TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

20. 2. 2017 — 24. 2. 2017

Ceska republika

Prazska burza po étyfech rustovych tydnech zastavila sviij pohyb na vy$S$i Urovné a index PX oslabil. NA tydenni bazi
hlavni index pfisel 0 1,03% a to pfedevs$im diky ztratam financénich titulll v druhé poloviné tydne. Komeréni banka se po
silném pfedchozim rdstu drzela ze zacatku tydne stale kolem hranice 960 K¢, ale na pfekoupenych urovnich nebyla sila
pokracovat v dal$im rlstu. Vybirani kratkodobych zisk(i poslalo kurz velmi rychle zpét na 921 K&, coz na tydenni bazi
znamenalo pokles o0 4,06%. Podobny vyvoj postihnul Erste Group, ktera se v pfedchozim tydnu dostala na nova lokalni
maxima a obchodovala se za 816 K&. ZhorSeny sentiment ve finanénim sektoru v Evropé a pokracujici pokles vynosu
na dluhopisovém trhu pfinesl propad kurzu na tydenni bazi o 4,69% na 757,60 K&. Pokles byl patrny u titulu pfedevSim
v zavéru tydne. O tom, zda se jednalo pouze o kratkodoby pohyb a titul se bude vracet zpét k hranici 800 K& nebo
naopak bude pokles pokracovat blize k 700 K&, budou rozhodovat ¢astecné vysledky, které firma zvefejni posledni
unorovy den. O 0,5% oslabily akcie VIGu. Nejlépe si z finan¢nich tituld vedla Moneta, kde se investofi postupné
pFipravuji na vy$$i zastoupeni v indexech. Proti trhu se tentokrat vydal CEZ a &asteéné tak vyvaZoval bilanci doméaciho
indexu. Kurz posilil 0 2,75% a dostal se na nejvyssi hodnoty za posledni vice jak 3 mésice. Dozor¢i rada udélala zmény
v pfedstavenstvu. Vedeni potvrdilo dalsi kroky proti Skoda JS. Netypicky mnoho ddleZitych informaci bylo v tydnu
k Fortuné. Firma nejprve oznamila akvizici skupiny Hattrick Sports. Ke kupovanym spole¢nostem bohuzel schazeji
relevantni informace pro bliz§i posouzeni. Druhou zasadni zpravou bylo potvrzeni o ziskani licence pro provozovani
online her. Titul posilil 0 3,72% a dostal se na dohled hranice 100 K¢. Pfetrvavajici mirny nakupni zajem a melky trh
poslal kurz akcii Unipetrolu na 212,50 K& (+6,78%). Spole¢nost by méla v nasledujicich tydnech oznamit své
dividendové plany. Ze svych lokalnich maxim mirné ustoupily akcie O2 (-1,29%).

Index 17. 2. 2017 24.2.2017 Zména
PX 970,01 960,05 -9,96 (-1,03 %)

Kliéové udalosti

¢ Podnikatelska davéra (Unor): aktualni hodnota: 15,2, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 16,5
¢ Index spotrebitelské dlvéry (Unor): aktualni hodnota: 5,8, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 7,5

Firemni zpravy

e CEZ 23/2 - CEZ se bude soudn& domahat nahrady dal$ich $kod souvisejicich s problémy s potrubim v JE
Dukovany. CEZ jiZ loni v listopadu Zaloval Skodu JS o 611 mil. K& v souvislosti s chybnymi kontrolami potrubi v
JE Dukovany. Generalni feditel CEZ Daniel Bene$ dnes sdélil CTK, Ze spoleénost bude poZzadovat soudné dalsi
nahrady nad ramec loriskych pozadavk.

e CEZ 23/2 - Dozor¢i rada odvolala Ivo Hlavage z funkce &lena predstavenstva spole¢nosti CEZ. Ivo Hlavag byl
¢lenem predstavenstva od konce roku 2013, od dubna 2014 vede divizi vnéjSich vztah( a regulace. Na stejném
zasedani dozor&i rada jmenovala Vaclava Pacese nahradnim ¢lenem dozoréi rady s ucinnosti od 21. 3. 2017, a

rady.

