TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

12. 6. 2017 - 16. 6. 2017

Ceska republika

Prazské burze se v uplynulém tydnu nedafilo. Po pfedchozim mirném 0,23% ristu tentokrat index PX vykazal pokles o
1,72 % w/w na hladinu 990,77. Index byl tazen dolli zejména akciemi Erste Bank (-3,17 % w/w na 844,10 K¢&) a
Komeréni banky (-3,44 % w/w na 898 K¢&). Zejména na akcie Komeréni banky mohla mit negativni vliv zprava o zvyseni
proticyklické kapitalové rezervy z 0,5 % na 1 % ze strany CNB. Naproti tomu akcie Monety Money Bank odolaly a za
cely tyden posilily 0 0,78 % na 78 K&. Pod prodejnim tlakem se nachazely akcie vyrobce netkanych textilii Pegas, které
poklesly o0 2,1 % w/w na 905,10 K&. Poté, co na konci kvétna vytvofily nova historicka maxima na urovni 970 K¢, nastala
na akciich Pegas korekce, béhem tydne spadly dokonce na hladinu 885 K¢. Akcie Kofoly se v uplynulém tydnu (od utery
na BCPP) poprvé obchodovaly bez naroku na dividendu ve vysi 13,50 K& na akcii. V pondéli, jesté pred dividendou, se
Kofola vysplhala az k urovnim kolem 445 K¢, ex-date posléze spiSe vytvarel negativni tlak a Kofola nakonec vykazala
mezitydenni pokles 0 1,12 % na 431,20 K&. Mezi nejristovej$i cenné papiry patfila Fortuna, ktera za cely tyden pridala
1,7 % na 125,10 K¢&. Pozitivné plsobilo jednak zvySeni cilové ceny ze strany analytikd Komeréni banky na 128 K¢ a
zejména pak prohlaseni jednoho z minoritnich akcionaf(i, Zze Penta by méla jesté navysit odkupni cenu za akcie
Fortuny. Na pozitivni viné se drzi akcie tabakové firmy Philip Morris, posilily o dalSich 2,85 % w/w na 14601 K¢ a dale
tak posunuly sva mnohaleta maxima. Obchoduji se na nejvysSich urovnich od roku 2006.

Index 9. 6.2017 16. 6. 2017 Zména
PX 1 008,16 990,77 -17,39 (-1,72 %)

Klicové udalosti

e Bézny ucet platebni bilance (duben): aktualni hodnota: 14,35 mlid. K&, oCekavani trhu: -5,00 mid. K&,
predchozi hodnota: 31,22 mid. K&

e CNB: Ceska narodni banka zvySuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy vytvarené bankamina 1 % z 0,5 % s
platnosti od 1. 7. 2018. Divodem je pokracovani rychlého rastu uvérl a potfeba tvorby rezerv pro pfipad krize.

e CNB: Viceguvernér CNB Vladimir Tomsik dal v rozhovoru pro Hospodaiské noviny najevo, Ze bankovni rada
nemusi diky siln&jSimu kurzu spéchat se zvySovanim urokovych sazeb. Tom$ik v rozhovoru uved|, Ze za
podminky, kdy kurz koruny bude nadale pokraCovat v souasném sméru pohybu, roste pravdépodobnost
presunu zvySeni sazeb do ¢tvrtého Ctvrtleti. ,,Posledni prognéza nam sice indikuje, Ze sazby by se mély zvySovat
v druhé poloviné roku, ale je tfeba zkombinovat kurz a urokové sazby. MUj nazor je, Ze aktualni prognéza stale
plati, ale tim, jak kurz posiluje, déla kus prace za nas. Od doby, kdy jsme progndzu publikovali, je kurz trochu
silnéjsi, coZ znamena, Ze nemusime tak rychle spéchat se zvySovanim sazeb", fekl Tom$ik doslova.

