TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

20.11. 2017 — 24.11. 2017

Ceska republika

Prazska burza v pribéhu prakticky celého tydne oslabovala, pate¢ni pozitivni seance vSak ztraty smazala a pokles byl
pouze symbolického charakteru. Index PX na tydenni bazi oslabil pouze o 0,01%. Pate¢ni obrat vykonnosti celého trhu
$el na vrub pfedevsim Erste Group. Rakouska banka do patku vyraznéji oslabovala, kdyZ se dostala az pod hranici 910
KE. Kurz se dostal na spodni hranici aktualniho rlstového trendu, coz byl impulz pro podporu a nasledna reakce byla u
tradi¢né volatilngjSiho titulu pomérné vyrazna. Kurz si pfipsal v patek rast o vice jak 4% a cely prfedchozi pokles umazal
a na tydenni bazi zaviral siln&j&i o 0,07%. Informaé&né rudné&;ji bylo v tydnu kolem CEZu. Po odstavce spole&nost spustila
4. blok dukovanské elektrarny. Vedeni predstavilo novou strategii pro Slovensko a ratingova agentura S&P potvrdila
hodnoceni spole¢nosti na urovni ,A-“ se stabilnim vyhledem. Titul se do¢kal dvou zvySenych cilovych cen, kdyz Fio
banka potvrdila nakupni doporuceni a zvysila cilovou cenu na 556 K¢&. Pozitivni nahled si udrzuje i skupina J&T, ktera
ciluje titul nové na 568 K¢. Titul se po prfedchozim rustu nadale konsoliduje kolem hranice 480 K&. Na tydenni bazi se
kurz zménil pouze nepatrné a pfipsal si 0,1%. V Uzkém pasmu se nadale drzi i Komer¢ni banka, ktera u hranice 910 K&
vyckava na dalSi impuls. Na tydenni bazi +0,47%. Propad Monety se podafilo zastavit az pod hranici 76 K&. Pfes dobré
vysledky za 3Q a zvySeny vyhled je na trhu pofad patrny prodejce, ktery tlaci cenu na nizsi drovné. Zavér tydne pfinesl|
pozitivn&jsi obchodovani a kurz se vratil alespof na 77 K& (-0,84%). Zivéjsi obchodovani bylo k vidéni u medialni CETV.
Titul pozitivné reagoval na informace agentury Reuters ohledné zajemcli na nakup spole¢nosti. Podle zdroji agentury
se méla spojit ¢inska CEFC s Pentou, coz potvrzuje pfedchozi spekulace domacich médii. Titul reagoval rlstem zpét
pres 100 K¢ a pfipsal si 4,5%. Zména doporuceni ze strany Fio banky pfislo i u Pegasu, kde po poklesu doSlo ke zméné
doporuéeni z ,redukovat® na ,drzet“. Kdo nevyuzil nabidky odkupu a akcie si ponechal, tak by mél s poklesem na 800
K& vyCkat na dalSi zaméry nového majitele, kdyz z naSeho pohledu je stale realna Sance na dalSi kolo nabidky
v souvislosti s pfipadnym stazenim akcii z trhu. Pokles titulu se zastavil na 777 K¢, v zavéru tydne &ast ztraty titul
umazal a vratil se zp&t nad 800 K&, presto na tydenni bazi oslabil o 1,91%. Ustup z rekordnich maxim predvedia
Fortuna (-2,4%) i Unipetrol (-0,79%). Za nizké aktivity se zvedla Kofola na 418,30 K& (+0,82%). Titulu bylo snizené
doporuceni i cilova cena ze strany Erste Group, ale potencial vice jak 15% tam broker stale vidi.

Index 16. 11. 2017 24.11. 2017 Zména
PX 1 054,75 1 054,67 -0,08 (-0,01 %)

Klicové udalosti
¢ Index spotiebitelské davéry (listopad): aktualni hodnota: 7,8, o€ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 6,3
e Cesky statisticky Ufad zvefejnil konjunkturaini prizkumy za listopad. Spotfebitelska divéra zaznamenala
historicky nejvyssi hodnotu, kdyz vzrostla 7,8 bodu.

