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Spoleénost Pivovary Lobkowicz Group (PLG) zitra predstavi své
hospodarské vysledky za 9M 2014. Konferenéni hovor s managementem
spole¢nosti se bude konat téhoz dne ve 14h. PLG jiz dopfedu indikovalo, ze
v ramci téchto vysledkd zvefejni jen omezeny okruh ukazatel(l. Konkrétné by
mély byt zvefejnény vynosy (tedy trzby z prodeje piva a dale ostatni trzby
v podobé vynos(i z prodeje sladu a limonad; rovnéz bude zvefejnéno
teritorialni rozdé&leni trzeb na trzby v CR a trzby z exportu) a produkce piva
za prvnich devét mésicl letoSniho roku. Provozni ziskovost a rovnéz
konecny vysledek hospodafeni nebudou zvefejnény. Tyto ukazatele podle
vyjadfeni spole€nosti budou prezentovany pouze pfi pololetnich a
celoro¢nich vysledcich. Pfedpokladame, ze PLG zvefejni zakladni ukazatele
za celych 9M 2014, my nicméné uvadime i odhady za samotny 3Q 2014.
Ocekavame, ze PLG vykaze ve 3Q 2014, resp. za 9M 2014 meziro¢ni pokles
produkce, jelikoz celkovy tuzemsky trh s pivem v letnich mésicich vykazoval
pokles prodeji a nepfedpokladame, ze by PLG §lo proti trhu. Na druhou
stranu pokles produkce by nemusel mit tak negativni efekt do vynosl (za 9M
2014 ocekavame jejich mirny rist), kdyz pozitivni vliv pfedpokladame ze
strany pfiznivého prodejniho mixu a striktn&jSi cenové politiky.

Tabulka ¢é.1: Odhady hospodareni za 3Q 2014

30Q konsensus 3Q /
2014* trhu 2013 vy
Vynosy 340,0 - 348,0 -2,3%
(mil. K¢&)
Produkce 241,0 - 255,0* @ -5,5%
(tis. hl)

*odhady Fio; vystav za 3Q 2013 je odhadem Fio, PLG zvefejnilo pouze udaj za 9M 2013

Tabulka ¢.2: Odhady hospodaieni za 9M 2014
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D> Fio banka

Komentar k odhadovanym vysledkiim

Jak uz napovédély nékteré statistiky Ceského svazu pivovari a sladoven, tuzemsky trh s pivem jako celek v letnich
mésicich klesal. Konkrétné v ¢ervenci, resp. srpnu prodeje tuzemskych pivovart meziroéné poklesly o 6 %, resp. 11
%. Predpokladame tak, ze i pro PLG byly letni mésice, resp. 3Q 2014 obtiznéjSi a ze spolecnost nesla svymi prodeji
proti trhu. Nicméné predikujeme, Ze produkce (prodeje) spole¢nosti zaznamenala ve tfetim letoSnim kvartale mirné;si
meziro¢ni pokles, nezli tomu bylo u celého trhu. Ddvodem by mohla byt jiz v prvni poloviné letoSniho roku zapocata
akviziéni ¢innost v on-trade segmentu (segmentu gastronomie), jejiz cilem je rozSifovat pocet restauraci nabizejici
piva PLG. Odhadujeme tak, zZe produkce PLG ve 3Q 2014 meziro¢né poklesla o cca 5 - 6 % na zhruba 241 tis. hl. Za
celych 9M 2014 predpokladame mensi meziro€ni pokles, konkrétné cca 1% na 658 tis. hl., kdyz by se mély pozitivné
projevit pomérné silné prvni ¢tyfi mésice letoSniho roku, kdy spole¢nost vykazala 9,5% rlist prodeja.

VySe zminény objem produkce by mél podle nasich odhadu indikovat vynosy za 3Q 2014 ve vysi cca 340 mil. K&, coz
znamena pokles 0 2,3 % yly. Za 9M 2014 odhadujeme mirny meziro¢ni narlst trzeb, a to o0 1,3 % na 917,7 mil. K&.
Odhadujeme tedy, Ze nami predikovany pokles produkce (prodejl) by se nemusel tak vyrazné negativné projevit do
trzeb, kdyz ocekavame, Ze se spolecnosti za prvnich letoSnich devét mésicu dafilo prodavat své drazsi piva, tzn.
vicestupnova piva, prémiové znacky &i pivni specialy. Pozitivni efekt do trzeb ofekavame rovnéz ze strany realizace
striktnéjsi cenové politiky, kdy spolecnost se pres léto nesnazila realizovat vyraznéjsi diskontni (slevovou) politiku,
cilem bylo naopak drzet ceny svych produktd spiSe na stabilni Grovni.

Investofi budou dale ocekavat, zda management PLG pfi prezentaci vysledkl neprozradi vice informaci o
pFipravovaném projektu v Ciné. Spole&nost nedavno rozjela pilotni projekt svého prvniho minipivovaru v Cingé. Tamni
minipivovar by, podle informaci poskytnutych samotnou spole¢nosti, mél na zakladé licence produkovat piva PLG.
Spole€nost by na tamni vyrobu méla pfimo dohlizet a poskytnout suroviny, recepturu a technologii vareni. Nicméné
zatim se nejedna o komeréni vyrobu, PLG bude tento pilotni projekt teprve vyhodnocovat a az poté se management
rozhodne, zda se budou piva PLG v Ciné licenéné vyrabét &i nikoliv.

Nas vyhled provozniho zisku EBITDA za cely rok 2014 prozatim neménime, kdyz predikujeme jeho urover kolem
230 mil. K&. Dale pfedpokladame, Ze jiz ve 3Q 2014 by se PLG mohlo na Urovni kone¢ného vysledku hospodareni
dostat do kladnych ¢isel, kdyz finanéni hospodareni ve druhém letoSnim pololeti by jiZ nemélo byt zatizeno vysokymi
uroky z akcionarskych pujcek (ty byly zaudétovany v 1H 2014 a akcionafsky dluh byl v ramci probéhlého IPO
kapitalizovan).
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je clenem Burzy cennych papir{
Praha, a.s. a tvlircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a vsech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji ndzor Fia. Nelze vyloudit, Ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investicni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepiimy podil v&tSi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojli, 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 investicnimi doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 meésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investi¢nich nastrojl vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na
tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany
k uvefejfiovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na cinnost Fio dohlizi Ceska
narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% aZ -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cen€, pro vystup z pozice je vhodné vyuZit
vykyvid na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporuceni okamZzité po prekonani prislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investicniho instrumentu), konkrétni parametry pro
vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investiCnich instrumentd s naslednou pdjckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 11.11.2014 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 2 doporuceni
akumulovat, 1 doporuceni redukovat, 1 doporuceni drzet a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu
stanovené Vyhlaskou €. 114/2006 o poctivé prezentaci investicnich doporuceni §7.

svvs
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