TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

2.10. 2017 — 6. 10. 2017

Ceska republika

PraZzska burza pokraCovala ve velmi dobré vykonnosti. V uplynulém tydny byly v8echny seance kladné a pocet
rustovych dni v fadé se rozsifil jiz na osm. Index PX si na tydenni bazi pfipsal 1,23 % a posunul se na nejvy$si hodnoty
od dubna roku 2015. Informaé&né rugno bylo v tydnu kolem CEZu. Postupné se mnoZi pozitivni komentafe analytickych
dom a cilové ceny se posouvaji nad hranici 500 K¢&. Tentokrat vylepsila svij pohled Erste Group a polska mBank Dom
Maklerski. K situaci ve firmé a aktualnimu rlstu cen elektfiny se vyjadfil ¢len predstavenstva Cyrani, ktery ocekava
vyraznéjsi dopad do zajisténych cen pro rok 2019. Ministr primyslu a obchodu Halvi¢ek potvrdil, Ze bez U¢asti statu (at
uz formou prevzeti jadernych aktiv nebo nep¥imé statni podpory) se dalsi bloky jaderné elektrarny stavét nebudou. CEZ
na smés téchto informaci reagoval postupnym ristem na hranici 450 K& a pfipsal si rist o necela 2%. Nejvykonné&jSim
z hlavnich tituld byly akcie Erste Group, které si pfipsaly neceld 3% a koncily obchodovani na hranici 980 K¢&. Kurz tak
zaviral na nami aktualizované cilové cenég, spole¢nost povazujeme aktualné za férové ocenénou a u titulu nespatfujeme
dalsi rGstovy potencial. Moneta se nadale drzi v Uzkém pasmu a postrada impulzy pro dalsi vyvoj. Kurz mirné oslabil na
77,05 K¢ (-0,45%). Absolutné nejvétsi pohyb na tydenni bazi zaznamenaly akcie Stock Spirit, kterym k rdstu o 3,64%
pomohlo vylepSené doporuéeni od JP Morgan. Treti tyden v fadé rostou akcie Philip Morris, které posilily o 1,75% a
v tydnu se obchodovaly jiz nad hranici 17 tis. K& Na novych historickych maximech se obchodoval Unipetrol, ktery
v tydnu kongil na 347 K&. V zavéru tydne mirné ztratil a na tydenni bazi posilil pouze o 0,88% a koncil na 343 K.
Volatilni vyvoj pokraCoval u Pegasu, kdyZ se pokles zastavil aZz hluboko pod hranici 900 K&. Zde se jiz kupci nasli a titul
se nad tuto metu dokazal postupné vratit, pfesto oslabil o 1%. Casteénym lakadlem m(ize byt pro investory s bliZicim se
rozhodnym datem dividenda, rovnéz dalSi odkup ze strany nového vlastnika je$té nebude pravdépodobné uplné
uzavrenou otazkou.

Index 29.9. 2017 6.10. 2017 Zména
PX 104517 1 058,06 +12,89 (+1,23 %)

Kliéové udalosti

e HDP (g-q) (2Q - konecny): aktualni hodnota: 2,5 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 2,5 %
e HDP (y-y) (2Q - kone¢ny): aktualni hodnota: 4,7 %, oekavani trhu: 4,7 %
¢ Maloobchodni trzby (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 3,7 %, ocekavani trhu: 4,5 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %

Firemni zpravy

e CEZ 2/10 - Analytici polského mBank Dom Maklerski zvysili doporuéeni pro akcie CEZu na ,koupit* z
predchoziho ,akumulovat®. Cilova cena byla zvySena ze 469 K& na 512 K¢.

e CEZ 3/10 - Ministr primyslu a obchodu Jifi Havliek fekl, e odmita pohled Andreje Babise, ktery svymi
komentati tlagi na CEZ, aby vystavbu novych jadernych bloku financoval ze svého. Havliek Fika, Ze bez statni
podpory k Zzadnym novym jadernym projektim nedojde. Polostatni energeticky gigant nemudze investovat miliardy
korun do novych jadernych reaktori bez statni asistence, a to navzdory tomu, Ze od nékterych politik zaznivaji
opacné komentare, fikd ministr primyslu a obchodu Jifi HavliCek. Ministr tak odmita pohled miliardafe a
byvalého ministra financi Andreje Babige, 2e CEZ by mél vystavbu novych jadernych blok financovat ze svého.
.Bez statni u€asti, at’ jiz formou prevzeti jadernych aktiv & néjakou formou nepfimé statni podpory, zadné nové
jaderné projekty nebudou,” Fekl Havligek. Posléze dodal, Ze CEZ je sice profitabilni spole¢nost, avak na otazku
vystavby novych jadernych jednotek je tfeba se divat komplexné a zejména zvazovat roli minoritnich akcionard.
~Je zfejmé, Zze zde nejsou zadné jednoduché odpovédi, neni tudiz mozné zjednoduSovat celou situaci jako to
déla pan Babis,” pfidal Havliéek a posléze doplnil, Ze zisk CEZu nem(Ze byt jedinym zdrojem financovani novych
reaktord.

