TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

16.10. 2017 — 20.10. 2017

Ceska republika

Prazska burza se po cely tyden drzela v Uzkém pasmu tésné pod hranici 1060 bodu. Nejvétsi procentni zména byla
zaznamenana v samotném zaveéru tydne, pate¢ni posun o 0,36% vSak neni nic vyrazného. Na tydenni bazi si nakonec
index PX pfipsal 0,34%. Tradi¢né volatilnéjSi prabéh s vy3$Simi procentnimi zménami zaznamenala Erste Group.
V pondéli se titul dostal na lokalni minima pod hranici 950 K&, po zbytek tydne se vSak kurz postupné vracel na vyssi
hodnoty a tyden koncil na 975 K& se ziskem 2,39%. ZlepSena vykonnost kopirovala vyvoj v bankovnim sektoru
v Evropé, kdyz vynosy némeckych dluhopis( v zavéru tydne opét rostly. Komeréni banka se vratila na hranici 960 K& a
jeji uzavreni v pasmu 20 K¢ trva jiz témeér 2 mésice. Kurz oslabil o 1,63%. Na spodni stranu pasma z poslednich mésicl
se rovnéz dostala Moneta, ktera oslabila o 0,6% a zavirala na hranici 75 K&. V dobré vykonnosti pokracovaly akcie
CEZu, které se dostaly na Groveri 460 K&, coZ jsou nejvy$$i hodnoty od listopadu lofiského roku. Emisni povolenky
v tydnu atakovaly cenu 8 EUR, rovnéz ceny elekifiny pro nasledujici roky se dostaly na nova maxima. Zacatek
vysledkové sezony obstala Unipetrol. Dobré vysledky tentokrat nebyly vylepSeny platbami z pojistného. Meziroéni rusty
jsou na vrub dobrym marzim a predavsich vy$Sim objemdm produkce. Kurz Unipetrolu se dostal nad hranici 350 K¢,
zavfit nad ni vSak prozatim nedokazal. | close pod hranici 350 K& v8ak stacil na historicky nejvy3si zavére¢nou hodnotu.
Na tydenni bazi kurz posilil 0 1,67%. Pomérné volatiltni seance zaznamenavaly akcie O2. Kurz se ve vétsiné seanci
drzel pfes den na vy3Sich hodnotach, aby v zavéru pfiSly vyprodeje. Absence poklesu byla patrna pouze v patek a tudiz
na tydenni bilanci kurz posilil 0 2,34%. Spole€nost bude v tydnu reportovat vysledky. Své hospodareni predstavi i CME.
Kurz v uplynulém tydnu osciloval nad hranici 100 K& a vysledky mohou dodat dal$i impulz. Na tydenni bazi doslo
k mirnému poklesu o 0,34%. Pokles o necelych 5% si pfipsaly akcie Stock Spirits. S nejistotou ohledné dal$iho vyvoje a
setrvani na burze ¢i piného ovladnuti spole¢nosti nadale ztracely akcie Pegasu (-2,42%).

Index 13.10. 2017 20.10. 2017 Zména
PX 1 053,08 1 056,61 +3,53 (+0,34 %)

Kliéové udalosti

e Index vyrobnich cen (m-m) (zaFi): aktuaini hodnota: 0,4 %, ocekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 1,7 %, oCekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %

e Reditel mé&nové sekce Ceské narodni banky (CNB) Toma$ Holub dnes dle agentury Bloomberg fekl, Ze
posilovani koruny je zatim stale mirn&j$iho charakteru, nez by si CNB pFedstavovala. Vyvoj mezd a HDP podle
Holuba ukazuji, Zze ekonomika tak potrebuje rychlejsi rast urokovych sazeb. ,Pomalejsi apreciace koruny otevira
dvere pro rychlegjsi rast Grokovych sazeb,” cituje Holuba Bloomberg. ,Situace v eské ekonomice je oproti nasi
progndze trochu vice proinflacni, dodava v rozhovoru feditel ménové sekce.