Index vyrobnich cen (y-y) (kvéten): aktualni hodnota: 2,3 %, o€ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 3,2 %
Index vyrobnich cen (m-m) (kvéten): aktualni hodnota: -0,5 %, o¢ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,3
%

Firemni zpravy

e Fortuna 12/6 - Analytici Komer¢ni banky pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie Fortuny na 128 K¢,
doporuceni ponechali na stupni ,drzet”.

e Kofola 14/6 — Finanéni feditel spole¢nosti Kofola Daniel Bury$ nakoupil akcie firmy v souhrnném objemu 1657
kus(. Bury$ akcie nakoupil ve étyfech transakcich pfi primérné cené 442,29 korun za akcii.

e CEZ 14/6 — Na diskusnim foru &len ptedstavenstva CEZu a $éf divize nova energetika a distribuce Tomas
Pleska& sdélil, 2¢ CEZ se bude zajimat o dali investice do solarnich a vétrnych parkl v zemich jako je
Némecko, Francie, Velka Britanie & zemé& Beneluxu. Cilem CEZu je navysit provozni zisk EBITDA
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z obnovitelnych zdroji o 3 mld. K& do roku 2020. V lofiském roce ¢inila EBITDA z téchto zdroja 3,4 mlid. K¢,
pfiemz vétSina (2,7 mid. K¢&) pfipadala na rumunské vétrné farmy. Tématem byly i projekty polskych vétrnych
elektraren. Zde neni patrny zadny posun, kvili nepfiznivé se vyvijejici legislativé je vystavba nadale v ohroZeni a
CEZ uvazuje o Uplném zastaveni projektu. Jak jsme jiz uvadgli dfive, zatim v Polsku nebyla zapodata zadna
vystavba vétrnych elektraren, jen mensi ¢ast projektl v fadu desitek MW se dostala do faze stavebniho povoleni.
Pavodné se hovofilo o vystavbé vétrnych farem dosahujici instalované kapacity az kolem 700 MW. Kuvdli
nepfiznivé legislativé CEZ loni zauétoval opravné polozky k polskym projektim ve vysi 0,7 mid. K&. Podle
naseho nazoru nelze vylougit jesté dalSi opravky v tomto sméru, nicméné nemusely by byt nijak vyrazné, kdyz
s developmentem polskych vétrnych elektraren jsou trhu jiz delSi ¢as znamy, vySly najevo jiz na pocatku roku
2016. V cené akcie CEZu by tak podle naseho nazoru mély byt zapoé&itany. Po nenaplnéni polskych pland tak
CEZ obraci svoji pozornost do zapadni Evropy ohledné rozvoje OZE. Navysit EBITDA z OZE o 3 mld. K& do roku
2020 vnimame jako pomérné ambicidzni cil a prozatim na ného nahlizZime spiSe konzervativné. Jak jsme jiz
uvadsli drive, CEZ zatim oznamil investici do dokon&enych vétrnych farem v Némecku o kapacit¢ 100 MW a
investici do developovanych projektt vétrnych elektraren ve Francii, jejichZ instalovany vykon mize béhem péti
let dosahnout az 100 MW.

e CEZ 15/6 - Premiér Bohuslav Sobotka informoval o tom, Ze investorem nového bloku jaderné elektrarny
Dukovany by mé&l byt CEZ, pfipadné stat. S takovym vyvojem pogéitaji tfi mozné scénare, které byly vybrany na
zasedani Stalého vyboru pro jadernou energetiku. Jedna z variant pocita s tim, Zze stavbu nového bloku si vezme
pod kfidla dcefina spoleénost CEZ. Druha varianta zmifiuje moznost, Ze stat by tuto spoleénost od CEZu koupil,
nadez by firma stavbu realizovala. Tteti variantou je moznost, Ze stat pfevezme &ast spoleénosti CEZ zahrnuijici
jaderné elektrarny. Tato spole¢nost by posléze realizovala vystavbu bloku. K rozhodnuti o tom, jaka z variant
bude vybrana by méla podle Bohuslava Sobotky vliada rozhodnout nejpozdéji na jafe pfistiho roku.

