TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

29.1. 2018 — 2.2. 2018

Ceska republika

Prazska burza zastavila sv(j silny rist z ivodu tydne a index PX poprvé od zacatku roku vykazal na tydenni bazi ztratu,
kdyz odepsal 0,25 %. Ztrata Sla na vrub pfedevSim poklesu v zavéru tydne, kdyz se vyraznéj§im zplsobem zacaly
vybirat zisky na zapadnich trzich a zhorsil se celkovy sentiment. Pokles se v zavéru tydne nevyhnul ani prazské burza a
index PX v patek oslabil 0 0,96 %, coz je nejvyraznéjsi letoSni pokles. NejvyraznéjSi a zaslouzenou korekci proSly akcie
Erste Group, které oslabily o 3% a vratily se do blizkosti hranice 1000 K¢. Titul postupné dohanél ztraty evropského
bankovniho sektoru, které byly patrné jiz od pocatku tydne. Ztratu 0,8% si pfipsaly akcie pojistovny VIG. Komeréni
banka opakované atakovala hranici 940 K&, kde vSak narazila na odpor a znovu pres ni neprosla. Na tydenni bazi se
kurz dokazal zvednout o0 2,2%. V kladnych ¢&islech zakoncila tyden i Moneta (+1,2%). Oba tituly reportuji v nasledujicich
dnech své vysledky. V kladnych &islech zakonéil tyden i CEZ, ktery zakongil se ziskem 0,96%. CEZu se nadale dafi i
pres pokles némeckych utilit a niz§im cenam elektrické energie. Vzpruhou bylo v tydnu vyjadfeni managementu, ze
preferovana varianta rozdéleni mize podpofit hodnotu spole¢nosti az o 65 mid. K& Pokracovala rovnéz vysledkova
sezona, kdyz své hospodareni pfedstavila telekomunikacni O2. Vysledky dopadly mirné Iépe, nez oCekaval trh. Dil¢im
zklamanim mohla byt absence navrhované dividendy — vedeni chce nejprve dokon it interni analyzu souvisejici
s ucetnimi zménami podle standardl IFRS. Dividendova politika zlstava podle vyjadieni nezménéna. Titul se po
samotném oznameni obchodoval mirné vyse, pokles v zavéru tydne se vSak nevyhnul ani tomuto titulu a kurz koncil na
tydenni bazi nize o 2,27%. Unipetrol se po konci odkupu propadnul az na 366 K&, v zavéru tydne byl vSak vidéni
nakupni zajem, kterda muze souviset se spekulativnim zajmem skupiny investor(, ktera chce (i soudni cestou) dosahnout
vys$S8i ceny odkupu. Titul na tydenni bazi nakonec posilil 0 0,27 %.

Index 26.1.2018 2.2.2018 Zména
PX 1131,96 1129,10 -2,86 (-0,25 %)

Klicové udalosti

o CNB zvefejnila tradiéni publikaci tykajici finanéni stability v zemi. V ni zazniva, napt. Ze finanéni sektor si udrzuje
vysokou odolnost vigi $okiim, av8ak mnoha rizika stale pretrvavaji. Uvérové riziko v bankovnim sektoru
pravdépodobné dosahlo svého dna, avSak jeho vnimani bankami mize byt mnohdy optimistické. Nové omezeni
hypoték, LTV (Loan to value) max. 90 %, platnost od 2Q 2017, nebylo v fadé pfipadd dodrzovano. CNB bude
nadale usilovat o pravomoc stanoveni zavaznych a vymahatelnych limiti. Banka je také nadale pfipravena
zvySovat vysi proticyklické kapitalové rezervy.

