TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

6.11. 2017 — 10.11. 2017

Ceska republika

Prazska burza postupné umazala pokles ze zavéru minulého tydne a vratila se na dohled letoSnim maximdm. Index PX
postupné rostl a na tydenni bazi nakonec pfidal 1,15%. V ramci pokracujici vysledkové sezony se vykonnost odpoutala
od globalniho déni, kdyz akcie v Evropé vyraznéji ztracely a rovnéz US indexy presuSily svoji rlistovou sérii.
Z reportujicich spolecnosti si nejlepsi vysledek pfipsaly akcie Monety, které posilily o 4,58%. Kurz z hodnot na spodni
strané aktualniho obchodniho pasma rostl jiz dva dny pred oznamenim vysledk(l. Moneta nasledné predstavila velmi
dobré hospodafeni a kurz se posunul jesté na vy$&i urovné. ZvySeny vyhled ziskovosti a potvrzeny stfednédoby cil
udrzovat kmenovy kapital tier 1 na 15,5% je velmi dobrym zakladem pro dividendu nad 8 K¢&. Své vysledky zvefejrioval i
CEZ. Zde se investofi zadného vyrazngjsiho prekvapeni nedogkali a vysledky vyznély celkové neutralng. SniZeni
vyhledu na drovni EBITDA jde na vrub problémdm pii soudnim sporu se SZDC, pot&$ujici je ponechani vyhledu pro
Cisty zisk, z kterého management navrhuje dividendu. Kurz se po mirné zvySené volatilit¢ pod hranici 480 K& dokazal
v zavéru tydne nad tuto metu vratit a zaviral na tydenni bazi se ziskem 1,51%. Kofola meziroéné vykazala mirné
zlepSeni v hospodareni, adriaticky region vSak stale neni takovym pfinosem, jak se oCekavalo. Management o¢ekava
siny zavér roku, kdyz celoroéni zisk EBITDA ciluje na droverni 1 mld. K&. Titul dokazal posilit o 1,87% na 416,60 K&. Na
novych historickych maximech zavirala v patek jak Fortuna, tak Unipetrol. Pro Fortunu byly oporou zvefejnéné vysledky,
které jiz byly podpofeny konsolidaci rumunskych aktivit. Kurz posilil 0 4% a dostal se na 153 K¢. Unipetrol si pfipsal 2%
a zaviral na 385 K&. Z bankovnich titult si Iépe vedla Erste Group, ktera postupné umazavala propad a vracela se na
dohled hranice 940 K¢& (+1,3%). Komercni banka se naopak drzela na nizSich arovnich a oslabila o 0,86%.

Index 3.11. 2017 10. 11. 2017 Zména
PX 1 051,60 1 063,70 12,10 (+1,15%)

Kliéové udalosti

¢ Maloobchodni trzby (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 3,6 %, o€ekavani trhu: 2,5 %, pfedchozi hodnota: 3,7 %
e Pramyslova vyroba (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 4,4 %, o¢ekavani trhu: 3,5 %, pfedchozi hodnota: 5,8 %
e Mira nezaméstnanosti (Fijen): aktualni hodnota: 3,6 %, ocekavani trhu: 3,6 %, pfedchozi hodnota: 3,8 %

e  CPI (m-m) (fijen): aktualni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %

e  CPI (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 2,9 %, ocekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %

Firemni zpravy

o CEZ 7111 - CEZ predstavil vysledky za 3Q, které byly témé&F v souladu s nasimi odhady. Vynosy za 3Q 2017
podle oCekavani nezaznamenaly vyraznéjSi meziro¢ni zménu a dosahly urovné 45,8 mid. K& (-0,9 % yly). NizSi
realizaCni ceny elektfiny tak byly témé&F kompenzovany vy3Si vyrobou zjadernych elektraren i napf. stéle
pfiznivymi vysledky plynoucimi z prodeje zemniho plynu. Provozni ziskovost za 3Q 2017 byla v podstaté shodna
s nasi predikci. EBITDA poklesla 0 9,3 % y/y na hladinu 9,7 mld. K¢ (nas odhad ¢inil 9,6 mid. KE) a byla téméf
v souladu s trznim konsensem, jenz byl posazen na uroven 10,15 mid. K&. Podle pfedpokladi byly
nejvyznamné&j§im negativnim faktorem meziro&né nizsi realizaéni (prodejni) ceny silové elektfiny, kdyz CEZ letos
prodava ze svych vyrobnich zdrojd v praméru za cca 31 EUR/MWh, zatimco v loriském roce to bylo za cca 34,2
EUR. Tento pokles cen mél nepfiznivy dopad do EBITDA ve vysi 1,4 mid. K& Odpisy byly v souladu
s o¢ekavanim na urovni 7,6 mid. K&, provozni zisk EBIT tak rovnéz neprekvapil a za 3Q 2017 ¢&inil 2,2 mid. K&
(naSe predikce 2,1 mld. K¢&). Ocistény Cisty zisk témérF v souladu s nasim ocekavanim mezirocné poklesl o 84,2
% na 0,3 mld. K& a byl lehce pod odhadem trhu, jenZ byl 0,76 mid. K&. CEZ v souladu s nasim o&ekavanim snizil
vyhled letoéni EBITDA o 1 mid. K& na 52 mid. K&. Naplnily se tak nase indikace, e CEZ ve vyhledu zohledni
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aktualni komplikace plynouci ze sporu se SZDC. Na druhou stranu vyhled ogiténého &istého zisku byl ponechan
na urovni 19 mid. K&. Mirné pozitivné hodnotime udrzeni vyhledu ocisténého Cistého zisku, jenz je zakladnou pro
vypodet dividendy. Management CEZu potvrdil, e stale probihaji jednani s nékolika zajemci ohledné
bulharskych aktiv, rozhodnuti zda prodat &i nikoliv by mélo padnout do konce letoSniho roku.

e Erste Group 6/11 - Analytici Raiffeisen Centrobank zvySuji doporuceni pro akcie Erste Group Bank na ,buy“ z
,hold“. Cilovou cenu ponechali na 40 EUR (1026,9 K¢&). Analytici Barclays pfistoupili ke snizeni cilové ceny pro
akcie Barclays na 37 EUR z dosavadnich 38 EUR.

e Fortuna 9/11 - Fortuna dnes prezentovala vysledky za prvni tfi Ctvrtleti letoSniho roku. Ve sledovaném obdobi
pfijala sazky v hodnoté 1,3 miliardy eur (+69,1 %), rast vyher dosahl 54 %. Hruby provozni zisk se zvysil o 78 %
na témér 30 mil. eur, po upraveni o jednorazové polozky pak na vice nez dvojnasobek (31,6 mil.). Upraveny Cisty
zisk vzrostl 0 56,5 % na 14,4 mil. €. Vysledky jsou v meziro€nim srovnani do znané miry ovlivnény zahrnutim
rumunského byznysu (od kvétna, EBITDA 7,9 milionu €) a Hattrick Sports Group (z&fi, EBITDA 0,03 mil. €).
Spolecnost potvrdila vyhled, v letoSnim roce oCekava pfijaté sazky v objemu 1,9 mid. eur, narGst EBITDA o 80-
95 % a kapitalové vydaje 11-14 mil. €.