e Pegas Nonwovens 15/6 - Valna hromada spole¢nosti Pegas Nonwovens v souladu s naSim ocekavanim
schvalila letoSni dividendu ve vySi 1,30 EUR na akcii. Ve vztahu k aktualni cené akcie se jedna o cca 3,8%
dividendovy vynos (v lofiském roce dividenda ¢&inila 1,25 EUR na akcii). Rozhodny den pro vznik naroku na
dividendu byl stanoven na 13. fijna 2017. To znamena, Ze akcie Pegasu se budou naposledy obchodovat na
BCPP s narokem na dividendu 11. fijna 2017. Vyplata dividendy je stanovena na 26. fijna 2017. Déle valna
hromada rozhodla o zruSeni 465 541 kus( vlastnich akcii drzenych spole¢nosti Pegas. VétSina tohoto objemu
(461 470 kusu) je tvofena akciemi, které byly Pegasem ziskany v ramci zpétného odkupu, jenz probihal v obdobi
srpen 2015 — unor 2016. Pocet emitovanych akcii tedy klesne z 9 229 400 kust na 8 763 859 kusll a zaroveri
dojde ke snizeni zakladniho kapitalu spole¢nosti z 11,4 mil. EUR na 10,9 mil. EUR. ZruSeni vlastnich akcii byl
ocekavany krok, neni pro nas pfekvapenim.

e Fortuna 16/6 - Penta bude muset znovu navysit svoji nabidku na odkup akcii Fortuny. Alespon to tvrdi jeden z
menSinovych akcionafl sazkové spolecnosti. Fakt, ze akcie Fortuny se obchoduji nad jiz zvySenou nabidkou k
odkupu ukazuje, ze akcionafi oCekavaji dalSi zvySeni nabidky. Tvrdi to Jeremy Monk z Akro Investi¢ni
spole¢nosti, ktera ve Fortuné drzi 0,36 %. Podle agentury Bloomberg Monk fekl, ze aby se Penté podafilo
Fortunu stdhnout z burzy, musi nabidnout kontrolni prémii v rozmezi mezi tfetinou a polovinou ceny v dobé
navrhu na odkup. , To implikuje cenu kolem 150 korun za akcii,“ fika Monk. Nabidka dcefinné spole¢nosti Penty
Forbet Holdings Limited na odkup akcii ¢ini 118,04 korun za akcii. Ta plvodni &inila pouhych 98,69 korun za
akcii. Spole¢nost Templeton, zastupujici minoritni akcionare Fortuny drzici vice nez 10% podil ve spole¢nosti, jiz
pfed dvéma tydny oznamila, Ze povazuje i upravenou nabidku za nedostatecnou.

Ocekavané udalosti
¢ 21.6. Valnd hromada CEZu a Kofoly
e 23.6. Akcie CEZ se na BCPP naposledy obchoduji s narokem na dividendu
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Americké akciové indexy se v uplynulém tydnu vyvijely smiSené. Nedafilo se technologickému Nasdaqu, jenz poklesl o
0,9 % w/w na hladinu 6151,76 a vykazal druhou tydenni ztratu v fadé. Technologicky sektor se pohyboval v zaporném
teritoriu i v réamci indexu S&P 500, kdyz ztratil 1,16 % a byl tak nejhife performujicim odvétvim. Celkové index S&P 500
za minuly tyden témé&r stagnoval, v patek uzaviel na urovni 2433,15, coz v mezitydennim srovnani stacilo pouze na
nepatrny zisk ve vysi 0,06 %. V atery pfitom ustanovil nové historické maximum, kdyz uzavfel na 2440,35 bodech. Na
pozitivni viné se stale nese bluechipovy DJIA, ktery roste jiz ¢tvrty tyden v fadé. Uplynuly tyden zakongil ziskem 1,38 %
na hladiné 21384,28, coz zaroven bylo nové maximum. Sledovanou udalosti bylo zasedani americké centralni banky
Fed. Ta v souladu s oekavanim zvysila zakladni Urokovou sazbu o 25 bazickych bodl na 1 — 1,25 %. Kromé toho, Ze
Fed naznacil zahajeni redukce své bilance v pribéhu druhé poloviny roku, tak zarovefi mirné navysSil prognézu
letoSniho rdstu americké ekonomiky. Celkové zasedani Fedu mélo spiSe ,jestfabi” ton, na coz dolar ve &tvrtek reagoval
vuci euru posilenim o 0,65 % na 1,1145 USD/EUR. V zavéru tyden vSak dolar své zisky, i pod vlivem slabSich
makrocisel z realitniho trhu, postupné ztracel a v celotydenni bilanci nakonec stagnoval, kdyZz uzavfel pobliz 1,12
USD/EUR. Stale se nedafi ropé, ktera vykazala ctvrty tydenni pokles v fadé. Statistiky o stavu zasob opét spiSe
vykazaly jejich vy8Si uroven, cozZ indikuje pomérné vysokou nabidku na trhu. Ropa reagovala poklesem pod hranici 45
USD za barel a tyden uzaviela na cené 44,7 USD (-2,4 % w/w). Energetické tituly vSak tlakim na cenu ropy odolaly a
jako celek posilily o 0,5 % w/w. Nejvétsi tydenni zisky zaznamenal primyslovy sektor (+1,64 %), nasledovany utilitami
(+1,58 %) a realitnim odvétvim (+1,35 %). Na opa¢ném pdlu, vedle jiz vySe zmihovanych technologii, se pohybovaly
sektor zakladnich materiall (-0,78 %) a spotrebitelsky sektor (nezbytna spotfeba), jenz oslabil o 0,59 %. Z korporatnich
zprav zaujala informace o akvizici potravinového fetézce Whole Foods Market ze strany Amazonu. Internetovy obchod
Amazon kupuje Whole Foods za 14 mid. USD (42 USD za akcii). Akcie Whole Foods reagovaly prudkym posilenim,
v patek zakoncily na hladiné 42,68 USD, mezitydenné o 19,5 % vySe. Akcie Amazonu posilily o téméf 1 % w/w na 987,7
USD.