Firemni zpravy

o CEZ 18/10 — Energeticky gigant CEZ spusti 3. blok jaderné elektrarny Dukovany 26. Rijna, coZ je o tfi dny dFive
oproti pdvodnim plantm.

o Erste Group 17/10 - Analytik polské banky PKO Robert Brzoza zvySil hodnoceni pro Erste Bank na "koupit" z
"drzet". Cilova cena zvy$ena na 42,40 € (1090,5 K¢&) z 28 eur (720,16 K¢).

e Komeréni banka 17/10 — Analytik polské banky PKO Robert Brzoza snizil hodnoceni pro Komeréni banku na
"drzet" z "koupit". Cilova cena snizena na 1 008 z 1 058 K&.
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e Moneta Money Bank 17/10 - Analytik polské banky PKO Robert Brzoza zvySil hodnoceni pro Monetu Money
Bank na "koupit" z "drzet". Cilova cena zvySena na 92,30 z 92 K&.

e Unipetrol 19/10 — Petrochemicky holding zvefejnil vysledky za 3Q. Trzby spole€nosti vzrostly v meziro€nim
srovnani o 34% na 30,9 mld. K& (o€ekavani trhu 31,3 mid. K&). Prodejni objemy rafinérskych produktd vzrostly
meziro¢né o 12%, i petrochemickych produkt(l doslo k ristu o vyraznych 113%. K dobrému vysledku pomohla i
historicky nejvys$si mira vyuziti rafinérskych kapacit, ktera dosahla 97%. Vyrazné zlepSeni bylo dosazeno u
rafinérské marze, kterd se meziroéné zvysila ze 1,6 USD/barel na 5,5 USD/barel. Petrochemicka marze yly
mirné klesla na 749 EUR/t z loriskych 841 EUR/t. Provozni ziskovost na urovni EBITDA dosahla 2,93 mlid. K&
(EBITDA LIFO 3,41 mid. K&). Cisty zisk se meziroéné zdvojnasobil na 1,52 mid. K& z lofiskych 722 mil. K&.
Spole¢nost tentokrat nezahrnula do vysledkd Zadné pojistné pinéni. Pfedpokladana zbyvajici kompenzace
dosahuje 2,7 mld. K& a celkovéa &astka by tak méla dosahnout 13,4 mid. K&. Séf Unipetrolu Andrzej Modrzejewski
se dnes vyjadfil, Zze "o vyplaté dividendy rozhodnou akcionafi, a Ze neni nic Spatného na tom drzet urcitou Uroven
hotovosti" zopakoval také, Ze Ize o€ekavat navySeni dividendovych vyplat.

e Unipetrol 20/10 - Analytici Wood & Company navysSili doporu€eni pro akcie petrochemické spole€nosti Unipetrol
z pfedchoziho hold na sou¢asné buy. Cilova cena zvysSena z 315 K& na 421 K¢.

Ocekavané udalosti
e 24/10 02, CME - vysledky za 3Q
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USA