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

Ceska republika

e CEZ 3/10 - Analytici Erste zvysili cilovou cenu pro akcie CEZu na 504 korun z pfedchozich 483 korun za kus.
Doporuéeni zlistava akumulovat.

e CEZ 4/10 - Clen predstavenstva CEZu Cyrani fekl, Ze aktualni rist cen elektfiny bude mit jen maly dopad do
zajisténych cen na rok 2018. Vyrazny dopad pak bude do cen roku 2019. Cyrani také fekl, Ze energeticky gigant
chce do konce roku, &i zacatkem roku pfistiho dokoncit akvizici v Polsku.

e Erste Group 5/10 — Fio banka zvysSila cilovou cenu pro akcie Erste Group na 980 K& z puvodnich 820 K&.
Doporugeni bylo snizeno ze stupné ,koupit“ na ,drzet".

¢ Kofola 3/10 - Dcefina spole¢nost Kofoly RADENSKA d.o.0. v dUsledku odkupu akcii Kofoly viastni v sou¢asné
chvili 5 % akcii firmy. Kofola to zvefejnila na svych webovych strankach. Dnes doslo k vypofadani odkupu akcii
od zajemct, ktefi nejpozdéji 18. zafi 2017 v souladu s nabidkovym dokumentem dorudili pfikaz k pfevodu akcii.
»Vysledky odkupu skongily v souladu s oéekavanim. Podle predpokladt, diky pomérnému uspokojeni,
nejvétsi balik akcii odprodal CED Group (coz je druhy nejvétsi akcionar Kofoly) a jeho podil tak poklesl
zcca 25 % na aktualnich 20,96 %. Free float pak klesl pouze marginalné, a to 26,72 % na 6,03 %.
Nejvétsim akcionarem Kofoly je AETOS (rodina Samarasu a dal$i zakladatelé Kofoly) s 68% podilem, 5 %
pak drzi vySe zminéna Radenska. DneSnim vyporadanim odkupu tak skoncila letos v éervnu oznamena
restrukturalizace akciovych podili Kofoly. Je otdazkou co bude nasledovat v pristim roce. Kofola jiz
v ¢ervnu naznacila mozny uplny exit CED Group a to v ramci potencialniho private placementu nebo
verejné nabidky. Spolu s uvazovanym odprodejem az 3 % akcii ze strany AETOSu by se free float mohl
priblizit az k hranici 30 %. Bude vSak zalezet na trznich podminkach, vse je zatim ve fazi moznosti a
uvah,” doplnil analytik Fio banky Jan Raska.

e 02 6/10 - Erste zvysila svoji cilovou cenu pro akcie O2 na 302 K¢ z pfedchozich 254 K&. Doporuceni zUstava
akumulovat.

e Stock Spirits 4/10 — Americka JP Morgan zvysila svoje doporu€eni pro likérku Stock Spirits na overweight z
prfedchoziho neutral. Cilova cena na 290 penci.

Ocekavané udalosti
e 9/10 Spotiebitelské ceny
e 12/10 Pegas — exdate na dividendu ve vysi 1,30 EUR na BCPP
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USA