o Kofola 6/11 - Kofola témérF v souladu s oCekavanim vykazala ve 3Q 2017 meziro¢ni rast vynosut o 3,2 % na 1983
mil. K&. Na urovni provoznich zisk(i v§ak mirné zaostala za nasimi odhady, kdyZ zaznamenala zvySeni EBITDA o
5,8 % yly na 357 mil. K&, zatimco my jsme predikovali 377 mil. K&. Z celkového pohledu Ize za timto mirné
slabsim vysledkem hledat zejména vysSi nez nami pfedpokladané naklady na odbyt, marketing a distribuci. Za
ocekavanim zustal pfedevS§im segment ,ostatni“, kam se fadi Chorvatsko a exporty. Provozni ziskovost tohoto
segmentu Cinila cca 11 mil. K& oproti nami odhadovanym 31 mil. K&. Nijak vyrazné se v meziro€nim srovnani
nevyvijel ani slovinsky trh. Celkové tak adriaticky region (v€etné exportd) v letoSnim 3Q pfili§ nepfesvédcil, jeho
vynosy €inily 389 mil. K& (nas odhad 398 mil. K&) a EBITDA byla na urovni 91 mil. K& (naSe ofekavani 121 mil.
tuzemské trzby byly podporovany rovnéz cenovou politikou, kdyz Kofola jiz v prib&hu 2Q v reakci na vysSi ceny
cukru pfistoupila ke zdrazovani, a také se dafilo na nakladové strané i pfes zatéZ v podobé rozvojovych naklad
spojenych s UGO bary. Vysledkem vy8e uvedeného jsou sludné vynosy na urovni 802 mil. K& (+5,9 % yly; nés
odhad 796 mil. K&) a pfedevSim slusna provozni ziskovost ve vysi 132 mil. KE (+26,9 % y/y), kdyz naSe predikce
pro Cesky trh €inila 119 mil. K&. | pfesto, Ze se Kofola letos musi vypofadavat s vy$8imi naklady na cukr, tak na
tuzemském trhu ve 3Q 2017 dosahla solidni EBITDA marze 16,5 %, coz je narGst oproti lofiskym 13,7 %. Na
urovni kone¢ného vysledku hospodareni Kofola dosahla ve 3Q 2017 Cistého zisku 166 mil. K&, coz je mezirocné
nize o 4,4 % a téméf v souladu s nadim ocekavanim ve vysi 177 mil. K& Management Kofoly ocekava letosni
EBITDA blizko urovné 1 mid. K&. Zpfesnéni vyhledu sice znamena mirnou korekci, kdyz v pribéhu leto$niho
roku management naznacoval zhruba meziro€né stabilni vyvoj (lonska EBITDA Ccinila 1063 mil. K&), ale
v kontextu dosavadnich vysledkd za 9M 2017 to hodnotime pFiznivé.

e Moneta Money Bank 8/11 - Moneta potvrdila svuj stfednédoby cil udrzovat kmenovy kapital tier 1 ve vysi 15,5
%. Banka informovala o tom, Ze obdrzela od Ceské narodni banky (CNB) kapitalovy poZzadavek SREP na rok
2018 ve vySi 11 %. Kmenovy kapital tier 1 ve vySi 15,5 % se tak sklada ze tfi Casti. Prvni tvofi pravé vyse
zmifovany SREP kapitalovy pozadavek (11 %), dalSimi ¢astmi jsou posléze bezpecnostni kapitalova rezerva
(2,5 %), proticyklicka kapitalovéa rezerva (1 %) a rezerva stanovena vedenim banky samotné (1 %).