o Ceska narodni banka spolu se zvy$enim Grokovych sazeb (zékladni repo sazba na 0,75%) zvetejnila také novou
makroekonomickou prognézu. Po vice nez ¢&tyfech letech pak prognéza obsahuje také forecast vyvoji ¢eské
koruny na paru s eurem. Prognéza projektuje primérny kurz koruny na urovni 24,90 EUR/CZK. V roce 2019 by
pak podle projekci CNB méla koruna posilit k hlading 24,50 EUR/CZK. ,Prognéza kurzu nepfedstavuje zdvazek
CNB a nelze ji interpretovat ani jako preferovanou &i Zzadouci Uroveri kurzu,“ upozorfioval na tiskové konferenci
guvernér CNB Jiti Rusnok. Makroekonomicka prognéza obsahuje také navy$eni odhadu riistu eské ekonomiky
ze 3,4 % na 3,6 % HDP. Inflace by se podle prognézy na horizontu roku 2018 méla drzet nad dvouprocentnim
inflaénim cilem. V roce 2019 by pak méla spadnout mirné pod cil.

Firemni zpravy

o CEZ 30/1 - Vétrné elektrarny energetického spoleénosti CEZ v Némecku vyrobily v roce 2017 vecelku téméF 270
miliont kW. Jednalo se tak o elektfinu pro zhruba 90 tisic domacnosti. CEZ v zemi vlastni 53 vétrnych turbin,
jejichz celkovy instalovany vykon dosahuje zhruba 135 MW. Prvni némecké akvizice pfitom spole¢nost zacala
oznamovat v pfedminulém roce. ,Jsme radi, Ze uZ prvni kompletni rok nasi pfitomnosti na trhu obnovitelnych
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Ceska republika

zdroji v Némecku byl ve znameni efektivni vyroby, ktera znamena pokryti rocni spotfeby témeér 90 tisic
némeckych domacnosti. Pokradujeme tak v naplriovani nasi strategie s cilem navysit provozni zisk pfed odpisy
z obnovitelnych zdroju o dodatecné tfi miliardy korun,” komentoval informaci feditel divize nova energetika
a distribuce Tomas Pleskac.

e CEZ 1/2 - Managemet CEZu v Dukovanech prezentoval poslanctim hospodarského vyboru mozné varianty, jak
se postavit k vystavbé novych jadernych blok(. Prvni varianta navrhuje, aby novou jadernou elektrarnu postavil
samotny CEZ (konkrétn& k tomu urdena dcefina firma) s tim, 2e CEZu bude poskytnuto podptrné schéma
prostfednictvim garantovanych cen elektfiny. Druhou variantou je, Ze vy$e zmin&nou dcefinou firmu CEZu by ze
100 % odkoupil stat, ¢imz by vystavba nového jadra spadla pod jeho taktovku. Treti a podle v€erejSich informaci
managementem nejvice preferovanou variantou je rozdéleni CEZu na dvé& &asti — na konvenéni (,8pinavou®)
¢ast, jenz by obsahovala jaderné, uhelné, plynové a velké vodni elektrarny, tézbu a obchod — a na regulovanou
(,Cistou®) ¢ast, jenz by obsahovala distribuci, prodej, obnovitelné zdroje a energetické sluzby (tzv. ESCO sluzby).
V souladu s na8im ocekévanim je navrhovano, aby v konvenéni Casti stat drzel 100 % akcii (stat by tedy musel
od minoritnich akcionafa vykoupit jejich 30% podil). V ,Cisté” €asti by stat podle navrhované varianty postupné
snizil svilj podil z nyn&jSich 70 % nejprve na 51 %, posléze pak aZ na 25 %. Rozdéleni CEZu by podle
prezentovaného materialu mélo mit potencial zvysit hodnotu spoleénosti CEZ a2 o 65 mid. K&. Vy$e zmin&né tfi
varianty maji byt podle v&erejsich informaci CEZu posouzeny statnim vyborem pro dostavbu jadra do konce
bfezna, nasledné by méla byt jedna z variant doporucena viadé.

e CEZ 2/2 - Dom Maklerski mBanku snizil doporugeni pro akcie CEZ na hold z pfedchoziho buy. Cilova cena na
532,50 K& z 548,60 K¢&.

o Erste Group 29/1 - Raiffeisen Centrobank snizila doporuceni pro akcie Erste na hold z pfedchoziho buy. Cilova
cena (v pfepoctu 1088 K¢).