Fortuna 23/2 - Spole¢nost Fortuna planuje nakup 100% podilu skupiny Hattrick Sports. Ta provozuje sazkové
kancelafe v Rumunsku, Chorvatsku a Spanélsku. Fortuna dnes oznamila uzavfeni dohody, diky které ziska
100% podil ve spole¢nosti Hattrick Sports Group se sidlem v Irsku. Transakce by méla byt dokonéena v prvni
poloviné roku 2017. Fortuna za akvizici Hattrick Sports Group zaplati cca 85 mil. EUR, pficemz soucasti dohody
je i dodate¢né pInéni, které maze v zavislosti na budouci ekonomické vykonnosti Hattrick Sports Group Ltd.
dosahnout maximalni mozné vyse 50 mil. EUR. Spole¢nost Hattrick Sports Group je vlastnikem rumunské
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sazkové kancelare Casa Pariuriolor, chorvatské sazkové kancelafe PSK a spoluvlastni Spanélskou sazkovou
kancelar Luckia. Zamérem Fortuny je zachovat znacky Casa Pariurilor v Rumunsku a stejné tak PSK a Hattrick
v Chorvatsku. V Rumunsku je Fortuna jiz aktivni diky podpisu licenénich dohod a poskytnuti znac¢ky Fortuna
rumunskym sazkovym spole¢nostem BET ACTIVE CONCEPT a BET ZONE, které vlastni majoritni akcionar
Fortuny Penta Investments. Fortuna plsobila dfive rovnéz na chorvatském trhu, ze kterého odesla v roce 2011.
OhlaSena cena akvirované spole¢nosti dosahuje téméf 50 % soucasné trzni kapitalizace Fortuny a zhruba

3,5nasobku EBITDA Fortuny za 2016.

e Fortuna 24/2 - Sazkova kancelai Fortuna podle vlastniho vyjadreni dostala povoleni od ministerstva financi
Ceské republiky k tomu, aby na svych webovych strankach provozovala online hry. To zahrnuje moznost
spusténi online rulety a mnohych dalSich technickych her v€etné internetovych vyhernich automatu.

e Komeréni banka 22/2 — Analytici Berenbrg Bank zvysili cilovou cenu pro akcie Komer¢ni banky na 875 K&
z ptvodnich 850 K&. Doporuceni bylo ponechano na urovni ,drzet”.

e Moneta 20/2 — Analytici J. P. Morgan pfistoupili ke zvy3eni cilové ceny pro akcie bankovniho domu Moneta
Money Bank na 100 K¢ z 92 K¢. Doporuceni ponechali na stupni ,overweight®.

e Unipetrol 24/2 — Unipetrol prodlouzil odstavku etylénové jednotky na dalSich 14 dnd. Do obnoveni
provozu etylénové jednotky budou nadale omezeny dodavky etylenu do Spolany v Neratovicich a do
polyetylenovych jednotek v Litvinové.

Ocekavané udalosti
. 28/2 Primyslové ceny
. 28/2 Erste Group — vysledky za 4Q
. 3/3 HDP za 4Q
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Uterni PMI indexy zcela nenaplnily oekavani trhu. Donald Trump vydal nafizeni o deportacich, které by se aktuaing
mohlo dotknout az 11 miliond imigrant bez pfislusnych dokladl (z nich az 8 milion v USA jiz pracujicich). ICE pfitom
uvadi, ze za osmileté volebni obdobi Obamy bylo z USA vyhosténo 2,7 mil. imigrant(i, a to pfedevsim téch s kriminalni
minulosti. Trump zpfisnil opatfeni na vyhosténi kteréhokoliv imigranta, ktery mél v USA pobyt kratsi 2 let. Kontroly maji
mit okamzitou moc k vyhosténi dokonce i kohokoliv, kdo podle jejich zdravého (avSak nepodloZzeného) minéni mize pro
USA pfedstavovat bezpeénosti hrozbu. Imigranti se nemohou ani do¢kat odvolani u soudu. Objevuji se pfitom obavy
z naplnéni hdfe placenych ,podfadnych” praci, které mohou Ameri¢ané odmitat vykonavat. V ohroZeni mohou byt
stavebnictvi, vyroba, retail, zemédélstvi, restauracni zafizeni, uklidové sluzby aj. Jiz nyni se pfitom USA nachazi pobliz
plné zaméstnanosti.