e Moneta Money Bank 9/11 - Moneta predstavila vysledky svého hospodafeni za 3Q/17, které vnimame
pozitivné. Reportovanym €istym ziskem ve vysi 924 mil. K& Moneta vyrazné pfedc€ila nase i trzni odhady zejména
vlivem vysSich poplatkovych vynosu i lepSi nakladovou disciplinou. Managementu banky se dafi nadale plnit cile,
které investorllm na zac¢atku roku Moneta predstavila. Vysledkem je dal$i vylepSeny vyhled pro cisty zisk banky,
ktery nyni pocita s hodnotou 3,9 mld. K&. Potvrzeni managementu banky, Zze vyplatni pomér pro dividendu bude
vyrazné nad 70 % Cistého zisku, nepfedstavuje pro nas prekvapeni. Domnivame se, ze Moneta vyplati za rok
2017 na dividendach 100 % svého C&istého zisku (7,6 K& na akcii) a k tomu rozpusti ¢ast pfebyte€ného kapitalu
banky (5,7 K& na akcii). Dividenda za letosni rok by tedy méla dosahnout dle naSeho pfesvédéeni hodnoty > 8
K& na akcii. V&fime, Ze dneéni vysledky budou trhem piijaty kladné&. Cisty trokovy vynos dosahl za 3Q/17 vyse
1 804 mil. K& (-11,9 % r/r) a mirné pfedcCil nade odhady. Pokles Cistého urokového vynosu odrazi tlak na urokove
marze banky. Uvérové portfolio banky vzrostlo za uplynulych devét mésict o 7,5 %. Vynosy z poplatkd a provizi
zaznamenaly k naSemu pozitivnimu pfekvapeni mezirocné nepatrny narlst o 0,2 % na 474 mil. KE. Celkové
provozni vynosy banky za tfeti Ctvrtleti tak dosahly 2 452 mil. KE. V porovnani se stejnym obdobim roku 2016
poklesly o 7,8 %. Celkové provozni naklady se meziro¢né snizily o 8,3 % na 1157 mil. K& Meziro¢ni narlst
osobnich nakladd vykompenzovala banka nakladovou disciplinou v oblasti administrativnich nakladt (-20 % r/r).
Naklady na riziko dosahly ve tfetim ¢&tvrtleti 140 mil. K&, coz znamena v porovnani se 3Q/16 meziroéni zlepSeni o
37 %. Moneta pfistoupila k dalSimu zlepSeni celoroéniho vyhledu pro rizikové naklady na 50 — 60 bazickych bodu
primérného Uvérového portfolia (dfive 60 — 70 bps). Cisty zisk banky dosahl za 3Q/17 Grovné 924 mil. K& (+2 %
r/r) a vyznamné pred¢il nase i trzni odhady (pfi 844 mil. K&) zejména vlivem vys$sich poplatkovych vynosu a lepSi
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nakladovou disciplinou. Kapitalova pfimérenost banky (CET1) dosahla na konci 3Q/17 18,1 %. Ve vztahu ke
svému stfednédobému cili pro kapitalovou pfiméfenost (CET1) na urovni 15,5 % disponovala Moneta na konci
3Q/17 prebyteCnym kapitalem ve vySi 2,9 mid. K& (5,7 K& na akcii). K vyplaté dividendy management banky
uvadi, Ze za rok 2017 bude navrh dividendy vychazet z vyplatniho poméru vyznamné vy$3iho nez 70 %. Moneta
pristoupila ke zvySeni celoro€niho cile pro Cisty zisk na 3,9 mld. K¢ (7,6 K& na akcii).

e Stock Spirits 6/11 - Analytici Wood & Company zvysuji doporu€eni pro akcie Stock Spirits Group na ,hold“ ze
»sell“ a cilovou cenu na 2,67 GBP (77,3 K&) z 1,31 GBP (41,8 K¢).

Oc¢ekavané udalosti
e 14/11 HDP za 3Q
e 16/11 Primyslové ceny
e 16/11 Pegas Nonwovens — vysledky za 3Q
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Americké akciové indexy sestoupily za kratkodobého zvySeni volatility ze svych historickych maxim. Investofi vyuzili
vysokych urovni k vybirani ziskd. Trh byl vyrazné pfekoupen, postupné slablo momentum a index S&P 500 se tak
zastavil tésné pod urovni 2600 bodu. Akcie negativné reagovaly na zpravy z amerického senatu, ktery zvazuje odlozeni
dariové reformy do roku 2019. Tento tyden byl pomérné skromny na americké makroekonomické udaje a vysledkova
sezéna pomalu dozniva, avSak na trh dorazilo hned nékolik korporatni zprav. Akcie vyrobce €ipl Qualcomm vystfelily
vzhUru o necelych 20 % po pfedlozeni nabidky na prevzeti ze strany Broadcomu za 130 miliard dolarG. Jednalo by se o
nejvétsi technologickou akvizici v historii a tfeti nejvétsi obecné. Akcie Time Warner poslala naopak vyrazné dolQ
zprava, ze AT&T dle regulatora bude muset prodat stanici CNN, pokud chce Time Warner pfevzit a to management
AT&T razné odmitl. Propadly se také akcie Sprint kvuli ukonéenym jednanim o fuzi s T-Mobile US. Akcie Twenty-First
Century Fox (+11 %) vyrazné vzrostly diky zajmu o koupi &asti aktiv spole¢nosti Walt Disney. Obé spolec¢nosti také
reportovaly solidni kvartalni vysledky. Lepsi vysledky pfedstavila Nvidia, zklamal naopak Verizon nebo Priceline. Zminit
spole¢nosti Kohl's. Pozitivné trh pfijal naopak vysledky Macy’s a JC Penney. Nejvice se dafilo ropnému sektoru kvali
rostouci cené ropy. Ropa WTI posilila k 58 dolardm za barel kvdli politickému napéti v Saudské Arabii.