¢ Komeréni banka 29/1 - Analytici Raiffeisen Centrobank pfistoupili ke zvySeni doporuceni pro akcie Komeréni
banky na buy z pfedchoziho hold. Cilova cena ponechana na 1020 K&.

e 02 30/1 - Mobilni operator O2 reportoval vysledky za C&tvrty kvartal fiskalniho roku i za cely rok 2017. V
meziro&nim vyjadfeni rostly v poslednim kvartale tohoto roku vynosy o 0,1 % na 9,844 miliard K&. Provozni zisk
EBITDA pak v meziroéni komparaci vzrostl na 2,709 miliard K&, tedy o 4,4 %. Cisty zisk poskogil o 18,2 % na
1,473 miliardy K&, kdyZz jej v poslednim C&tvrtleti podpofily nové sluzby a prodej podilu ve startupu Taxify. a cely
fiskalni rok 2017 pak Cisty zisk mezirocné vzrostl o 6 % na 5,587 miliard K&. Zisk EBITDA za fiskalni rok Cinil
10,513 miliard K¢. Vynosy v roce 2017 vzrostly o0 0,5 % na 37,709 miliard KE. O mirny narlst vynosu za fiskalni
rok se postarala vy$si dynamika vynost z mobilnich dat. Pomohl i rast prodeja zafizeni. Tyto faktory zastinily
pokles hlasovych vynosu a vynost z SMS a MMS. Segment pevnych linek zaznamenal pokles vynosu o 6,7 %
na 10,785 miliard K&. Naopak vynosy z O2 TV opét vyrazné rostly, tentokrat o 10,2 %. Mobilni segment posléze
zaznamenal na udrovni fiskalniho roku nardst vynosd o 3,4 % na 19,993 miliard KE&. Vynosy tak rostly i pfes
negativni dopad evropské regulace roamingu. V samotné Ceské republice celkové vynosy meziroéné poklesly o
0,4 %. Vedeni nepredstavilo navrh dividendy, jelikoz chce nejdfive dokongit interni analyzu souvisejici s uéetnimi
zménami podle standard(l IFRS.

Ocekavané udalosti

6/2/ Maloobchodni trzby

6/2 Priimyslova produkce
7/2 Moneta — vysledky za 4Q
8/2 KB — vysledky za 4Q
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Vyrazny rast US trhG z dvodu roku narazil na své kratkodobé limity. Hlavni indexy oslabovaly v podstaté v pribéhu
celého tydne, nejvyraznéjsi vyprodej pfisel v patek, kdyz indexy oslabily o vice jak 2%. Siréi index S&P500 oslabil o 3,85
% a jednalo se tak o nejztratovéjSi tyden za posledni dva roky. Pokles Sel napfi¢ trhem, kdyz v Cervenych Cislech
zakonéilo obchodovani vSech jedenact hlavnich sektorl. Nejvétsi propad si pfipsal energeticky sektor (-6,4%) spolecné
se zakladnimi materialy (5,6%). Pfes 5% ztratil i zdravotni sektor. V tom bylo ruSno pfedevsim v kontextu ozndmeni
firem Amazon, Berksire Hathaway a JP Morgan, ktefi spole¢né planuji zalozit firmu, ktera pom(iZze stovkam tisic jejich
zaméstnancu dosahnout na lepsSi zdravotni péci za dostupnou cenu. Pojistovna UnitedHealth Group oslabila o témér
7%. FED na svém zasedani podle o¢ekavani ponechal urokové sazby beze zmény. Pozitivni vyvoj ekonomiky potvrdila
Cisla z trhu prace, kdyz jak udaj ADP ze soukromého sektoru, tak klasicka zména pracovnich mist mimo zemédélsti
dopadla Iépe nez se ¢ekalo. V pribéhu tydne postupné rostly vynosy na dluhopisovém trhu a vynos desetiletého bondu
se dostal pres 2,8%. V zavéru tydne reportovalo nékolik technologickych giganti. Vyprodejim se jako jen z mala
dokazal ubranit Amazon, ktery si na tydenni bazi pfipsal neceld 2%. Apple po reportu sice v rdmci poobchodni faze
posiloval, ale nakonec koncil v patek podstatné niZze a od svych maxim jiZ oslabil o vice jak 10%.