Akciové indexy v USA za nizké volatility a zobchodovaného objemu opét navysily sva maxima. Index S&P 500 se dostal
pres 2560 bodu. Bluechipovy Dow Jones se ustalil nad hranici 23 tisic bodl. Akcie mirné poklesly pouze ve Ctvrtek po
vyprodeji na asijskych trzich a planovaného omezeni autonomie Katalanska ze strany Spanélské vlady. V patek
americké akcie t&zily z toho, Zze Senat pfijal upraveny rozpocet na rok 2018, coz je nutnou podminkou pro zahajeni
legislativniho procesu vedouciho k danové reformé. V plném proudu byla vysledkova sezéna za treti kvartal. Na zacatku
tydne reportovaly dalSi velké banky Morgan Stanley a Goldman Sachs. Na vysledcich bank se negativné podepsal
pokles vynosu z tradingu pravé kvuli nizké volatilité. Velky nartst uzivateld v ramci vysledku reportoval Netflix, avSak
brzdou pro akcie jsou obavy z paleni hotovosti a udrzitelnosti byznysu firmy. Lepsi vysledky predstavil Verizon, IBM a
Adobe Systems. Akcie aerolinek United Continental se po vysledcich propadly o 12 %. Pokles o vyraznych 7 %
zaznamenal konglomerat General Electric po Spatnych vysledcich a zhorS§eném vyhledu. Akcie GE vSak patecni ztraty
vyrovnaly a zakoncily dokonce v zelenych Cislech. Vysledky nad odhady reportoval naopak konkurent Honeywell.
Nedafilo se akciim Applu a na néj navazanych firem kvali dal§im zpravam o nizsi poptavce po novych iPhonech. Posilily
akcie Gilead Sciences a Novo Nordisk po schvaleni novych Iék ufadem pro kontrolu potravin a lé€iv (FDA).

Index 13.10. 2017 20.10. 2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 22871,72 23328,63

S&P 500 2553,17 2575,21

NASDAQ Composite 6605,80 6629,05

Kli€ové udalosti

e  Pramyslova produkce (m-m) (zafi): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,9
% /rev.: -0,7 %

e Zapocata vystavba (zafi): aktualni hodnota: 1127 tis., oCekavani trhu: 1175 tis., pfedchozi hodnota: 1180 tis.

e Prodeje existujicich doma (m-m) (zafi): aktualni hodnota: 0,7 %, ocekavani trhu: -0,9 %, pfedchozi hodnota:
-1,7 %

¢ Index vyrobni aktivity filadelfského FEDu (Fijen): aktualni hodnota: 27,9, oCekavani trhu: 22,0, pfedchozi
hodnota: 23,8

e Index predstihovych ukazatel( (zafi): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota:
0,4 %

Firemni zpravy

e IBM 18/10 — Technologicka spolec¢nost IBM reportovala vysledky za tfeti kvartal fiskalniho roku 2017. Firma
potésila akcionare lepSimi nez o€ekavanymi vysledky jak na drovni trzeb, tak i ziskovosti. Celkové trzby pfitom
byly oproti konsensu vysSi o vice nez pll miliardy dolard, i pfesto klesaji jiz 22. kvartal v fadé. Vynosy z aktivit,
které maji tvofit budoucnost IBM (zahrnuji cloud, security, analytics, social ¢i mobile business), tzv. strategic
imperatives, dosahly vyse 8,8 miliardy dolart. Z toho 4,1 miliardy dolard €inily vynosy z cloudového businessu,
meziro¢né se jedna o 20% narulst. Vynosy z analytics rostly o 5 %, vynosy z mobile business poskoc€ily 0 7 % a
security vynosy v komparaci se tfetim kvartale minulého roku vzrostly o 51 %.

e Netflix 17/10 - Spole¢nost Netflix vysledky za 3Q potéSila trh, dafilo se ji rGst mirné nad ocekavani,
zaznamenala narust platicich zakaznikd o 5,3 milionu (meziro¢né + 24 %), obrat byl vySe o 30 %. Rustové
spole¢nost Netflix jednoznacné potésila trh, akcie v&era v aftermarketu rostla az o 3,5 %. Velké otazniky vSak
visi nad nakladovou strankou byznysu, rlst predplatitell se projevi i na pozadavcich poskytovatelt obsahu.
Naklady na obsah dosahovaly v poslednich 12 mésicich 8,5 mlid. dolart (v uplynulych letech stabilné rostly v
priméru dokonce rychleji nez obrat, pFisti rok se maji zvysit o tfetinu). Netflix minuly tyden oznamil zvy$eni cen
u nékterych balickli, coz vyvolalo pozitivni odezvy analytikii (doporuceni aj.). Otazkou zustava, jestli bude v
ramci své trzni sily schopen tento trend udrzet a neztratit zdkazniky (stalo se v 2016), pokryt tak soustavné
rostouci naklady a zajistit udrzitelnost modelu. Pro zavér roku je management zatim s vyhledem spiSe
konzervativni.