Americké akcie nabraly momentum a opét bez problému navysily sva dosavadni maxima. Index S&P 500 se zastavil az
na urovni 2550 bodd. Akciim pomahala lepSi makrodata, obzvlasté silny byl report od ISM. Pod oéekavani dopadly
patecni payrolls, kdyZ v americké ekonomice ubylo kvili hurikaniim 33 tisic pracovnich mist, kdyZ konsenzus pocital s
ristem o 80 tisic. Mira nezaméstnanosti klesla na 4,2 % a pozitivné pfekvapil meziroéni nardst mezd o 2,9 %. Na trhu
se po datech a nékolika projevech ¢lent Fedu ukotvila ocekavani prosincového zvySeni sazeb, coz tlaci dolar a vynosy
na dluhopisech vySe. Akciim to v8ak zatim vibec nevadi a index strachu VIX se drzi na historickych minimech. Své
vysledky za tfeti kvartal reportovaly prvni firmy. PepsiCo a Costco zklamaly vyhledem a akcie reagovaly poklesem.
Stavebni spole¢nost Lennar investory svymi vysledky potéSila a akcie spolecnosti posilily o 5 %. Solidni kvartalni
vysledky predstavila spole¢nost Monsanto. S navratem ropy pod 50 USD korigovaly své zisky firmy z ropného sektoru.
Dalsi ranu dostala izraelska spole¢nost Teva (-14 %) po zprave, ze regulator FDA schvalil firmé Mylan (+14 %) NV
prodej generik pro Tevu kli€ového Iéku proti roztrouSené skleréze Copaxone. Dafilo se aerolinkdm diky vy$8im nez
oc¢ekavanym vynostm.

Index 29.9. 2017 6.10. 2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 22405,09 22773,67

S&P 500 2519,36 2549,23

NASDAQ Composite 6495,96 6590,18

Klicové udalosti
e Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (zafi): aktualni hodnota: -33 tis., oCekavani trhu: 80 tis.,
prfedchozi hodnota: 156 tis. / revize: 169 tis.
e Mira nezaméstnanosti (zafi): aktualni hodnota: 4,2 %, o¢ekavani trhu: 4,4 %, predchozi hodnota: 4,4 %
e Pramyslové objednavky (srpen): aktualni hodnota: +1,2%, oéekavani trhu: +1,0%, pfedchozi hodnota: -3,3%
e ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor - kompositni (zafi): aktualni hodnota: 59,8, ocekavani trhu:
55,5, pfedchozi hodnota: 55,3

o Zména zaméstnanosti ADP (zafFi): aktualni hodnota: 135 tis., oCekavani trhu: 135 tis., pfedchozi hodnota: 237
tis.

Firemni zpravy

e Mylan 4/10 - Agentura Bloomberg dnes zverfejnila zpravu o tom, ze spole¢nost Mylan NV ziskala ze strany
regulatora (Food and Drug Administration) schvéleni k prodeji prvni generické verze léku spole€nosti Teva
Pharm. Copaxone. Jedna se o nejprodavanéjsi lék proti roztrouSené skleréze. Tim se tak izraelska
farmaceuticka spole€nost Teva dostava pod tlak, jelikoz se jedna o kliCovy produkt firmy. Mylan byla mezi
prvnimi, kdo Zadost podal, pfi¢emz v sou€asné chvili ma narok na 180 dni vyluéného prodeje. ,Mylan do této
snahy investoval desitky miliont dolard a mnoho let‘, uvedl CEO spole¢nosti Heather Bresch. Firma v
prohlaseni uvedla, ze za¢ne s prodejem produktu okamzité. Pro spole¢nost Teva se tak jedna o dal$i negativni
zpravu v jiz tak dost rozboufeném roce. BEhem tohoto roku jiz firma stihla snizit dividendu &i oznamit snizovani
stava.

o Pepsico 4/10 - Napojovy gigant Pepsi reportoval dnes odpoledne vysledky za druhy kvartal fiskalniho roku
2017. Firma reportovala smiSené vysledky, kdyz jadrovy EPS pfekonal konsensus trhu, avSak na urovni trzeb
zUstala spole¢nost pod odhady analytiki oslovenych agenturou Bloomberg. Firmé nadale pomahal zejména
business s oberstvenim. Sledovany ukazatel jadrového zisku na akcii pfekonal konsensus trhu hodnotou 1,48
dolart na akcii (konsensus 1,43 EPS). Meziro¢né se jedna o rlst o 7 %. K pozitivnim reportu na Urovni zisku
opét pomohla dobrymi vysledky divize Frito - Lay. Naopak trzby z prodeja napoju v Severni Americe (divize
North America Beverages) opétovné klesaly, meziro¢né z 5,52 miliard dolard na 5,33 miliard dolard. Celkové
organické trzby pak vzrostly v meziro€ni komparaci o 1,7 %. Firma spolu s kvartalnimi vysledky také zvedla
vyhled pro fiskalni rok na drovni zisku. Nové ocekava jadrové EPS ve vysi 5,23 dolarQ, predchozi projekce
hovofila o 5,13 dolarech. Analytici osloveni agenturou Bloomberg v konsensu o¢ekavaji EPS na 5,16 dolarech.
Vyhled je v€etné zmén sménnych kurzd (1% negativni vliv, pfedchozi projekce 2% negativni vliv). Pepsi vSak
snizila vyhled pro rust organickych trzeb ze 3 % na soucasnych 2,3 %.