Firemni zpravy

e CETV 22/11 - Agentura Reuters pfiSla se zpravou o tom, Ze Cinska energeticka a investi¢ni skupina CEFC se
spojila s investiéni skupinou Penta ohledné zajmu o akvizici medialniho CME. Reuters se odvolava na tfi zdroje,
které jsou obeznameny s danou situaci. Jeden ze zdrojii pro Reuters uvedl, Ze konsorcium ohledné akvizice
medialni spoleénosti vede ¢inska CEFC. Ocekava se tak, Ze poskytne vétSinu finanénich prostfedkl potfebnych
k transakci v odhadované vysi cca 500 milionUd eur (za 75 % které ma v drZeni i po zapoéteni warrantl splatnych
v kvétnu 2018 Time Warner).

e CEZ 20/11 - Spolegnost CEZ Esco Polska ziskala projekt v hodnot& 240 milionti korun. Jedna se o projekt
kompletni tepelné modernizace za v prepoctu 241 miliont korun (40 milion(i zlotych). V projektu figuruji dvé
matefské Skolky, tfi zakladni $koly ajedno gymnazium. Partnerem projektu je Hydrochem DGE. CEZ Esco
Polska tak spolu s Hydrochem DGE provedou zatepleni, zrenovuji elektrické a sanitarni rozvody, i nainstaluji
moderni LED osvétleni. Ctyfi z $esti $kolnich komplextl navic vybavi fotovoltaickymi panely. Projekt bude
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financovan z prostfedkt pfidélenych vramci Regionalniho operacniho programu Kujavsko-pomorského
vojvodstvi pro roky 2014-2020. K dokon&eni projektu by mélo kompletné dojit béhem roku 2018.

o CEZ 22/11 - Energeticka spole¢nost informovala, Ze energetici v jaderné elektrarné Dukovany ve stfedu rano
opét spustili Fizenou Stépnou reakci ve 4. bloku a dosahli minimalniho kontrolovaného vykonu.

e CEZ 22/11 - Vedeni CEZu se v ramci strategie pro slovensky trh rozhodlo opustit retailovy trh a zaméit se
primarné na firemni klientelu. Na Slovensko ma s nabidkou svych sluzeb expandovat dcefina spolednost CEZ
Esco. Portfolio 70 tis. retailovych klientd spole¢nost proda Vychodoslovenské energetice ze skupiny Innogy.

e CEZ 23/11 - Ratingova agentura Standard & Poor's potvrdila hodnoceni CEZu na urovni A- se stabilnim
vyhledem.

o CEZ 23/11 - J&T Banka zvysila cilovou cenu pro akcie CEZ na 568 korun z 534 korun. Doporuéeni nezménéno -
"kupovat".

o CEZ 24/11 - Fio banka zvysila cilovou cenu pro akcie energetické spole¢nosti z 516 K& na 556 K&. Doporudeni
na stupni ,koupit* bylo potvrzeno. Aktualni zvySeni cilové ceny je na pozadi oéekavaného vyraznéjSiho zlepSeni
hospodareni od roku 2020, kdy by se jiz naplno mohl projevit aktualni pfiznivy vyvoj na trznich cenach elektfiny,
které i v letoSnim roce zaznamenavaji rlistovy trend a od kvétna vzrostly o 25 — 30 %. Pohled na dividendovou
politiku vyraznéji neménime a na akcie CEZ stale nahlizime jako na pomé&mé atraktivni dividendovy titul.
V pfistim roce oCekavame stabilni dividendu pobliz 33 K¢ na akcii, coz znaci témér 7% dividendovy vynos.
V letech 2019 a 2020 by se podle naSeho nazoru na velikosti dividendy nemusel vyraznéji projevit oCekavany
pokles Cisté ziskovosti v letech 2018 a 2019, kdyZz kombinace pfedpokladaného pfiznivého vyvoje provozniho
cash flow, relativné nizké miry zadluzeni, vysokého objemu nerozdélenych zisk( ¢&i potencialniho prodeje
bulharskych aktiv vytvofi takovou likvidni pozici, Ze dividenda by se mohla udrzet v rozmezi 28 — 30 K¢.

e Erste Group 21/11 - Analyticka Wood & Company pfistoupila ke snizeni doporuceni pro akcie Erste Group Bank
na ,hold“ ze stavajiciho doporuceni ,buy“. Cilova cena byla zvySena na 39,9 EUR z 32,5 EUR.

o Kofola 20/11 - Erste snizila doporuceni pro akcie Kofoly z pfedchoziho buy na accumulate. Cilova cena byla
snizena na 490 korun za akcii z pfedchozi urovné 534 korun.

¢ Pegas Nonwovens 23/11 — Fio banka zvysila investi¢ni doporuceni pro akcie Pegasu na ,drzet® z pavodniho
zredukovat®. Cilova cena byla ponechana na urovni 814 K¢.