Index 26.1.2018 2.2.2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 26 616,71 25 520,96 -1095,75 (-4,12 %)
S&P 500 2 872,87 2762,13 -110,74 (-3,85%)
NASDAQ Composite 7 505,72 7 240,946 -264,826 (-3,53 %)

Klicové udalosti
e  Osobni prijem (prosinec): aktualni hodnota: 0,4 %, oekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %
¢ Osobni vydaje (prosinec): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,6 % / revize

0,8 %

e Zména zaméstnanosti ADP (leden): aktualni hodnota: 234 tis., oCekavani trhu: 183 tis., pfedchozi hodnota:
250 tis.

e Chicago index nakupnich manazer( (leden): aktualni hodnota: 65,7, oéekavani trhu: 64,0, pfedchozi hodnota:
67,6

e Fed podle ocekavani sazby nezménil. V tiskové zpravé centralni banka piSe o pozitivni situaci v americké
ekonomice, ktera by méla dostat inflaci (PCE) na horizontu jednoho roku mirné pod cil.

e Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (leden): aktualni hodnota: 200 tis., oCekavani trhu: 180 ftis.,
predchozi hodnota: 148 tis. / revize 160 tis.

e Mira nezaméstnanosti (leden): aktualni hodnota: 4,1 %, o€ekavani trhu: 4.1%, pfedchozi hodnota: 4.1%

Firemni zpravy

e McDonalds 30/1 - Globalni fastfoodovy gigant McDonald’s reportoval vysledky za posledni Etvrtleti a cely rok
2017. Cisla dopadla mirné Iépe nez odhady (trzby 5,34 mid. USD vs. 08. 5,23 mid. USD, EPS 1,71 USD vs o&.
1,59 USD). McDonald’s zaznamenal rust porovnatelnych trzeb o solidnich 5,5 % (celkovy obrat vSak poklesl),
rychlost ristu se v8ak v porovnani s rokem pfedchozim mirné snizila. Akcie MCD za sebou ma vyborné
obdobi, kdy pfipsala témér 45 % a néktefi investofi mohou vyhlizet signal k prodeji. Spole¢nost se v poslednim
obdobi spoléhala zejména na slevové akce k pfilakani zakaznikd, vylepsila své "Dollar Menu" nebo nabizela v
rdmci promo akci specialni napoje ¢€i sendvi€e. Podobné kroky vSak podnika i konkurence (napf. Taco Bell)
¢imz dale zhorSuje situaci v segmentu.

e Boeing 31/1 - Vyrobce letecké techniky Boeing predstavil vysledky za zavér lofiského roku. Cisty zisk
meziro¢né vzrostl téméF na dvojnasobek vlivem rekordnich dodavek i jednorazovych vlivd, pfedevsim dariové
reformy. Upraveny ukazatel EPS (3,06 USD) pfekonal odhady analytik(l (2,9 USD). Trzby se zvysily na 25,37
mid. USD z lofiskych 23,29 mid. USD. Spole€nosti pomohl v zavéru roku zejména vysSi zajem o fadu 737
(nové verze 737MAX), do zisku se po dekadé ztrat pomalu dostava i program 787, zde se rovnéz jesté projevi
snizena dafiova zatéz. Za cely rok dodal Boeing rekordnich 763 letadel. Stavajici zakazky c&ini 5 864
letadel. Za cely rok spole¢nost zaznamenala rekordni cash flow z provozni ¢innosti ve vysi 13,3 mlid. dolaru.
Volnou hotovost vyuzivala na odkupy akcii a bude také o 20 % navySovat dividendu. Ro¢ni obrat v8ak od 2015
klesa (loni -1 %), napf. vlivem poklesu poptavky po vysoce ziskovych starSich modelech 777 a jejich nahradou
objednavkami nastupcl 787. Zisk na akcii hlasi stabilni rast. Pro leto$ni rok vedeni oCekava rust obratu o 11 %
- vice nez odhady analytiku - a pokradujici pozitivni efekt darfiové reformy.

