TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

4.9.2017 - 8.9. 2017

Ceska republika

Prazska burza se po poklesu z pfedchoziho tydne konsolidovala t&sné nad hranici 1020 bodl. Na tydenni bazi byl
vysledek nevyrazny, kdyz index PX oslabil o zanedbatelnych 0,09%. Na evropskych trzich pokracovaly v poklesu
bankovni tituly, kdyZ po &tvrte¢nim jednani ECB se pod tlak dostaly vynosy dluhopist. Tento vyvoj nejméné vyhovoval
na domacim trhu tradi¢né Erste Group, ktera oslabila o vice jak 2,5%. Zavér tydne byl na 911 K&, kurz se vSak nakratko
dostal v patek i pod hranici 900 K& a byl na nejnizsi Urovni za poslednich 7 tydnl. Pojistovaci spole¢nost oslabila o
2,9%. Nejlépe si z financnich tituld vedla Komeréni banka, ktera si pfipsala zisk 0,82%. Velmi pfiznivé podminky na
energetickém trhu se nadale moc neprojevuji u akcii CEZu. Kurz si polepsil pouze o 0,72% na 418 K&. Ceny emisnich
povolenek se dostaly pfes 7 EUR, na nova maxima se posunuly rovnéz kontrakty elektrické energie na némeckém trhu.
Nejvyraznéjsi pohyb na trhu zaznamenaly akcie Unipetrolu, kdyz po doporuceni lokalniho brokera (cilova cena 415 K¢)
investofi rychle naskakovali do titulu a kurz se na mélkém trhu dostal az nad 330 K&. Po rychlém rlistu byla v zavéru
tydne vidét ochota vybirat kratkodobé zisky, pfesto se kurz udrzel na vysokych urovnich a pfipsal si zhodnoceni o
9,15%. O historicka maxima se zatim nejedna, ale kurz se dostal na nejvyssi urovné za 10 let. Nadale se dafilo i Stock
Spirits, kde kurz atakoval hranici 70 K¢ a pfipsal si pfes 5%. V dalSim ristu nezabranila ani informace o prodeji podilu
ze strany jednoho z akcionard. Nové zpravy byly k dispozici ohledné médialni CME. Spolec¢nost byla s platnosti od 18.9.
zafazena do stfedoevropského indexu CECE, coz mize vyvolat dodate€nou poptavku od indexovych investorq.
Spole¢nost se rovnéz dohodla na vstupu do European Media Alliance. Reakce kurzu byla zatim umirnéna a pfispal si
pouze zanedbatelnou zménu 0,27%.

Index 1.9. 2017 8.9. 2017 Zména
PX 1021,97 1 021,07 -0,9 (-0,09 %)

Klicové udalosti

¢ Maloobchodni trzby (y-y) (Cervenec): aktualni hodnota: 2,5 %, oCekavani trhu: 6,0 %, pfedchozi hodnota: 4,5 %

¢ Maloobchodni trzby bez automobilil (y-y) (¢ervenec): aktualni hodnota: 4,6 %, oekavani trhu: 6 %, pfedchozi
hodnota: 6,6 %

e Pramérna realna mésiéni mzda (y-y) (2Q): aktualni hodnota: 5,3 %, ocekavani trhu: 4,2 %, pfedchozi hodnota:
2,8 %

e Pramyslova vyroba (y-y) (Cervenec): aktualni hodnota: 3,3 %, o¢ekavani trhu: 6,9 %, predchozi hodnota: 2,2 %

e Mira nezaméstnanosti (srpen): aktualni hodnota: 4,0 %, o¢ekavani trhu: 4,0%, pfedchozi hodnota: 4,1%