Ocekavané udalosti

e 29/11 VIG — vysledky za 9M 2017
e 1/12 HDPza3Q
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USA

Americké trhy ve zkraceném obchodnim tydnu kvuli étvrteénimu Dni dikdvzdani mirné navysily sva historicka maxima.
Index S&P 500 se dostal na za¢atku tydne pres 2600 bodl. Optimismus na akciovych trzich neohrozil krach jednani o
mozné vladni koalici v Némecku ani prudky jednodenni vyprodej v Ciné. Investofi vy¢kavaji na zpravy ohledné darnové
reformy. Americky senat bude o svém navrhu hlasovat v pfistim tydnu. Z makrodat se vylepSila spotfebitelska dlivéra,
ale na zpomalovani primyslu ukazala data o objednavkach i dodani zbozi dlouhodobé spotfeby, na coz reagoval dolar
oslabenim. Dolaru v patek také nepomohlo hor$i PMI a to v prdmyslu i sluzbach. Stfede¢ni Minutes Fedu ukazaly na
prosincové zvySeni sazeb, nicméné néktefi Clenové ménového vyboru vyjadFili znepokojeni nad zpomalenim inflace. Trh
se tak za¢ne soustfedit na poc€et hiku v pristim roce. Ropa se dostala k 59 dolariim za barel a mohla by tedy tlacit na
vys$Si inflaci. Na konci vysledkové sezény predstavil lepsi vysledky Medtronic a Deere & Company. Po vysledcich a
odchodu CEO se propadly akcie Hewlett Packard.

Index 17.11. 2017 24.11. 2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 23 358,24 23 557,99

S&P 500 2 578,85 2 602,42

NASDAQ Composite 6 782,79 6 889,16

Klicové udalosti

Slozeny index nakupnich manazerG Markit (listopad - predbézny): aktudini hodnota: 54,6, predchozi
hodnota: 55,2

Index spotrebitelské davéry University of Michigan (listopad - koneény): aktualni hodnota: 98,5,
ocCekavani trhu: 98,0, pfedchozi hodnota: 97,8

Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (fijen - pfedbézny): aktuélni hodnota: -1,2 %, oCekavani trhu: 0,3
%, pfedchozi hodnota: 2,0 %

Prodeje existujicich domt (m-m) (fijen): aktualni hodnota: 2,0 %, oéekavani trhu: 0,2 %, prfedchozi hodnota:
0,7 % /rev.:0,4 %

Firemni zpravy

Lowe’s 21/11 — Podobné jako Home Depot i Lowe's, fetézec prodavajici domaci potfeby a spotrebice, v
uplynulém obdobi zasadnim zpUsobem ovlivnila mimofadné silna hurikdnova sezona. Porovnatelné trzby
spole€nosti vzrostly o 5,7 %, obrat byl vySe o 6,5 %, oboji nad odhady. Podle managementu dosahovaly trzby
spojené s pfirodnimi katastrofami vySe zhruba 200 mil. USD. Podobné jako zminény konkurent Home Depot i
vykonnosti Lowe's v posledni dobé pomaha také rlst cen nemovitosti. Za cely rok poéita vedeni spole¢nosti s
narustem trzeb o 5 % a EPS 4,2 - 4,3 USD na akcii.

Dollar Tree 21/11 - Diskontni maloobchodni fetézec Dollar Tree prezentoval pozitivni vysledky za minulé
Ctvrtleti, obrat rostl o 6,3 %, porovnatelné trzby zrychlily na 3,2 %, ziskovost se mirné zvysila. Management
zvysSuje vyhled, nové o¢ekava EPS na urovni 4,64 - 4,73 USD (pfedch. 4,44 - 4,6) a porovnatelné trzby riist o
poslednim obdobi. Psali jsme napf. o Targetu, Macy’s nebo o JC Penney. Naproti tomu se v uplynulém obdobi
dafilo gigantu Walmart.

Salesforce 22/11 — Americka spole€nost Salesforce reportovala vysledky za tfeti kvartal roku 2017. Firma
prekonala odhady analytikl oslovenych agenturou Bloomberg. Salseforce také zlepsSila vyhled pro fiskalni rok
2018, avSak vyhled pro nadchazejici ¢tvrtleti je mirné pod konsensem trhu. Spole€nost ve tfetim kvartale
fiskalniho roku nadale tézila ze silné poptavky po cloudovych sluzbach. Nad odhady trhu tak Salesforce
reportovala Cisla jak na urovni celkovych trzeb, tak i zisku. Bez o€isténi o jednorazové polozky dosahl zisk na
akcii 7 centd na kus, ve tfetim ¢tvrtleti minulého roku to byla ztrata ve vysi 5 centd. Celkové trzby vyjadfené v
konstantni méné v meziro¢ni komparaci poskoc€ily o 23 %. Trzby vlajkové lodi Salesforce, divize Sales Cloud, v
meziro¢ni komparaci vzrostly o 17 % na 906,5 miliont dolar(.