e Facebook 1/2 - Facebook reportoval ve 4Q vynosy nad konsensem, opét robustné rostly vynosy z mobilni
reklamy (+84 %). Spolecnost oznamila, ze dojde k poklesu hodin, které uzivatelé stravi na siti. Negativni dopad
do vynosu vSak nemusi byt nutnosti, tvrdi firma. NejvétSi socialni sit svéta Facebook vCera reportovala
vysledky za &tvrty kvartal a za fiskalni rok 2017. Firma vykazala narGst Gistého zisku za posledni Ctvrtleti
minulého roku na 4,27 miliard dolar(i, k éemuz napomahaly zejména vynosy z mobilni reklamy. Co se tyce
celkovych vynosl ve ¢tvrtém kvartéle, rostl o 47 %. V procentudinim vyjadfeni rostly stejné i vynosy za cely
fiskalni rok, které &inily 40,65 miliard dolar. Cisty zisk za fiskalni rok dosahl 15,93 miliard dolart. Vynosy z
reklamy Cinily v poslednim Ctvrtleti celkové 12,78 miliard dolar(i, coz je zhruba o pul miliardy vice, nez v
konsensu o¢ekavali analytic osloveni agenturou Bloomberg. Nejvétsi ¢ast vynosl z reklamy pak samoziejmé
¢€ini vynosy z mobilni reklamy (89% podil na celku), které v meziro¢ni komparaci s poslednim kvartalem roku
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2016 vzrostly o 84 %.V poslednich tfech mésicich roku 2017 Facebook ziskal v mezironim srovnani 14 %
novych uZivatel(. V sou¢asné chvili ma socialni sit 2,13 miliard mési¢nich aktivnich uzivateld. Po¢et dennich
aktivnich uZivatel(l pak vzrostl na 1,40 miliardy uzivatel(.

e Microsoft 1/2 - Microsoft sice ve 2Q FY 18 reportoval vysledky nad o€ekavani jak na urovni trzeb, tak i
ziskovosti, avSak vysledky celého cloudového businessu zaostaly za odhady. Pozitivem je nadale platforma
Azure. Technologicky gigant Microsoft reportoval véera po uzavieni trh vysledky za druhy kvartal fiskalniho
roku 2018. Vysledky za posledni tfi mésice pfedcily oéekavani analytik(l oslovenych agenturou Bloomberg v
konsensu jak na urovni celkovych trzeb, tak i ziskovosti. Celkové trzby rostly o 11 %, o€idtény zisk na akcii pak
0 13 %. Zisk v neocisténém vyjadreni byl ve druhém 2018 kvartale zatizen odpisy ve vysi 13,8 miliard dolar
spojenymi s danovou reformou. K pozitivnim vysledkim pomohla zejména cloudova platforma Microsoftu
Azure. Ta slouzi k vytvareni, hostovani ¢i Skalovani webovych aplikaci prostfednictvim datacentra Microsoftu.
Jeji vynosy v meziroénim srovnani v poslednim Ctvrtleti poskogily o 98 %, coz je vice nez se oekavalo.