Zapisky z lednového zasedani FEDu nepfedstavily vic nez Yellenova ve svém projevu v pfedchozim tydnu. Monetarni
reakce bude muset pfijit dfiv nez pozdeéji s vy¢kavanim na fiskalni efekty Trumpovy administrativy. Toto rozhodnuti vSak
zfejmé neni jednotnym hlasem FEDu. Aktualni americka makrodata se jiz nyni nachazi na FEDovskych cilech, dalsi
pfipadné zvedani sazeb je tedy pravdépodobné jen otazkou jejich risk managementu. Silny dolar sdm o sobé na
ekonomiku pusobi restriktivné. Néktefi z ¢lentl FEDu vyjadfili své obavy z nizké volatility doprovazejici akciovou rally
navzdory vyhledové nejistot& z Trumpovych krok(. Sance na rist sazeb na pfistim zasedani 14. - 15. bfezna je 40%.
Trump se ve Ctvrtek setkal s fediteli dalSich vyrobnich podnikd, aby zjistil, co firmy brzdi v planovani vyssich investic a
nabirani tuzemské pracovni sily. V minulych tydnech se jiz setkal se CEOs americkych automobilek, aerolinek,
maloobchodnich fetézcli a farmaceutickych firem. Bily dm ma zaslat Kongresu planovany rozpocet pro pristi rok 2018
do 13. bfezna 2017. Trumpudv plan snizit efektivni dafiovou sazbu a zvySovat vydaje na obranu jsou trnem v oku
Kongresu, ktery poukazuje na nutnost rozpoctové ukaznénosti. Ten bude v nadchéazejicich tydnech mimo jiné Fesit
otazku stropovani amerického dluhu, ktera byla pfed dvéma lety do€asné na dvé léta pozastavena. Nejednotna debata
s tim spojena by dle agentury Moody’s pfinesla na finanéni trhy nejistotu. Ministr financi Mnuchin ofekava dopady
dariové reformy jiz v pfistim roce, od néhoz by realna americka ekonomika méla rist tempem vy$Sim 3 % y/y. Zarover
ve &tvrtednim medialnim rozhovoru uvedl, Ze nema v planu obvinit Cinu z mé&novych manipulaci. Yuan je aktualn& pod
tlakem kv(li zvy$enému odlivu kapitalu z Ciny.

1,0 % wi/w, Sirsi index S&P 500 posiloval 0 0,7 % w/w, zatimco technologicky Nasdaq jen preslapoval na misté s 0,1%
rustem.

Nejlépe se v uplynulém tydnu dafilo utilitam (+4,0 % w/w). Posilovaly nicméné také telekomunikace (+2,4 % w/w) nebo
reality (+2,2 % w/w). Energie naopak jen prohlubovaly ztraty z pfedchoziho tydne (-1,3 % w/w).

Akcie HP rostly o 10,7 % w/w poté, co firma reportovala nadstandardni kvartalni 4% ruast trzeb oproti o¢ekavani poklesu,
ziskovost byla také nad odhady trhu. CEO véfi v opétovné navySovani svého trzniho podilu na trhu pocitact, ktery ma
byt do roku 2017 stabilni. FirstSolar (+8,8 % w/w) se ve stfedu po vysledcich a mimofadnych restrukturalizacnim
nakladim propadal, ve ¢tvrtek vSak chladné hlavy nakupovaly podhodnocenou spoleénost zpét, ¢imz ztratu umazaly.
Akcie tézare zemniho plynu Southwestern Energy byly na chvostu investi¢niho zajmu (-15,3 % w/w) poté, co firma
predstavila kvartalni zisk 8c namisto o¢ekavanych 12c. Prodejce spodniho pradla L Brands se propadl o 11,3 % w/w,
kdyz predstavila zisky nad oekavani, zklamala vSak podstatné zhorSenym vyhledem.

Komise OPEC uvedla, Ze &lenské ropné kvéty jsou dodrzovany na 86 %, coZ neni uspokojujicich 100 %. Clensky Irak
jako ¢tvrty nejvétsi svétovy producent ropy udajné v lednu snizil t€Zbu jen na 40 % svého slibu. ,Necleni“ dohodu pini
v priméru z 60 %. Dohoda z 30. listopadu 2016 méla trvat minimalné pul roku, podle v8eho vSak Skrty nebudou ¢asové
dostacdujici a bude tfeba je protahnout minimalné do konce roku 2017. Ropa nicméné posiluje 0 1,1 % w/w.

politickymi nejistotami, a to navzdory hrozbé rastu urokovych sazeb. Cena Zlutého kovu posilila o 1,8 % w/w na 1 257
USD/oz.