Index 3.11. 2017 10. 11. 2017 Zména

Dow Jones Industrial Average 23539,19 23422,21 -116,98 (-0,50 %)
S&P 500 2587,84 2582,30 -5,54 (-0,21 %)
NASDAQ Composite 6764,44 6750,939 -13,496 (-0,20 %)

Klicové udalosti

e Nové pracovni pozice JOLTs (zafi): aktualni hodnota: 6093 tis., o€ekavani trhu: 6050, pfedchozi hodnota:

6082
Firemni zpravy

¢ Nvidia 10/11 — Nvidia pfekonala o¢ekavani vSech analytiki oslovenych agenturou Bloomberg na Urovni trzeb i
Cistého zisku. Trzby meziro¢né vzrostly témér o tfetinu navzdory oéekavani zpomaleni ristu. Trzby grafickych
karet do hernich pocitacl a dalSich zafizeni vzrostly o ¢tvrtinu na 1,56 mid. USD, zatimco analytici o¢ekavali
mirny pokles. Rychlé Cipy Nvidie nalézaji uplatnéni i v dalSich oblastech — trzby z &ipl pro datacentra se vice
nez zdvojnasobily na 501 mil. USD. Pravé pro tuto oblast Nvidia nedavno uvedla &ip Volta. Automobilovy
segment zaznamenal 13% rlst na 144 mil. USD. Vykonny feditel spole¢nosti, Jen-Hsun Huang, oCekava, ze
trzby &ipU uréenych pro autonomni automobily zaénou rlst v roce 2019, kdy se o¢ekava narust autonomnich
taxika.

e Walt Disney 10/11 - Walt Disney reportovala vysledky pod odhady trhu jak na urovni trzeb, tak i ziskovosti.
Spolecnost vykazala negativni Cisla zejména ze svého zabavniho studia. Celkové trzby meziro¢né poklesly o 3
%, zatimco Cisty zisk byl nizSi o 1 %. Trzby ze sektoru provozovani zabavnich parkl a resortl ve srovnani se
Etvrtym kvartadlem vzrostl o 6 % na 4,6 miliard dolard. Divize zabavniho studia byla naopak hlavnim
determinantem negativnich vysledkl. Celkové trzby z toho segmentu podnikani v mezirocni komparaci
poklesly o0 21 %, zatimco provozni zisk se propadl o 43 %. Divize medialnich siti pak na urovni trzeb vykazala
pokles o 3 % na 5,4 miliard dolarG. Jiz dfive se objevila zprava o tom, ze Walt Disney zvaZzuje nakup vétSiny ve
spolecnosti Roberta Murdocha 21st Century Fox. Podle zasvécenych osob jiz jednani o nakupu vétSiny aktiv
21st Century Fox probéhly. Walt Disney tak pravdpodobné po akvizicich Marvelu, Pixaru a Lucasfilmu hodla v
rozSifovani svého businessu pokracovat.

e Macy's 10/11 - Retailer Macy’s zaznamenal slabsi vysledky za 3Q. Porovnatelné trzby klesly o 3,6 % - vice
nez o€ekaval trh (-2,5 %). Snaha o zvySeni ziskovosti pomoci osekavani nakladi apod. se vSak vyplatila.
Konkurence nuti Macy’s spoléhat na Cetné slevové akce, k udrzeni pozice na trhu spole€nost do sortimentu
zafazuje napf. exkluzivni a prémiové vyrobky s vy$§i marzi. Maloobchodni segment zlistava v USA nadale pod
tlakem, analytici hovofi dokonce o zlomové sezoné nejen pro Macy’s, béhem které se ukaze schopnost a
odolnost jednotlivych spole¢nosti - podafi zvratit sestupny trend?