e Guvernér Ceské narodni banky (CNB) Jifi Rusnok ve Zliné pred setkanim s podnikateli v ramci akce Kulaty stdl
hovotil o tom, jak vnima situaci v &eské ekonomice a o dalim vyvoji mé&nové politiky CNB. Rusnok Fekl, e by s
dal$im zvySovanim sazeb radéji pockal az na novou makroekonomickou prognézu. Podle guvernéra je totiz tfeba
mit k dispozici ucelenéjsSi obrazek o vyvoji ekonomiky. Presto vSak Jifi Rusnok uznava, Ze pfichazejici data
(HDP, inflace, trh prace) jsou pozitivngj$i nez o&ekavala prognéza CNB a tudiZ nahravaiji rychlej§imu utahovani
ménovych podminek. ,V tuto chvili nemohu nic vyloucit, ale nechci ani vytvaret néjaka silné ocekéavani, protoZe
postupné prichazejici indikatory jsou mozna mirné silnéjsi nez néktera naSe Cisla z prognézy, ale ne zase
dramaticky,” vysvétloval Rusnok svUj pohled. Guvernérlv ton tak spiSe napovidal tomu, Ze hodla zvednout ruku
pro zvy$eni sazeb az na listopadovém zasedani bankovni rady. , Ten set téch informaci neni tplny... Mné se zda,
Ze nehofi, neni kam spéchat. Nékteré indikatory tak dramaticky ve sméru néjakého akcelerovani rastu
nevypadaji... TakZe ja myslim, Ze je tfeba s chladnou hlavou vyckat,” citovala Rusnokova slova agentura
Reuters.
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Ceska republika

Firemni zpravy

e CETV 7/9 - Od 18. zafi bude medialni spoleénost Central European Media Enterprise (CETV) pfidana do
videfiského indexu CECE.

e CETV 8/9 - Central European Media Enterprise (CETV) oznamila, Zze se stane desatym ¢lenem sdruzeni
evropskych televiznich spole¢nosti European Media Alliance. Skupina byla zaloZzena v roce 2014 némeckou
spole€nosti ProSiebenSat.1 a dnes je jeji sou€asti nékolik televiznich spole€nosti z celé Evropy. European
Media Alliance byla zaloZzena s cilem umoznéni strategické spoluprace mezi televiznimi spole€nostmi a CETV
bude jejim desatym ¢lenem.

e Erste Group 4/9 - Barclays zvysila cilovou cenu pro akcie Erste z pfedchozi hodnoty 32,5 (847 KE&) eur na
soucasnych 37,5 eur (977 K¢&). Doporuceni zUustava na ,equalweight”.

e Erste Group 6/9 — Ratingova agentura Fitch pfedpoklada, ze provozni ziskovost rakouskych bank zUstane
v druhé poloviné roku na dobré uUrovni po silném vyvoji z prvni poloviny roku. Vyhled pro sektor ponechala
agentura na stupni ,stabilni®.

e Stock Spirits 4/9 - Ze zvefejnénych regulatornich informaci vySlo najevo, Ze spole¢nost Azvarol prodala cely
svUj podil v likérce Stock Spirits. K 10. srpnu spole€nost jiz nevlastnila zadné akcie likérky. Jesté v kvétnu pfitom
drzela 3 % akcii spole¢nosti.

e Unipetrol 6/9 - Finanéni feditel skupiny Unipetrol Miroslaw Kastelik v rozhovoru pro Reuters fika, ze firma
zvazuje nechat v provozu star$i polyetylénovou jednotku PE1 i po dokon&eni nového zafizeni (PE3). Nova
jednotka s kapacitou 270 000 tun/rok bude stat 8,5 miliardy korun a méla by byt spusténa pfisti rok. Proti
pUvodnimu planu nyni management Unipetrolu uvazuje o pokra¢ovani provozu nejstarsi jednotky PE1 s tim, ze i
po dané kvalité vystupu je poptavka. Jednotka PE2 zUstdva nadale v provozu. Miroslaw Kastelik odmitl
komentovat vyhled ¢i vySi budoucich dividend (8,3 K& za 2016). Pro druhou polovinu letoSniho roku ofekava
podobny vysledek jako v prvni (EBITDA 10 mid. K¢) i diky vysokym marzim (5,5 USD na barel, dvouleta
maxima). To vSe ocCisténo o pojistné plnéni za havarii v Zaluzi (2015). Finanéni feditel komentoval také investici
do Spolany (Casto kritizovanou akcionafi): "My si myslime, Ze to bylo spravné rozhodnuti," investice do
spole¢nosti by meély v nasledujicich letech dosahnout 3 mid. K&.