Index 9. 6. 2017 16. 6. 2017 Zména

Dow Jones Industrial Average 21 271,97 21 384,28

S&P 500 2431,77 2 433,15

NASDAQ Composite 6 207,92 6 151,76 -56,16 (-0,90 %)

Klicové udalosti

e Fed v souladu s oéekavanim navysil zakladni urokovou sazbu o 0,25 procentniho bodu na 1 - 1,25 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (kvéten): aktualni hodnota: 2,4 %, o¢ekavani trhu: 2,3 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %

e Jadrovy PPI (y-y) (kvéten): aktualni hodnota: 2,1 %, oCekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 1,9 %

e CPI (y-y) (kvéten): aktualni hodnota: 1,9 %, oCekavani trhu: 2,0 %, pfedchozi hodnota: 2,2 %

e Jadrovy CPI (y-y) (kvéten): aktualni hodnota: 1,7 %, oekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 1,9 %

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (kvéten): aktualni hodnota: -0,3 %, oCekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi
hodnota: 0,4 %

e Newyorsky vyrobni index (€erven): aktualni hodnota: 19,8, o€ekavani trhu: 5,0. pfedchozi hodnota: -1,0

¢ Index vyrobni aktivity filadelfského FEDu (€erven): aktualni hodnota: 27,6, oCekavani trhu: 25,0, pfedchozi
hodnota: 38,8

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (10. Cerven): aktualni hodnota: 237 tis., oCekavani trhu: 241 tis.,
pfedchozi hodnota: 245 tis. mid.

e Primyslova produkce (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 0,0 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 1,0
% / revize 1,1 %

e Zapocata vystavba (kvéten): aktualni hodnota: 1092 tis., o¢ekavani trhu: 1220 tis., pfedchozi hodnota: 1172 tis.

e Pocet nové vydanych stavebnich povoleni (kvéten): aktualni hodnota: 1168 tis., ocekavani trhu: 1249 tis.,
pfedchozi hodnota: 1229 tis. / revize: 1228 tis.

Firemni zpravy

e General Electric 12/6 - Primyslovy konglomerat GE oznamil manazerské zmény ve svém cele. Dlouholetého
vykonného feditele Jeffa Immelta nahradi John Flannery. John Flannery se postu vykonného feditele ujme 1.
srpna. Dosud vedl divizi zdravotni péce. V konglomeratu puasobi 30 let. Post pfedsedy spravni rady pfevezme na
prelomu roku.