e Michael Kors 6/11 — Modni znacka Michael Kors predstavila hospodarské vysledky za druhé Ctvrtleti fiskalniho
roku 2018, které odpovida tfetimu kalendafnimu Ctvrtleti 2017. Spolecnost prekonala oCekavani na urovni
trzeb a zisku. Trzby spolecnosti vzrostly, tazené 56 novymi obchody a lepSimi prodeji pres Internet v Evropé a
Asii. Trzby z USA, Kanady a Latinské Ameriky mirné vzrostly, poprvé za rok a pll. Porovnatelné trzby z
obchod(, které jsou v provozu déle nez rok, zpomalily sv(j vice nez rok pokraéujici pokles a v uplynulém
pokles. Hruba marze vzrostla na 60,2 % z 59,2 %. Cisty zisk byl podporen i niz&i efektivni dafiovou sazbou.
Spole€nost minuly tyden dokonéila akvizici obuvnické znacky Jimmy Choo za 1,35 mid. USD.

e Broadcom 6/11 - Broadcom za Qualcomm nabizi 70 USD na akcii (60 USD v hotovosti, 10 USD ve svych
akciich), cozZ je o 28 % vice, neZ za kolik se Qualcomm obchodoval pfed uniknutim informaci na vefejnost.
Broadcom ma o Qualcomm zajem nezavisle na vyvoji akvizice spole€nosti NXP Qualcommem. Pokud se
transakce uskutecni, jednalo by se o nejvétsi technologicky obchod, ktery by dal vzniknout spoleénosti s trzni
kapitalizaci pres 200 mlid. USD.
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e Intel 6/11 - Spole¢nosti Intel a AMD podle zprav deniku The Wall Street Journal spolupracuji na pocitacovém
Cipu, ktery kombinuje procesor Intel a grafickou jednotku AMD. Podle lidi seznamenych se situaci by mél Intel
dnes uvést Cip, na kterém spolupracuje s dlouholetym rivalem AMD. Vyuziti by mél nalézt v lehkych, ale
vykonnych noteboocich. Ackoliv zajem o osobni pocitaCe v poslednich letech klesa, tyto notebooky jsou
ristovou kategorii. Intel a AMD za sebou maji desetileti ostré konkurence, ktera vyustila v téméf 100%
dominanci Intelu na trhu poc¢itacovych procesort. Jedna se o prvni spolupraci mezi firmami od 80. let. Teprve
posledni generace procesort AMD opét predstavuje pro Intel hrozbu, podobné nova generace grafickych ¢ipl
spolecnosti Uto¢i na 80% podil spole¢nosti Nvidia. Intel s Nvidii soupefi v oblasti €ipl pro vypocéty umélé
inteligence. Nvidie v poslednich nékolika Ctvrtletich zaznamenava meziro€né trojciferny rist trzeb.

Ocekavané udalosti
e 14/11 PPI

e 15/11 Maloobchodni trzby, CPI, New York Fed Index
e 16/11 Filadelfie Fed Index, Index exportnich a importnich cen, Primyslova produkce
e 17/11 Stavebni povoleni, Zahajena vystavba, Kansas Fed Index

Vysledky firem za 3Q17:
e 13/11 Tyson Foods
e 14/11 Home Depot, TJX
e 15/11 Cisco, L Brands, Target
e 16/11 Walmart

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

Némecko

Némecky DAX naSel svUj dosavadni vrchol na udrovni 13550 bodl. Stejné jako americké indexy sestoupil z
pfekoupenych urovné. Pozornost v ramci vysledkové sezony se pfesunula ze zamoti do Evropy. Z DAXu reportovalo
vysledky hned nékolik spolecnosti. Zisk pojiStovny Allianz dle o€ekavani kvuli pfirodnim katastrofam klesl na 1,57
miliardy euro. Investory potéSil hlavné oznameny zpétny odkup akcii v objemu 2 miliard euro. Vysledky za o&ekavanim
trhu reportoval vyrobce sportovniho zbozi Adidas, akcie klesly o 4 %. Zklamani pfinesly i vysledky prdmyslového
konglomeratu Siemens, CEO Joe Kaeser také oznamil nutnou restrukturalizaci firmy. Kvartalni vysledky a ukonéena
fuze zadmorské dcefiné firmy dostaly pod tlak akcie Deutsche Telekom. Nejvice se vSak propadly akcie medialni
ProSiebenSat, ktera snizila vyhled kvuli niz§im firemnim vydajim na reklamu v tradi¢nich televiznich médiich. Vysledky
viceméné v souladu s konsenzem reportovaly Commerzbank a Deutsche Post. Slabsi kvartal zaznamenala automobilka
BMW. Po vysledcich vyrazné vzrostly akcie HeidelbergCement. Energetika E.ON reportovala dobré vysledky za tfeti
kvartal a potvrdila vyhled pro letoSni rok. Reakce na vysledky nebyla pfili§ velka, vzhledem k tomu, Ze akcie se
obchoduji na nékolikamési¢nich maximech.