Index 17. 2. 2017 24.2.2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 20 624,05 20 821,76

S&P 500 2 351,16 2 367,34

NASDAQ Composite 5 838,58 5 845,31

Klicové udalosti

¢ Index nakupnich manazerti Markit (Gnor - predbézny): aktudini hodnota: 54,3 b., oekavani trhu: 55,3 b.,
pfedchozi hodnota: 55,0 b.

e Slozeny index nakupnich manazert Markit (inor - predbézny): aktualni hodnota: 54,3 b., o¢ekavani trhu: -- ,
pfedchozi hodnota: 55,8 b.

¢ Index zadosti o hypotéky MBA (17. unora): akt. hodnota: -2,0 %, o€ekavani trhu: -- , pfedch. hodnota: -3,7 %

¢ Prodeje existujicich domt (m-m) (leden): akt. hodnota: 3,3 %, o¢ekavani trhu: 1,1 %, pfedch. hodnota: -2,8 %

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (18. unora): aktualni hodnota: 244 tis., oCekavani trhu: 240 tis.,
pfedchozi hodnota: 239 tis.

o Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (11. unora): aktualni hodnota: 2060 tis., o¢ekavani trhu:
2068 tis., pfedchozi hodnota: 2076 tis. / revize: 2077 tis.
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e Bloomberg index spotrebitelského komfortu (19. unora): aktualni hodnota: 48,0 b., o€ekavani trhu: -- ,
pfedchozi hodnota: 48,1 b.

¢ Index vyrobni aktivity kansaského FEDu (unor): aktualni hodnota: 14 b., o€ekavani trhu: 9 b., pfedchozi
hodnota: 9 b.

¢ Zména zasob surové ropy podle EIA (17. unora): aktualni hodnota: 564 tis., oekavani trhu: 3250 tis.,
predchozi hodnota: 9527 tis.

e Prodeje novych domd (m-m) (leden): akt. hodnota: 3,7 %, o¢ekavani trhu: 6,4 %, pfedchozi hodnota: -10,4 %

¢ Index spotrebitelské dlvéry University of Michigan (anor - konec¢ny): aktualni hodnota: 96,3 b,
ocCekavani trhu: 96,0 b., pfedchozi hodnota: 95,7 b.

Firemni zpravy

e Kraft Heinz 20/1 — Americky Kraft Heinz po dohodé se spole€nosti Unilever oznamil, Zze ustupuje od zaméru
spojit se s evropskym Unileverem. Zamyslena faze, ktera na vefejnost unikla minuly tyden, vzbudila zivé diskuze.
Podle zdrojli seznamenych se situaci se fuze na vefejnost dostala ve velmi rané fazi, coz ztizilo potencialni
jednani. Kraft Heinz se proto rozhodl ustoupit. Denik The Financial Times také zmifuje odliSnou kulturu obou
spolecnosti. Americky Kraft Heinz vznikl nékolika fuzemi a akvizicemi, po kterych nasledovaly vyrazné Skrty
nakladl, zatimco Unilever deklaruje udrzitelnost jako jeden ze svych dalezitych cild.

e Macy’'s 21/2 - Ocistény zisk na akcii maloobchodniho fetézce s kapitalizaci 10 mld. USD byl v zavéru fiskalniho
roku 2016 nad ocekavani, obrat zklamal, porovnatelné trzby klesly o 2,1 % - méné nez ocekaval trh (-2,2 %).
Spole€nost se v poslednich letech potyka s poklesem trzeb, vysledek tedy lze povazovat za uklidiujici.
Spolecnost uzavira prodejny a razantné snizuje naklady, propusti pfes 10 000 lidi a prodava reality. Na Macy's je
v posledni dobé vyvijen znacny tlak a udajné je v rané fazi vyjednavani a pfevzeti konkurentem Hudson’s Bay.
CEO spolecnosti Terry Lundgren v tiskovém vyjadreni sdélil, Ze vysledky nedopadly dle o¢ekavani, avSak snaha
a procesy které se v poslednich letech dafi nastartovat, zacinaji "nést ovoce". V letoSnim roce spole¢nost
oCekava pokles trzeb 0 2 - 3 %.