e Nike, Universal Studios, Sanrio 14/6 - Evropska komise zaCala proSetfovat spole¢nosti Nike, Universal Studios
a Sanrio kvuli firmami uplatfiovanym distribu¢nim a zejména licenénim podminkam. Zminéné spole¢nosti jsou
vyznamnymi firmami na poli poskytovani licenénich prav na znacky. Evropska komise chce vysledovat, jestli
firmy nebranily obchodnikim prodavat zbozi, na které jim poskytly licence, pfes hranice a na webovych
strankach na uzemi Evropské unie. ,Chceme zjistit, zda licen¢ni a distribu¢ni aktivity zminénych firem nebranily
spotrebitelim v pfistupu na jednotném trhu,“ okomentovala situaci evropska komisarka pro hospodarskou soutéz
Margrethe Vestagerova. Evropska unie v posledni dobé vyrazné bojuje proti tzv geo-blocking. V ramci Evropské
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unie se spotfebitelé totiz setkavaji s nékterymi obchodniky, ktefi podnikaji v jinych €lenskych statech a odmitaji
zbozi &i sluzby spotfebitellim prodat (pfipadné upravuji cenu zbozi) kvali tomu, Ze dany spotfebitel pochazi z
jiného ¢lenského statu. ,Jednim z kliCovych benefitl jednotného trhu je fakt, ze spotfebitelé mohou nakupovat
napfi€¢ unii ve snaze o co nejlepsi obchod,” uvadi Margrethe Vestagerova. V pfipadé, kdy by komise zjistila v
pfipadé zmifiovanych spole¢nosti poruSeni antimonopolnich zakonl Evropské unie, mlze jim udélit
nezanedbatelné pokuty. Agentura Reuters zmiruje az 10 % celkového obratu.

Verizon 14/6 - Americkd spole€nost Verizon Communications jiz dokoncila pfevzeti internetovych aktivit firmy
Yahoo!, které ji v celku vySly na 4,48 miliardy dolar(l. NejvétSi mobilni operator ve Spojenych statech spoji
internetovou ¢innost Yahoo! s divizi AOL, kterou koupil predloni za 4,4 miliardy dolard. Spojenim aktivit Yahoo! a
AOL tak vznikne spoleénost Oath. Séfovat nové vzniklé firmé bude dosavadni feditel AOL Tim Armstrong. Ten
se minuly mésic nechal slySet, Zze Oath by podle ného mél mit celosvétové zhruba 1,3 miliardy zakazniki.
Agentura Reuters pfed nékolika dny pfila s informaci, Ze Verizon ma v planu zrusit po spojeni aktivit Yahoo! a
AOL zhruba 2 tisice pracovnich mist. Marissa Mayerova po uzavieni obchodu z Yahoo! odchazi. ,Vzhledem k
podstatnym zménam mé role opoustim spole€nost. Z firmy v8ak odchazim s pocity nostalgie, vdécnosti a
optimismu®, napsala byvala generalni feditelka v uternim dopise zaméstnancdm. Zbyla ¢ast Yahoo! bude
pfejmenovana na spole¢nost Altaba a bude fungovat jiz jen jako investiéni spole¢nost. Jejimi primarnimi
aktivitami v sou€asné chvili budou podily ve firmach Alibaba (15 %) a Yahoo! Japan (35 %).

Nike 15/6 - Odévni gigant Nike informoval, Ze hodla propustit zhruba 2 % pracovnik(. Jedna se tedy o 1400
pracovnich mist, ktera budou po celém svété zruSena. Firma zménu vysvétluje snahou o zménu svého
businessu smérem k vétsi pruznosti pfi reakci na zmény spotrebitelskych preferenci. Spole¢nost mimo to planuje
také snizit vyrazné sortiment nabizeného zbozi, coz by se mélo tykat zhruba &tvrtiny sou¢asnych produktl. Firma
se chce zaméfit na lokalni business cileny na 12 velkych mést skytajicich New York, Londyn, Shanghai, Beijing,
Los Angeles, Tokyo, Pafiz, Berlin, Mexico City, Barcelonu, Soul, a Milan. Tyto mésta by podle odévni spole¢nosti
mély tvofit 80 % veskerého rastu spole¢nosti do roku 2020. Zmény nastaly po negativnim reportu za tfeti Ctvrtleti
fiskalniho roku, ve kterém trzby zaostaly za konsensem trhu. Nike je v poslednich letech pod tlakem konkurence,
zejména ze strany odvékého rivala Adidas a také znacky Under Armour.