Ocekavané udalosti
e 11/9 Spotfebitelské ceny
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USA

Obchodovani na akciovém tento tyden vypadalo velmi podobné jako v tydnu predeslém. Na uvod tydne trhy vydésilo
otestovani vodikové bomby ze strany KLDR a hrozba amerického prezidenta Trumpa ohledné zastaveni obchodu se
v8emi zemé&mi obchodujicimi se Severni Koreou, tedy hlavné Cinou. K Zadnym konkrétnim rozhodnutim zatim nedoslo
a tak akcie nemély pfimy duvod k vétSim poklesim. Prezident Trump v prabéhu tydne prekvapil rychlou dohodou s
demokraty o tfimési¢nim navySeni dluhového limitu, pfi€emz obeSel spolu stranické republikany, ktefi takovy navrh
oznadili za smésny. Pro trhy jde jisté o kratkodobou ulevu, nicméné na konci roku se oCekavaji pomérné tvrda
vyjednavani. Po povodnich v Texasu se jeSté nestihly spocCitat zpusobené Skody a smérem k Floridé se blizi dalsi silny
hurikan Irma. V patek navic doSlo k zemétfeseni a menSimu tsunami v Mexiku. Vyprodeje tak pokraCovaly u akcii
pojistoven. S klesajicimi vynosy na americkych statnich dluhopisech klesly také akcie bankovnich titul(. Vyrazny pokles
zaznamenaly akcie United Technologies po oznamené akvizici vyrobce letadlovych sou¢astek Rockwell Collins za vice
nez 15 nasobek provozniho zisku EBITDA. Jedna se o historicky nejvétsi akvizici v leteckém pramyslu. Vyrazné ztratily
akcie telekomunikacnich firem a medialnich spole€nosti Walt Disney a Comcast po neoficialnim profit warningu béhem
konference pofadanou Bank of America Merrill Lynch. Nejvice se v tomto tydnu dafilo akciim ze zdravotnického a
ropného sektoru. Hlavni americké akciové indexy tyden koncily s mirnou ztratou, pokles pfes 1% byl k vidéni pouze u
technologického Nasdaqu.

Index 1.9.2017 8.9. 2017 Zména

Dow Jones Industrial Average 21987,56 21797,79 -189,77 (-0,86 %)
S&P 500 2476,55 2461,43 -15,12 (-0,61 %)
NASDAQ Composite 6435,34 6360,19 -75,14 (-1,17 %)

Klicové udalosti
o Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (2. zari): aktualni hodnota: 298 tis., o€ekavani trhu: 245 tis.,
pfedchozi hodnota: 236 tis.

Firemni zpravy

o Kroger 8/9 — Spole¢nost pfekonala vyhled na urovni trzeb, zisk podle oCekavani mezirocné klesl. Celkové
trzby spole€nosti za druhy kvartal dosahly vyse 27,60 mid. USD, coz je mirné nad odhady analytik(i oslovenych
agenturou Bloomberg, ktefi v konsensu oCekavali 27,49 mid. USD. Trzby tak meziro¢né vzrostly o 3,9 %.
Ogistény zisk na akcii firma vykazala podle odekavani ve vysi 0,39 USD na akcii. Cisty zisk ale meziro&né
vyrazné klesl o 8 %, kdyz dosahl 353 mil. USD. Kroger také oznamil rist porovnatelnych trzeb ocisténych o
vydaje za paliva 0 0,7 %, analytici oGekavali pomalejsi rdst trzeb, jen o0 0,4 %. V pfedchozich dvou kavrtalech
porovnatelné trzby spole€nosti v meziro€nim srovnani klesaly. Minuly kvartal spole€nost vyrazné snizila
celoro¢ni vyhled. Tento vyhled Kroger potvrdil i na konci 2Q. | nadale spole¢nost ofekava ocistény zisk mezi
2,00 az 2,05 USD na akcii, cozZ je v souladu s odhadem analytik(, ktefi ocekavaji 2,03 USD. Na neocisténé
bazi spole¢nost otekava zisk na akcii mezi 1,74 az 1,79 USD na akcii. Spole¢nost ale zdlraznila, Ze vyhled
neobsahuje dusledky hurikan Irma a Harvey, které by mohly zisk snizit. Kroger také oznamil, ze oCekava
celoro¢ni rast trzeb v rozmezi +0,5 % az 1 %.