Ocekavané udalosti

27/11 Prodeje novych dom(, Dallas Fed Index

28/11 Richmond Fed Index, Ceny domu

29/11 HDP 3Q, Bézova kniha Fedu, jednani OPEC

30/11 Jadrova inflace, Osobni pfijem a vydaje, Chicago PMI
1/12 Vyrobni ISM, PMI, Stavebni vydaje

Vysledky firem za 3Q17:

29/11 Tiffany
30/11 Kroger
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Némecko

Némecké akcie byly pod negativnhim vlivem silngjSiho eura, které rychle setfaslo nervozitu spojenou s nedélnim
krachem jednani o viadni koalici v Némecku, tzv. Jamajka koalici. Vysledek jednani také vyvolal otazky ohledné dalSiho
setrvani Angely Merkelové v ¢ele CDU a moznych pfedCasnych voleb. V prubéhu tydne se vSak do hry vratila velka
koalice CDU/CSU a socialnich demokratt (SPD). Euru pomohly také solidni PMI a IFO indexy a naopak horsi data z
USA. Euro uzaviralo tyden pobliz hladiny 1,19 a index DAX se udrzZel okolo hranice 13 tisic bodl. Z jednotlivych akcii
Ize zminit pokles akcii zdravotnického holdingu Fresenius po prodejnim doporuceni od UBS. Po vysledcich posilily
akcie ocelarny ThyssenKrupp (+4 %). Vyrazny rGst zaznamenaly akcie Volkswagenu po zvySeni vyhledu do roku 2020 a
pozitivnim reportu od Goldman Sachs ohledné automobilového sektoru. Medialni ProSiebenSat se dafilo po odstoupeni
Thomase Ebelinga z ¢ela spole¢nosti.

Index 17. 11. 2017 24.11. 2017 Zména
DAX 30 12 993,73 13059,84

Klicové udalosti

NEMECKO
¢ Index IFO o¢ekavani (listopad): aktualni hodnota: 111,0, o¢ekavani trhu: 108,8, pfedchozi hodnota: 109,1
e Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 57,6, oéekavani
trhu: 56,7, pfedchozi hodnota: 56,6
e HDP (bez sezéonniho ocisténi) (y-y) (3Q - konecny): aktualni hodnota: 2,3 %, ocekavani trhu: 2,3 %,
pfedchozi hodnota: 2,3 %
EUROZONA
e Slozeny index nakupnich manazert Markit (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 57,5, o¢ekavani trhu:
56,0, pfedchozi hodnota: 56,0

Firemni zpravy

e ThyssenKrupp 23/11 - Némecka pramyslova skupina Thyssenkrupp dnes rano predstavila vysledky za fiskalni
rok 2017. Obrat meziro€né mirné poklesl, vysledek hospodareni se v§ak prfehoupl do kladnych Cisel, Cisty zisk
za rok dosahl 261 mil. eur. EBIT vzrostl o 15 % na 1,72 mld. eur (oCek. 1,76 mid.). Ocelaisky sektor se tési
stabilni poptavce, zlevnéni vstupll a v neposledni fadé poklesu nabidky zahrani¢ni konkurence. V uplynulém
obdobi pomohl evropskym vyrobctim Gtlum dovozu levné produkce z Ciny. Ta bojuje se znegisténim ovzdusi a
zavira nékteré provozy, béhem zimy se ma jednat az o 10 % kapacity. Pfebytek nabidky na svétovych trzich
vSak stale pro evropsky sektor zistava problémem. Vedeni Thyssenkrupp o¢ekava v nasledujicim roce EBIT
na urovni 1,8 - 2,0 mid. eur, analytici o¢ekavali 2,01 mid €. Management letos oznamil, Zze planuje spojeni
evropského ocelaiského byznysu s indickou Tata Steel, podobna operace by vytvofila druhou nejvétsi
spole¢nost v oboru.

Ocekavané udalosti — Némecko
e  28/11 Spotrebitelska dlveéra dle Gfk
e 29/11 CPI
e  30/11 Mira nezaméstnanosti, Maloobchodni trzby

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e  29/11 Podnikatelska a spotfebitelska dlivéra
e 30/11 Mira nezaméstnanosti, CPI
e 1/12 PMI

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 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 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 Cistou 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 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 uverejfiovani 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 vnitinimi 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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