Kroger 15/6 — Retézec supermarketti Kroger oznamil za 1Q 2017 mirny pokles porovnatelnych trzeb 0 0,2 %. Ty
tak klesaji jiz druhy kvartal v fadé, kdyz v meziro€nim srovnani poklesly v pfedchozim kvartale o 0,7 %. Celkové
trzby spolec¢nosti za prvni kvartal dosahly vySe 36,28 miliardy dolard, coz je mirné nad odhady analytikd
oslovenych agenturou Bloomberg, ktefi v konsensu o¢ekavali 35,64 miliardy dolart. O¢istény zisk na akcii firma
vykdazala ve vysi 0,58 dolard, coz je v souladu s konsensem trhu. Dale spole¢nost oznamila snizeni vyhledu pro
tento rok. Firma snizila ocekavany ocistény zisk na akcii z predchozich hodnot v rozmezi 2,21 az 2,25 dolarli na
akcii na soucasnych 2,00 az 2,05 dolard na akcii. Na neocisténé bazi spole€nost oCekava zisk na akcii mezi 1,74
az 1,79 dolari na akcii. Slabsi vyhled potravinového fetézce souvisi s deflacnim vyvojem na trhu s potravinami.
Ceny domacich potravin ve Spojenych statech klesaji podle dat ministerstva prace jiz 18 mésicl v fadé.

Dow Chemical, DuPont 16/6 - Dvé nejvétsi chemické spole¢nosti Dow Chemical a DuPont dosahly konecné
schvaleni fuze ze strany antimonopolnich Ufadd. Schvaleni je podminéno prodejem nékterych aktiv, véetné &asti
portfolia DuPont pro ochranu plodin. Spole¢nost Dow Chemical musi prodat napfiklad divizi plastovych obalu.
Spole¢nosti ve tvrtek ve spoleéném prohlaseni uvedly, Ze tyto zavazky jsou v souladu s opatfenimi pfijatymi k
zajisténi souhlasu v EU a Ze nebudou muset ucinit Zadné dodate¢né zmény v ramci USA. K dohodé mezi
spole¢nostmi doslo jiz na sklonku roku 2015. Celkova hodnota transakce dosahla 73 miliard dolarG. Fuze tak
vytvofi globalniho chemického giganta.

Amazon 16/6 - E-commerce gigant Amazon oznamil akvizici potravinového fetézce Whole Foods Market za
témér 14 mid. USD - 42 dolar( za akcii. Z pohledu Amazonu se jedna o nejvétsi transakci v historii spole€nosti a
znacCi zamér dale rozsifovat byznys s potravinami. Whole Foods Market se zabyva zejména biopotravinami a
zdravou vyZivou, v uplynulém obdobi jej v§ak naplno zasahl propad retailovych fetézcl. Problémy také plsobi
specificnost sortimentu - podobné vyrobky zacaly nabizet i velké fetézce a spolecnost ztraci zakazniky.

Ocekavané udalosti

20.6. Bézny ucet platebni bilance

21.6. Prodeje existujicich dom

22.6. Nové a pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti

22.6. Vyrobni index Kansaského Fedu

23.6. Index PMI ve zpracovatelském sektoru a ve sluzbach (pfedbézny)
23.6. Prodeje novych dom(
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Némecko

Némecky kapitalovy trh v uplynulém tydnu vykazal pokles. Index DAX v patek zakonCil na hladiné 12752,72,
mezitydenné nize o 0,49 %. Klesa druhy tyden v fadé poté, co v pfedchozim tydnu nepatrné ztratil 0,06 %. | pfesto, ze
automobilka Volkswagen oznamila kvétnové rlisty prodejd autu, tak akciim se nedafilo, kdyz za cely tyden ztratily 1,06
% na 131,20 EUR. Poklesy zaznamenaly i akcie dalSich automobilek jako Daimler (-0,4 % w/w na 65,20 EUR) a BMW (-
1,27 % w/w na 83,36 EUR. Analytici Goldman Sachs vydali report na evropské aerolinky. Doporucuji akcie
nizkonakladovych aerolinek, jako napf. irské Ryanair, na ukor klasickych jako je napf. némecka Lufthansa, na kterou
ponechali doporuceni ,prodat/neutral.” Cilovou cenu zvedli z 11,60 EUR na 13,62 EUR. Naproti tomu Credit Suisse
navysila doporuceni na Lufthansu z ,underperform® na ,neutral.“ Akcie Lufthansy v mezitydennim srovnani stagnovaly a
uzaviely na hladiné 18,59 EUR. ZvySena doporuceni ze strany Goldman Sachs, Bankhaus Metzler a Redburn vynesla
do tydennich ziskd akcie realitni firmy Vonovia (+1% na 36,35 EUR), akcie Deutsche Post (+1,5 % na 32,38 EUR) a
rovnéz akcie cementarny HeidelbergCement (+2,14 % na 86,26 EUR). Na pozitivni viné i v uplynulém tydnu zGstavaly
némeckeé utility jako RWE (+2,18 % w/w na 20,16 EUR) a E.ON (+0,5 % w/w na 8,84 EUR).