Ocekavané udalosti
e 12/9 JOLTS Report

e 13/9 PPI
e 14/9 CPI
e 15/9 New York Index, Maloobchodni trzby, Primyslova produkce, Spotfebitelska dlvéra dle University of
Michigan
Vysledky firem za 2Q17:

e 14/9 Oracle
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Némecko

Némeckych akciim se dafilo o poznani Iépe navzdory nadale posilujicimu euru. ECB na ctvrte€nim zasedani nechala
dle ogekavani sazby i program nakupu dluhopisti bez zmény. Upravy kvantitativniho uvolfiovani se do¢kame s nejvétsi
pravdépodobnosti na pfistim fijnovém zasedani. Silné euro sice znamena snizeny vyhled stfednédobé inflace, ale
Mario Draghi na tiskové konferenci proti euru vyraznéji slovné neintervenoval a euru tak nic nebranilo na paru s dolarem
k smérfovani k arovni 1,21. Akciim a vlastné i euru pomohlo hlavné zvySeni odhadu ristu letoSniho HDP na 2,2 %. Index
DAX likvidoval minulé ztraty a dokazal se vratit na 12300 bodu. Indexu pomahaly vzhdru zejména akcie automobilek.
Daimler reportoval dobré srpnové prodeje aut a vzhledem k valuaci si vyslouzil zvySené doporuéeni od Goldman Sachs
a EverCore. Podobné jako americké banky klesaly s nizSimi vynosy evropskych dluhopist akcie némeckych bank.
Deutsche Bank se pfiblizila k 13 euro za akcii. Ztraty z minulého tydne rozsifila globalné pusobici zajiStovna Munich RE.
Rostly akcie defenzivnéjsich utilit RWE a E.ON, chemi¢ky BASF a technologické firmy SAP.

Index 1.9. 2017 8.9.2017 Zména
DAX 30 12142,64 12303,98

Klicové udalosti

NEMECKO
e Pramyslova vyroba (y-y): aktualni hodnota: 4,0 %, ocekavani trhu: 4,6 %, predchozi hodnota: 2,4 % / revize:
2,7 %
e  Obchodni bilance (Cervenec): aktualni hodnota: 19,5 mid., o¢ekavani trhu: 21,0 mlid., pfedchozi hodnota: 22,3
mid

¢ Index nakupnich manazert ve sluzbach Markit (srpen - konecny): aktualni hodnota: 53,5, oéekavani trhu:
53,4, pfedchozi hodnota: 53,4

EUROZONA
¢ Maloobchodni trzby (y-y) (Gervenec): aktualni hodnota: 2,6 %, oCekavani trhu: 2,6 %, prfedchozi hodnota:
3,1%

e HDP (y-y) (sezénné ocisténo) (2Q - koneény): aktualni hodnota: 2,3 %, oCekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi
hodnota: 2,2 %

¢ Index nakupnich manazert ve sluzbach Markit (srpen - konecny): aktualni hodnota: 54,7, o¢ekavani trhu:
54,9, pfedchozi hodnota: 54,9

e PPI (y-y) (Cervenec): aktualni hodnota: 2,0 %, oCekavani trhu: 2,1 %, pfedchozi hodnota: 2,5 % / revize 2,4 %

Firemni zpravy
e Volkswagen - Némecka automobilka Volkswagen pozastavila prodej vyrobce motocyklt Ducati kvdli vnitfnim
sporim a nesouhlasu odbort. Vyrobce motocykl(l Ducati je zcela ovladan spole¢nosti Audi, ktera je soucasti
Volskwagen Group. Pravé mezi Audi a Volkswagenem vSak panuji neshody ohledné strategie. S prodeji
rovnéZ nesouhlasi zastupci zaméstnancl, ktefi ovladaji polovinu dozoréi rady. Zajemci byli pfipraveni za
Ducati zaplatit az 1,5 mid. EUR. Jeden ze zdroju uvedl, Ze v tuto chvili je velmi nepravdépodobné, Ze jednani
budou obnovena jesté tento rok. Prioritou je pry vyfesit neshody mezi VW, Audi a odbory.

Ocekavané udalosti - Némecko
e 13/9 CPI

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e  13/9 Primyslova produkce
e 15/9 Obchodni bilance

Vysledky firem za 2Q 2017
e 14/9 Hermes International
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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 papiri 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 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 skutec¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim 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 istou 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 zpisobem motivovany k uvefejfiovani 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), Luka$ Brodnicek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (maklér), David Lama¢ (maklér), Daniel
Marvan (makléF), Lubo§ Bedrnik (maklér), Martin Varecha (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Filip Tvrdek (analytik), FrantiSek Masek (analytik), Jan Kregl (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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