z 984 mil. K& za stejné obdobi
lofiského roku diky pfiznivému vyvoji cen v CR a na Slovensku. Spole&nost k 1. 1. 2015 zmé&nila provozni model ve vyrobé
a stava se poskytovatelem vyrobnich sluzeb. Nevlastni tak materialy pro vyrobu a je odménovana za poskytnutou sluzbu
pfemény za vyrobni sluzbu. Nasledkem zmény modelu spole¢nost nevykazuje exportni prodeje. Podle mezitimni zpravy
jsou trzby za vyrobni sluzby, které v 1Q dosahly 0,5 mid. K&, v principu nizSi nez trzby z exportu v souladu s nizSimi
vyrobnimi néklady. Trzby v Ceské republice vzrostly (y-y +6,3 %) na 1,2 mid. K& diky pfiznivému vyvoji cen v dasledku
zvyseni spotfebni dané v roce 2014. Celkovy trh cigaret klesl (y-y -3,1 %) na 4,2 mid. cigaret, podil spole¢nosti Philip
Morris podle agentury Nielsen vzrostl (y-y +0,5 p. b.) na 46,8 %. Odbyt v CR meziro¢né vzrostl o 7,9 % na 1,899 mid.
ekvivalentnich jednotek z 1,760 mid. jednotek. Trzby na Slovensku se zvysily (y-y +9,0 %) na 21 mil. EUR diky pozitivnimu
vyvoji cen v disledku jejich zvySeni v roce 2014 a vy$Simu trznimu podilu (y-y +3,8 p. b. na 56,2 % pfi stagnujicim trhu
cigaret na drovni 1,5 mid. ks). Odbyt na Slovensku meziro€né vzrostl 0 5,6 % na 835 mil. jednotek ze 791 mil. jednotek.

Tabulka €. 12 Vyvoj kurzu akcii Phillip Morris CR (v K¢)

Cena 30. 04. 2015 Cena 31. 05. 2015 Zména (%) Min. cena v kvétnu 2015 Max. cena v kvétnu 2015
10418 10 860 +4,29 % 10 300 10925

Zdroj: Bloomberg

Tabulka 13 Vyvoj akcii zastoupenych na BCCP v kvétnu
for explanation.

[Equity Index = PXIndex | Ranked Returns
View © Members @G ps e [cust Jafo4/30/15 ] Bo5,/31,/15 |amiRss m Total Return Curt v [Nl
3 Movers 4 All
Negative Price Return Members ( Return Positive Price Return
PRAGUE ST XCH INDEX -0.41%
All Members
11) PEGAS OVENS SA 9.92%
12) UNIPET! AS 6.05%
13) ERSTE UP BANK AG 4.89%
14) PHILIP S 4.24%
P PLC 3.01%
16) PIVOVARY LOBK CZ GROUP As -0.75%
17) KOMERCNI BANKA A -1.67%
18) VIENNA INSURANCE GROUP AG -1.75%
19) CEZ AS -2.16%
W) F UNA ENTERTAINMENT GROUP -7.58%
ZECH REPUBLIC AS -11.51%
-13.48%
JURCES PLC-A SH -14.29%
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> Fio banka

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je €lenem Burzy cennych
papirti Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a v8ech emisi obchodovanych na
Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maiji pouze informativni a doporuéujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit,
ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteénosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni vytvofeny, nebo
s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni ukazi v budoucnu jako neupiné nebo
nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi€ni rozhodnuti, aby pred uskuteénénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych
stranek vcetné informaci a investi¢nich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio 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 kapitalu
Fia. Fio 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 nebylo 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 doporuceni, neni odvozena od obchodu Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym
zplisobem motivovany k uvefejiiovani investiénich doporuceni uréitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé
investiénich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou
vnitfni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili
David Brzek (makléf), Josef Dudek (makléF), Pavel Hadrousek (maklér), Daniel Marvan (maklér), David Lamac¢ (makléF), Tomas Plundra
(maklér), Martin Varecha (maklér), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek (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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