e Monsanto 4/10 - SpoleCnost Monsanto reportovala vysledky za ¢tvrty kvartal fiskalniho roku 2017. Nejvétsi
svétovy péstitel semen prekonal konsensus analytikl jak na Grovni ziskovosti, tak i celkovych trzeb. Analytik
Bloombergu Chris Perella upozoriuje na to, ze neoCekavany zisk na akcii (Cekala se ztrata) je dusledkem
zejména dariovych benefitd a neoekavanych poskytnutych licenci na kukufici v Brazilii. Celkové trzby z
prodeje semen a genetiky ¢inily 1,75 miliard dolarl. Trzby z prodeje zemédélské produkce dosahly vyse 939
milionti dolard. Ctvrty kvartal roku pFitom pro Monsanto byva tradiéné nejslab$im kvartalem.

e Costco 6/10 - Maloobchodni Ffetézec Costco reportoval vysledky za &tvrty kvartal a za fiskalni rok 2017.
Kvartalni vysledky dopadly nad oCekavani, kdyz spole¢nost reportovala vy$$i nez oCekavané zisky a nad
konsensem skongily i celkové trzby. V meziro¢ni komparaci trzby vzrostly o 15,8 % na 42,3 miliard dolar(,
analytici osloveni agenturou Bloomberg v konsensu oéekavali vysi 41,62 miliard dolar(. Pozitivné v§ak dopadl
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sledovany ukazatel porovnatelnych trzeb, které rostly v porovnani s poslednim kvartalem roku 2016 o 6,1 %,
pficemz konsensus trhu byl nastaven na 5,7% rust.

Ocekavané udalosti
e 11/10 Jolts report, FOMC Minutes
e 12/10 PPI
e 13/10 Maloobchodni trzby, CPI, Spotfebitelska divéra dle University of Michigan

Vysledky firem za 3Q17:
e 11/10 Blackrock, Fastenal, Delta Airlines
e 12/10 JP Morgan, Citigroup, Omnicom
e 13/10 Bank of America, Wells Fargo
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Také némecky DAX pokracoval v silném riistu a také v Némecku jsme se dostaly na nova rekordni maxima. Index se
zastavil tésné pod hranici 13 tisic bod{i. Podporou pro némecké exportné orientované firmy je slabsi euro. Dlvodem je
planované prosincové zvy$eni sazeb v USA a problémy ve Spanélsku. Katalansko se o vikendu vyslovilo v referendu
pro nezavislost a Spanélskd policie reagovala tvrdym zasahem. V navaznosti na nedélni udélosti byla na utery
vyhladena generalni stavka a prob&hla demonstrace v ulicich Barcelony. Spanélsky akciovy index IBEX 35 vyrazné
oslabil, kdyZ ho tahly dolt zejména akcie Spanélskych bank. Vynos na desetiletém Spanélském dluhopisu se dostal na
1,9 %. Situace se mirné uklidnila po Uspésné prvni aukci dluhopisG. Z némeckych firem Ize zminit posileni akcii
automobilek po lep$ich prodejich aut v USA a rist akcii spoleénosti Fresenius po pozitivni kontrole Ufadu pro kontrolu

potravin a IéCiv dcefiné spole€nosti Akorn.

Index 29.9. 2017
DAX 30 12828,86

Klicové udalosti

NEMECKO

Zména

e Podnikové objednavky (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 7,8 %, o€ekavani trhu: 4,7 %, predchozi hodnota: 5,0

% / revize 5,4 %
EUROZONA

e Maloobchodni trzby (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 1,2 %, o€ekavani trhu: 2,6 %, pfedchozi hodnota: 2,6 %

[ revize 2,3 %

e Mira nezaméstnanosti (srpen): aktualni hodnota: 9,1 %, ocekavani trhu: 9,0 %, pfedchozi hodnota: 9,1 %

Firemni zpravy

Ocekavané udalosti — Némecko
e  9/10 Pramyslova produkce
e 10/10 Obchodni bilance
e 13/10 CPI

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e 10/10 Investorska dlvéra Sentix
e 12/10 Projev Maria Draghiho, Primyslova produkce

Vysledky firem za 3Q 2017
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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 skuteénosti, 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 investiénimi 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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