e Walmart 21/2 — Obrat nejvétSiho diskontniho Fetézce s kapitalizaci 213 mld. USD se v minulém c¢tvrtleti
pohyboval nad hranici 130 mld. dolard, coz je v rdmci ocekavani trhu - jednalo se o 1% rast (3 % pfi ocisténi o
ménové vlivy). Provozni zisk klesl o 6,6 %. Porovnatelné trzby v USA rostly o 1,8 % (ocek. 1,3 %), mezinarodni
trzby Walmart International rostly o 3 % (oCisténo o mén. vliv). Oblast e-commerce rostla 0 29 %, jednalo se o 3.
dvojciferny narust v fadé. Walmartu v online oblasti vyrazné prospéla akvizice serveru Jet.com, ktera ozivila
segment v ramci firmy vykonnostné i personalné. Walmart se snazi portfoliem utocit i na vedouci Amazon. Zde
vSak panuje riziko - zakaznici mohou kvuli online nakupovani opoustét tradi¢ni kamenné obchody. Solidni Cisla
Walmartu jsou v kontrastu s vykonnosti konkurenta Target, ktery zaostal za odhady. Pro fiskalni rok 2018
spole¢nost oéekava EPS na urovni 4,2 — 4,4 USD (2017 4,32 USD) a rast v USA v prvnim c&tvrtleti o 1 — 1,5 %,
tedy stabilni.

e L Brands 23/2 — Na vysledcich spolecnosti s kapitalizaci 14 mld. USD za 4Q se pozitivné podepsalo dariové
vyrovnani, které je vylepSilo o 41,7 mil. USD na urovni €istého zisku spole€nosti, ktery byl i tak ale slabsi o 1 %
r/r. Porovnatelné trzby znacky Victoria’s Secret klesly o 3 %, znacka Bath & Body zaznamenala 5% rist. Celkové
porovnatelné trzby stagnovaly. Vyhled na rok 1Q vyrazné zaostal za oekavanim analytik(i. Za cely fiskalni rok
2017 spole€nost oekava zisk na akcii v rozmezi 3,05 az 3,35 USD na akcii, analytici projektovali 3,69 USD.
projekce dostupna agentufe Bloomberg byla posazena na 40 centech. Spole¢nost o¢ekava, Ze porovnatelné
trzby v 1Q klesnou o vyssi jednotky ¢&i nizSi desitky procent, za cely rok ocekava pokles v fadu nizSich jednotek.
Za poklesem stoji propad unorovych trzeb znacky Victoria’s Secret (spolecnost za unor ocekava pokles o 20 %)
ale i nedavné ukonéeni prodeje plavek a nékterého zbozi u této znacky. Znacka podprsenek Victoria’s Secret se
potyka se slabou navstévnosti obchodl a zostfujici se konkurenci, prfedevs§im v oblasti levnéjSiho pradia.
Porovnatelné trzby by kvili slabé navstévnosti v§ak v Unoru mély klesnout i u druhé vyznamné znacky
spole¢nosti, Bath & Body Works, a to o stfedni jednotky procent.

o Tesla 23/2 — Vysledky Tesly s kapitalizaci 44 mld. USD za &tvrté Ctvrtleti 2016 1ze oznadit za pozitivni, obrat
prekonal odhady, ztrata -0,69 USD se meziro¢né sniZila na méné nez polovinu. Dodavky modelt X a S rostly o
49 % na 24 900 ks. Tesla planuje v prvni poloviné roku 2017 dodat na trh 50 000 aut a v roce 2018 chce
dosahnout roéni produkce zhruba 500 000 kusu. Pro srovnani, mladoboleslavska Skoda Auto v roce 2015
vyrobila témérF 1,1 milionu vozl (za lofisky rok se oCekavaji rekordni Cisla). Vysledky za 4Q 2016 jsou prvni po
kontroverzni akvizici spole¢nosti Solar City. Hlavnim tématem pro Teslu je vSak pfiprava na produkci nového
Modelu 3. Spole¢nost potvrdila plan zacit dodavky v ¢ervenci a do konce roku zvySit produkci na zhruba 5 000
vozl tydné. Potvrzeni planu mize obmékcit investory, ktefi maji na paméti opakované odklady u pfedchozich
modell a projektl. Oznameni také mirné zastinilo odchod CFO Jasona Wheelera, ktery do Tesly pfiSel pfed 15
mésici z Googlu. Tesla Model 3 ma stat v zakladu 35 000 dolart (cca. 900 000 K¢&), bez statni podpory a ocekava
se, ze masova produkce nasméruje spolecnost k ziskovosti a ristu. V kvétnu prezentovala spoleénost posledni
Cisla rezervaci na urovni celkovych 373 000 kusu. Po ztraté v zavéru roku se vSak spoleénost za¢ina dostavat
blizko hranice finanénich moznosti. CEO Elon Musk sdélil, ze Tesla nebude potfebovat dalSi hotovost ke
spusténi vyroby Modelu 3, snaha ziskat kapital v budoucnu ale je pravdépodobna. Spole¢nost letos planuje
dokondcit dalSi ¢asti supertovarny v nevadské pousti. Musk je znam svym ambicioznim vizionarstvim, které se ne
vzdy stava realitou.