Index 9. 6. 2017 16. 6. 2017 Zména
DAX 30 12 815,72 12 752,72 -63,0 (-0,49 %)

Klicové udalosti

NEMECKO

e Prizkum ZEW - index souéasnych podminek (€erven): aktualni hodnota: 88,0, o¢ekavani trhu: 85,0,
pfedchozi hodnota: 83,9

e Prizkum ZEW - index o¢ekavani (€erven): aktualni hodnota: 18,6, oekavani trhu: 21,7, pfedchozi hodnota:
20,6

e CPI (y-y) (kvéten - konecny): aktualni hodnota: 1,5 %, o€ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %

e CPI (m-m) (kvéten - kone€ny): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %

EUROZONA

e Prizkum ZEW - index oéekavani (€erven): aktualni hodnota: 37,7, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 35,1

e Priamyslova vyroba (m-m) (sezénné ocisténo) (duben): aktualni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani trhu: 0,5 %,
pfedchozi hodnota: -0,1 % / revize 0,2 %

e Pramyslova vyroba (y-y) (oc¢iSténo o pocet pracovnich dni) (duben): aktualni hodnota: 1,4 %, o¢ekavani
trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,9 % / revize 2,2 %

e Zaméstnanost (y-y) (1Q): aktualni hodnota: 1,5 %, o€ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 1,1 %

e Obchodni bilance (sezénné ocisténo (duben): aktuaini hodnota: 19,6 mid., ofekavani trhu: 22,0 mid.,,
predchozi hodnota: 23,1 mld. / revize 22,2 mid.

¢ Registrace novych aut (EU27) (kvéten): aktualni hodnota: 7,6 %, oCekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -6,6 %

e CPI (y-y) (kvéten - konecny): aktualni hodnota: 1,4 %, o€ekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,9 %

e CPI (m-m) (kvéten): aktualni hodnota: -0,1 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

Firemni zpravy
e Deutsche Post 14/6 - Spole¢nost Bankhaus Metzler zvySila doporu€eni pro akcie Deutsche Post na buy z
predchoziho hold s cilovou cenou 38 euro. Pfedesla cilova cena byla 33,80 euro.

e Adidas 15/6 - MainFirst Bank snizila doporu€eni na akcie spoleénosti Adidas na neutral z pfedchoziho
outperform. Cilova cena byla snizena z 200 EUR na 185 EUR.

e Volkswagen 16/6 - Volkswagen zaznamenal v kvétnu meziro¢ni rist dodavek vozi o 3,1 %. V zapadni Evropé
odbyt vzrostl o 6,5 %. Na domacim némeckém trhu byl rdst 3,8 %. Nejvice rostla dodavka vozidel ve stfedni a
vychodni Evropé, kde vzrostla o 16,1 %, a v Rusku (+16,6 %). Odbyt automobil( v kvétnu také rostl v Severni a
Jizni Americe, a Ciné. V kvétnu spoleénost prodala celkem 899 tis. automobilti, od zagatku roku pak 4,2 mil.
vozQ.
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Némecko

Ocekavané udalosti - Némecko
e 20.6. Index PPI (vyrobni inflace)
e 23.6. Index PMI ve zpracovatelském sektoru a ve sluzbach (pfedbézny)

Oc¢ekavané udalosti - Eurozéna
e 19.6. Stavebni vyroba
e 20.6. Bézny ucet platebni bilance
e 23.6. Index PMI ve zpracovatelském sektoru a ve sluzbach (pfedbézny)
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, 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 papir(i Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vylouéit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skuteénosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporu€uje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim 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 investi€nich doporucenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, 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 vé&tsi 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 pred jejich zvefejnénim. Fio
nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manaZerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastrojl
vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od obchodu Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpidsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uréitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmdam pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni 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 (makléf), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléF), David Lamaé (maklér), Daniel Marvan (makléf), Lubo$
Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), 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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