e Verizon 19/10 - Verizon v uplynulém &tvrtleti mirné ptekonal odhady na urovni obratu i zisku. Uspé&chu vdééi
pfedevSim svym neomezenym balickiim (uvedeny na pocatku roku) které dokazaly pfilakat pfes 600 tis.
novych zakaznikd. Dobrou vykonnost v ramci hlavniho byznysu chce spole¢nost vyuzit k rozvoji své skupiny
Oath (vzniklé z plvodnich internetovych matadord aol.com a Yahoo) - reklamnich platforem které maji
konkurovat gigantiim jako Google nebo Facebook. Jedna ze sluzeb je napf. mobilni streamovaci sluzba go90.
Na jaro 2018 planuje Verizon novou televizni sluzbu - snaha konkurovat Netflixu ¢i HBO.

e GE 20/10 - Vysledky General Electric za tfeti Ctvrtleti ukazaly, Ze spole€nosti prochazi historicky velmi
obtiznym obdobim. Zisk na akcii zaostal hluboko za odhady a management v ¢ele s CEO Johnem Flannerym
snizuje vyhled pro letoSni rok o tfetinu. Nejvétsi problémy v uplynulém c¢tvrtleti pusobila divize Power (=25 %
obratu), kterad vyrabi parni turbiny. U ni doSlo k poklesu zisku o 51 %, coz se citelné promitlo do vysledkl celé
spole€nosti. S tim souvisi i hrozici problémy s cash flow a vyplatou dividend. CEO Flannery a jeho tym v
poslednich mésicich provadéli nakladové Skrty (jen letos 1,2 mid. dolar(i) a personalni zmény. Béhem
konferenéniho hovoru feditel oznadil vysledky jako "naprosto nepfijatelné." Na stole jsou podle né&j vSechny
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USA

moznosti jak na zménu. Investofi se jiz za€inaji obavat o vyplaty dividendy. GE jiz snizila objem odkupu akcii
na tfetinu z letoSnich proklamovanych 11 mid. USD a management se zmohl pouze na vagni ujisténi, ze
vyplata je "nejvy$Si prioritou."

Ocekavané udalosti
e 23/10 Chicago Fed Index
e 24/10 Richmond Fed Index, PMI
e  25/10 Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby, Prodeje novych domu
e 26/10 Kansas Fed Index
e 27/10 HDP (3Q)

Vysledky firem za 3Q17:
o 23/10 Kimberly-Clark, Halliburton
e 24/10 McDonald’s, 3M, Biogen, United Technologies, Caterpillar, General Motors, Lockheed Martin
e 25/10 Coca Cola, Boeing, Mondelez, Altria, Amgen, Visa
e 26/10 Ford, Twitter, Praxair, Alphabet, Microsoft, Intel, Celgene, Comcast, Gilead Sciences
e 27/10 Merck, Colgate-Palmolive, Exxon, Chevron, Abbvie
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Némecko

Némecky DAX obchodoval v pribéhu tydne nad hranici 13 tisic bodl. Problémy v Katalansku zatim trh jako vazné riziko
pro eurozénu nepovazuje. Vysledkova sezéna se v tomto tydnu rozbéhla také v Némecku. Daimler reportoval Cisla v
souladu s ocekavanim. Podporou pro akcie je potvrzeni planovaného rozdéleni firmy na tfi samostatné entity. Do
dalSich kvartalt se také bude sledovat, zda a jak vysoké rezervy bude Daimler vytvaret kvuli kartelu v automobilovém
primyslu, ktery sama firma ohlasila regulatoriim. Vysledky reportovala také nejvétSi némecka spolecnost SAP, u
kterého zklamaly trzby z cloudového byznysu. Akcie na za¢atku obchodovani poklesly navzdory zvySenému vyhledu o
neceld 3 %, ztraty v8ak do konce obchodni seance dokazaly vyrovnat a zakongit v plusu. Akciim Infineonu pomohl
analyticky report Bank of America. Polovodi¢ova firma by méla t€zit z narustajici vyroby elektrickych aut a autonomniho
fizeni. Zisk na akcii by se mohl v nasledujicich péti letech zdvojnasobit. Do roku 2013 banka pocita se Ctyfnasobkem
dnesnich ziska.