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



ﬁ} Fio banka

USA

JC Penney 24/2 — Obchodni fetézec JC Penney s kapitalizaci 2 mld. USD oznamil vysledky za 4Q minulého
roku. Tzby za posledni kvartal roku 2016 skon€ily mirné pod o€ekavanimi, kdyz meziro¢né klesly o 0,9 %. Za
fiskalni rok 2016 JC Penney reportoval mirny pokles trzeb oproti roku 2015 o 0,6 % na 12,55 mid. USD. JC
Penney oznamil prvni kladny Cisty zisk od roku 2010. Trzby v obchodech otevienych minimalné jeden rok
meziro¢né klesaly 0 0,7 % pfi odhadu poklesu 0,5 %. EBITDA dosahla hodnoty 449 mil. USD pfi o¢ekavani 433,1
mil. USD. Americka spole¢nost oznamila, Ze planuje uzavfit 130 az 140 obchodu v nasledujicich mésicich. Jedna
se o dusledek konkurenéniho boje se spole¢nostmi v online svété. Mimo to JC Penney také hodla uzavfit dva
distribuéni sklady a nabidnout az 6000 svym zaméstnanclm odchod do pfed¢asného dichodu. Vykonny Feditel
spole¢nosti Marvin Ellison doufa, Ze uzavieni obchodu a skladl pomuze ucinit JC Penney konkurenceschopnéjsi
v souboji s online prodejci. OCiStény zisk na akcii v roce 2017 JC Penney ocekava v rozmezi 0,4 USD az 0,65
USD na akcii. Analytici Reuters predikovali na pfisti fiskalni rok zisk na akcii 0,56 USD. Porovnatelné trzby by se
podle oCekavani spole€nosti mély pohybovat v rozmezi -1 % az 1 %.

Nordstrom 24/2 — Americky fetézec obchodnich domd Nordstrom s kapitalizaci 8 mid. USD reportoval pozitivni
vysledky za 4Q minulého roku. Po zahrnuti dariového benefitu odpisu souvisejici se stylistickou sluzbou Trunk
Club a jednorazovych polozek ¢inil oCiStény zisk na akcii ve 4Q 1,37 USD, coz pfekonalo oekavani analytikd,
ktefi predikovali 1,15 USD na akcii. Vysledek spole¢nosti tahala nahoru zejména znacka Nordstrom Rack, jejiz
trzby vzrostly o 10,7 %. Srovnatelné trzby celé spoleénosti klesly o 0,9 %, zatimco Nordstrom Rack vykazal rast
srovnatelnych trzeb o0 4,3 %. Nordstrom Rack taktéz vytvofil za fiskalni rok 21 novych prodejen. Za cely rok 2016
celkové trzby Nordstromu rostly na 14,5 mld. USD, Cisty zisk klesl na 354 mil. USD. Zisk na akcii kles| za fiskalni
rok ze 3,15 USD na 2,02 USD na akcii, oCiStény zisk na akcii pak pfekonal o€ekavani spole¢nosti pfi 3,14 USD
na akcii. Spole¢nost byla ve druhé poloviné roku pod medialnim tlakem kv(li vyfazeni produktd lvanky Trumpové
ze své nabidky. Do kauzy se zapojil i Donald Trump, ktery Nordstrom kritizoval na Twitteru. Na rok 2017
spole¢nost oznamila pozitivni vyhled. Zisk na akcii by se mél pohybovat v rozmezi 2,75 USD az 3 USD na akcii.
Nordstrom pocita v roce 2017 se 3% Ci 4% rlastem trzeb. Srovnatelné trzby by mély viceméné stagnovat.

Ocekavané udalosti

27/2 Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
27/2 Prodeje stavajicich domu

27/2 V/yrobni index dallaského Fedu

28/2 HDP 4Q

28/2 Velkoobchodni zasoby

28/2 Index spotfebitelské duvéry

28/2 Vyrobni index richmondského Fedu

1/3 MBA nové Zadosti o hypotéky

1/3 Osobni pfijmy a vydaje

1/3 Markit vyrobni index nakupnich manazert
1/3 ISM vyrobni index

1/3 Stavebni vydaje

1/3 Zasoby surové ropy
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2/3 Bloomberg index spotfebitelského komfortu
3/3 Slozeny index nakupnich manazeru
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Némecko