Index 3.11. 2017 10. 11. 2017 Zména
DAX 30 13478,86 13127,47 -351,39 (-2,61 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
e Podnikové objednavky (y-y): aktualni hodnota: 9,5 %, o€ekavani trhu: 7,1 %, pfedchozi hodnota: 7,8 % /
revize: 8,3 %
e Slozeny index nakupnich manazerti Markit/BME (fijen - kone€ny): aktualni hodnota: 56,6 b., oéekavani
trhu: 56,9 b., pfedchozi hodnota: 56,9 b.
e Prumyslova vyroba (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 3,6 %, oCekavani trhu: 4,5 %, predchozi hodnota: 4,7 % /
revize: 4,6 %
EUROZONA
¢ Index nakupnich manazerti ve sluzbach Markit (fijen - koneény): aktualni hodnota: 55,0 b., oéekavani trhu:
54,9 b., pfedchozi hodnota: 54,9 b.
e PPI (y-y) (zéfFi): aktualni hodnota: 2,9 %, olekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %
e Maloobchodni trzby (y-y) (zafi): aktudini hodnota: 3,7 %, o€ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 1,2 % /
revize: 2,3 %
Firemni zpravy
e Allianz 10/11 - Némecka pojiStovaci skupina Allianz pfedstavila vysledky za 3Q 2017. Provozni zisk meziro¢né
klesl kvuli niz§imu pfedepsanému pojistnému. Pod tlakem byla predevsim ziskovost segmentu pojisténi
majetku a odpovédnosti za Skodu, ktery pojiStovné vydélava nejvice penéz, kvali pfirodnim katastrofam. Série
hurikanu v Karibiku, zemétfeseni v Mexiku a lesnich pozart v Mexiku a Portugalsku letos nepfiznivé doléha na
celé odvétvi. Pfirodni katastrofy ubraly 529 mil. EUR z provozniho zisku Allianzu. Kombinovany pomér,
ukazatel ziskovosti pojistovaciho sektoru, dosahl 96,9 %. Analytici oCekavali 96,6 %. Pfed rokem ¢inil 93,5 %.
Pojistovna oznamila nové kolo zpé&tného odkupu akcii, v ramci kterého odkoupi akcie za 2 mid. EUR. Analytik
Jon Hocking z Morgan Stanley uved|, ze nové zpétny odkup nebyl o€ekavany, ovSem neni vzhledem k
solventnosti pojistovny pfilis pfekvapuijici.
e Deutsche Telekom 10/11 - DalSim velkym jménem reportujicim dnes byl Deutsche Telekom. Spole¢nost byla
v nedavné dobé zasazena zpravou o upusténi od spojeni americkych operator(i T-Mobile (dcera DT) a Sprint
(majoritu drzi japonsky technologicky konglomerat Softbank). Na davéfe investor( to vSak nezanechalo
vaznéjsi znamky. Spole¢nost zvysila celoroéni vyhled po reportovani solidniho ristu v uplynulém obdobi, tézi z
mirného rastu trha i dobré pozice vi¢i konkurenci.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 14/11 CPI, HDP (3Q), ZEW Index

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e 14/11 HDP (3Q), Primyslova produkce, ZEW Index
e 16/11 CPI

Vysledky firem za 3Q 2017
e 14/11 RWE, Henkel, Infineon
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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 v8ech 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 skutec¢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 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 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 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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