Index 13.10. 2017 20.10. 2017 Zména
DAX 30 12 991,87 12991,28

Klicové udalosti

NEMECKO
e PPI (y-y) (zafri): aktualni hodnota: 3,1 %, oCekavani trhu: 2,9 %, pfedchozi hodnota: 2,6 %
EUROZONA
e CPI (y-y) (zafi - kone€ny): aktualni hodnota: 1,5 %, oCekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %
e Prazkum ZEW - index ocekavani (Fijen): aktualni hodnota: 17,6, o¢ekavani trhu: 20,0, pfedchozi hodnota:
17,0
e Stavebni vyroba (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 1,6 %, oekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 3,4 % / revize
28 %

Firemni zpravy

e Daimler 20/10 - Némecka automobilova skupina Daimler reportovala dnes vysledky za tfeti kvartal fiskalniho
roku. Skupina sice reportovala rekordni prodeje i celkové trzby, zisk vSak klesal kv(li poplatkim za odvolani
vozl a nakladim na vylepSeni stavajicich vozidel. Tyto jednorazové polozky snizily celkovy zisk automobilky o
zhruba 450 milionl eur. EBIT pak ve tfetim ¢tvrtleti dosahl vySe 3,458 miliard eur, v minulém roce to bylo 4,037
miliard eur. Daimler ve zpravé také informoval o vyraznéjsich investicich do technologii a novych produktud, coz
mélo na snizeni ziskovosti taktéz vliv. V minulém kvartale vydala automobilka na vyzkum a vyvoj 2,3 miliardy
eur, tedy o 400 milion( vice nez ve tfetim tvrtleti minulého roku.

e SAP 19/10 - Softwarovy gigant SAP dnes v rannich hodinach prezentoval vysledky za uplynulé &tvrtleti. Trzby
zaostaly za olekavanim trhu, zisk naopak odhad pfekonal, management zvySil vyhled. Akcie vSak v
dopolednim obchodovani klesala z davodu zklamani v oblasti jadrového cloudového byznysu. SAP
zaznamenal ve 3Q smiSené vysledky, z hlediska trzeb v8ak zklamal jen mirné&. Hlavni negativni zpravou byla
Cisla z cloudového byznysu. Meziro€ni narist objednavek o 19 % je podle analytika Adama Wooda z Morgan
Stanley zklamanim. Cloud tvofi stézejni slozku obratu SAPu, v Cele s vlajkovou platformou S/4HANA je také
predmétem rozsahlych investic. Management v Cele s CEO Billem McDermottem je vSak podle vyjadfeni s
vysledky spokojen. Spole€nost zvysila celoroéni vyhled o 100 mil. eur na 23,4 - 23,8 mld. €.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 24/10 PMI
e 25/10 IFO Index

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e  23/10 Spotrebitelska dlivéra
e 24/10 PMI
e 26/10 Zasedani ECB

Vysledky firem za 3Q 2017
e 24/10 BASF
e 25/10 Lufthansa
e 26/10 Bayer, Deutsche Bank, Deutsche Boerse
e 27/10 Linde, Volkswagen
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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 nelpIné 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 prohlasuje, 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 v&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 investiénimi doporu¢enimi pred jejich zvefejnénim. Fio
nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroju
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 investiénich 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.
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