Uterni index nakupnich manazer(i v Eurozéné se vy$plhal na $estiletd maxima. Stfedeéni némecké ,mékké* IFO indexy
dosahly ftfiletych maxim. V pondéli v Bruselu probihalo zasedani ministri financi eurozény. Jsou optimisticti v
otazce fe$eni dluhové krize Recka. Recka otazka nemé podle nich aktualni urgenci, kdyZz ma Recko splatit 6,2 mid.
EUR ,az* v 8ervenci. Na druhé strané je mozné, e po evropskych prezidentskych volbach nebude na Recko dostatek
gasového prostoru. Séfka IMF LaGardeova vyzvala véfitele jihoevropské ekonomiky, aby ji prodlouZili splatnost bondd a
snizily jejich vynos. Nadchazejici obavy z francouzskych a nizozemskych voleb Zenou kreditni rizika zemi vys — spread
vynosu némeckych a francouzskych obligaci je dokonce na pétiletych maximech.

Némecky DAX rostl 0 0,4 % w/w a dostal se na nejvy$8i hodnoty od 1éta 2015, nad 11 800 b.

Akcie Thyssenkrupp posilovaly o 4,4 % w/w poté, co byl oznamen prodej brazilské ocelarny CSA argentinské Ternium
za 1,5 mld. EUR. Deutsche Telecom rostlo o 3,6 % w/w — bylo totiz uzavieno 5leté obchodni partnerstvi mezi jeji dcerou
a Deutsche Post DHL za stovky miliond EUR.

Commerzbank (-4,2 % w/w) se v tydnu potacela, kdyz na management tlai odbory kv(li v zafi ohlaSenému propousténi
az 9 600 bankéru do konce roku 2018. Organizace pozaduje detailngj$i informace.

Index 17. 2. 2017 24.2.2017 Zména
DAX 30 11 757,02 11 804,03

Kli€ové udalosti
NEMECKO

e PPl (m-m) (leden): aktualni hodnota: 0,7 %, oCekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

¢ Index nakupnich manazerd Markit/BME (Gnor - pfedbézny): aktualni hodnota: 57,0 b., o¢ekavani trhu: 56,0
b., pfedchozi hodnota: 56,4 b.

e Slozeny index nakupnich manazerd Markit/BME (Unor - predbézny): aktuaini hodnota: 56,1 b., ocekavani
trhu: 54,8 b., pfedchozi hodnota: 54,8 b.

e Index IFO podnikatelského klimatu (uinor): aktualni hodnota: 111,0 b., o&ekavani trhu: 109,6 b., pfedchozi
hodnota: 109,8 b.

¢ Index IFO o€ekavani (Unor): aktualni hodnota: 104,0 b., o&ekavani trhu: 103,0 b., pfedchozi hodnota: 103,2 b.

e Index IFO hodnoceni souc¢asnych podminek (unor): aktualni hodnota: 118,4 b., oCekavani trhu: 116,6 b.,
pfedchozi hodnota: 116,9 b.

e HDP (sezénné ocisténo) (q-q) (4Q - konec€ny): aktualni hodnota: 0,4 %, oCekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi
hodnota: 0,4 %

e HDP (ociSténo o pocet pracovnich dni) (y-y) (4Q - koneény): aktudlni hodnota: 1,7 %, oCekavani trhu: 1,7 %,
predchozi hodnota: 1,7 %

e Spotiebitelska divéra GfK (bfezen): akt. hodnota: 10,0 b., oéekavani trhu: 10,1 b., pfedchozi hodnota: 10,2 b.

EUROZONA

e Spotrebitelska dlivéra (unor - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -6,2 b., oéekavani trhu: -4,9 b., pfedchozi
hodnota: -4,9 b. / revize -4,8 b.

¢ Index nakupnich manazerti Markit (Unor - predbézny): aktualni hodnota: 55,5 b., ocekavani trhu: 55,0 b.,
predchozi hodnota: 55,2 b.

e Slozeny index nakupnich manazerti Markit (inor - predbézny): aktualni hodnota: 56,0 b., oekavani trhu:
54,3 b., pfedchozi hodnota: 54,4 b.

e  CPI (m-m) (leden): aktualni hodnota: -0,8 %, oekavani trhu: -0,8 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

e CPIl jadrovy (y-y) (leden - konec¢ny): aktualni hodnota: 0,9 %, oCekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,9 %

Firemni zpravy

e Fresenius 22/2 — Za cely rok 2016 vzrostly vynosy zdravotnické skupiny s kapitalizaci 42 mld. EUR o0 5 % na
29,083 mid. EUR pfi ocekavani 29,2 mid. EUR. Ocistény provozni zisk EBIT meziro¢né vzrostl o 9 % na 4,327
mld. EUR, analytici oCekavali 4,32 mid. EUR. Cisty zisk za rok 2016 vzrostl o 12 % na 1,593 mid. EUR.
Spole¢nost vysledky za rok 2016 Uctovala jesté dle americkych zasad GAAP. Nejvyrazné;jsi rlst vynosl a zisku
zaznamenala dcefina spole¢nost Fresenius Medical Care (FME), ve které Fresenius drzi pfes 30 %. Vysledky
zde. Rust zaznamenaly i zbylé spole¢nosti ze skupiny. Spole¢nost ocekava, Ze v roce 2017 dosahne o 15 az 17
% vysSich vynos( pfi stabilnich ménovych kurzech oproti vynosim za rok 2016 U¢tovanych dle evropskych
zasad IFRS, které Cinily 29,471 mid. EUR. Cisty zisk by mél v roce 2017 vzriist 0 17 az 20 % z 1,56 mid. EUR za
rok 2016 dle IFRS. V roce 2017 by spole¢nost chtéla dosahnout vynosli mezi 43 az 47 mid. EUR a zisku
vrozmezi 2,4 az 2,7 mld. EUR. Management navrhuje zvySeni dividendy na 0,62 EUR na akcii z 0,55 EUR.
Jedna se o 24. zvySeni dividendy v fadé.
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Némecko

e RWE 22/2 — Némecka utilita RWE s kapitalizaci 8 mld. EUR oznamila, ze navrhuje pozastavit vyplatu dividendy
za rok 2016. Spolu s tim také spole¢nost tvrdi, Ze vysledek hospodafeni by se mohl dostat do ztraty 4,3 mid.
EUR v reakci na vypofadani se s novymi pravidly o likvidaci jaderného odpadu. Problémem pro spolecnost je
také pokracujici propad velkoobchodnich cen elektfiny. Spole¢nost sice uvedla, ze dosahla cilli pro rok 2016,
vyrazné snizila svij Cisty dluh a provozni zisk méla v pozitivnich &islech. Ve zpravé vSak dodava, Zze v roce 2016
by zisk RWE mél byt vyrazné ovlivnén o €astku 4,3 mld. EUR, navrhuje pozastaveni dividendy u kmenovych
akcii, pficemz dividendu prioritnich akcii navrhuje na 0,13 EUR na akcii. Na rok 2017 RWE rovnéz navrhla
dividendu ve vySi 0,50 EUR na akcii.

e Henkel 23/2 — Obrat chemicko-drogistického koncernu Henkel s kapitalizaci 48 mld. EUR v roce 2016 vzrostl o
3,5 % na 18,7 mid. EUR. Cisty zisk pak rostl 0 6,9 % a upraveny EPS o 9,8 %. Spole¢nost oznamila navySeni
dividendy na 1,62 EUR z 1,47 EUR. Vykonnosti v uplynulém roce pomohla akvizice americké spole¢nosti Sun
Products za 3,6 mid. USD. Henkel Celi rostouci konkurenci v oblasti kosmetiky zejména na americkém trhu
(P&G, Unilever). Spole¢nost ocekava rist EPS v roce 2017 0 7 - 9 %, to je nize nez 8 - 11% narlst odhadovany
pro rok 2016.

Oc¢ekavané udalosti - Némecko
e  28/2 Maloobchodni trzby

1/3 Markit vyrobni index nakupnich manazeru

1/3 Mira nezaméstnanosti

1/3 CPI

1/3 CPI harmonizovany

3/3 Slozeny index nakupnich manazert
avané udalosti - Eurozéna

27/2 M3 penézni zasoba

27/2 Index spotfebitelské duvéry

1/3 Markit vyrobni index nakupnich manazeru

2/3 PPI

2/3 Mira nezaméstnanosti

2/3 CPI

2/3 CPI jadrovy

3/3 Slozeny index nakupnich manazert
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vedkeré informace uvedené na t&chto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papirli 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. V8echny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. 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 investiénich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢enimi pred 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 obchodl Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuc¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informaéni 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 (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel Marvan (maklér), Lubo$
Bedrnik (maklér), Martin Varecha (makléf), Jifi Branzovsky (maklér), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Filip Tvrdek (analytik), FrantiSek MaSek (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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