e Apple 2/2 - Apple reportoval vysledky za 1Q FY 18 nad odhady analytiki jak na Urovni trzeb, tak i ziskovosti.
Firma vSak vykazala 1% pokles prodejii iPhonu. Apple spolu s vysledky také oznamil plan snizit hotovostni
bilanci ze soucasnych 268 miliard dolard az k nule. To by se mélo projevit bud v dividendé, zpétnych
odkupech, ¢i akvizicich. V poslednich tfech mésicich prodal Apple celkem 77,3 milion( kus( iPhonu, coz je pod
oCekavanimi trhu. | pfes to v8ak diky vys8i cené nového modelu iPhone X dokazala firma vykazat rekordni
trzby ve vysSi 88,3 miliard dolarG. Jak navic upozornil finanéni feditel Applu Luca Maestri, prvni kvartal fiskalniho
roku 2018 byl pro spolecnost o tyden kratSi nez v roce 2017. Kdyby tomu tak nebylo, mohly byt celkové trzby z
prodeje iPhonl vyssi o 22 %, coz by byl nejrychlejSi rast trzeb v poslednich dvou letech. Misto toho Apple
reportoval 13% rlst trzeb z prodeju iPhonu. CEO spole¢nosti Tim Cook Fekl, Ze Apple vnima vysledky jako
fantastické. Analytici vS8ak upozorfiuji na pokles prodejii iPhonu, ktery by se nemél v kone¢ném pohledu na
kvartalni report vytésnit. Apple také spolu s vysledky predstavil vyhled pro druhé Ctvrtleti fiskalniho roku 2018.
Celkové trzby spolecnost projektuje v rozmezi 60 az 62 miliard dolar. Hruba marze by pak méla byt v rozmezi
38 % az 38,5 %. Provozni naklady Apple oekava na 7,6 az 7,7 miliardach dolara.

e Amazon 2/2 — Amazon dokazal ve 4Q FY 17 hravé prekonat odhady analytik(i jak na Urovni celkovych trzeb,
tak i ziskovosti. Amazon dokazal ve Ctvrtleti, jehoz soucasti byla i prazdninova sezéna, hravé prekonat
konsensus analytikGi oslovenych agenturami Bloomberg a Reuters, a to jak na Urovni trzeb, tak i ziskovosti.
Celkové trzby Amazonu v meziro¢ni komparaci vzrostly o 38 %, coz bylo vice, nez ofekavali analytici. Stejné
tak zisk prekonal vysi 1,86 miliardy (v ocisténé verzi 1,07 miliardy dolarl) odhady analytik(l. Vyraznou ¢ast z
této Castky tvofil i jednorazovy benefit v hodnoté 789 milion( dolard v navaznosti na schvaleni dafiové reformy.
Spolu s vysledky za posledni tfi mésice minulého roku firma predstavila také vyhled pro prvni kvartal fiskalniho
roku 2018. Celkové trzby firma projektuje v rozmezi 47,75 az 50,75 miliard dolard, coz by se méla rovnat v
procentualnim mezirocnim vyjadfeni rdstu o 34 az 42 %. Rozmezi pro provozni zisk Amazon predstavil vcelku
vyrazné, kdyz o€ekava hodnotu mezi 300 miliony dolart az 1 miliardou dolart. V prvnim Ctvrtleti roku 2017
pfitom reportoval provozni zisk pravé ve vysi 1 miliardy dolarg.

Ocekavané udalosti
e 5/2ISM ve sluzbach

Vysledky firem za 4Q17:
e 6/2 Walt Disney
e  6/2 Anadarko
e 7/2 Michael Kors
e 8/2 NVDA
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Némecko

Némecké akcie zazily nejhorsi tyden za posledni dva roky. Index DAX oslaboval ve vSech seancich v tydnu a oslabil o
vyraznych 4,16%. Pro evropské trhy byl brzdou nadale slaby dolar. PokraCovala slovni pfestfelka ohledné mény, kdyz
po predchozich vyrocich US pfedstaviteld (min. financi Mnuchin, Trump) se proti témto vyrokim vymezil dal$i z ¢lent
ECB. Po patecnich vysledcich si vyrazny propad pfislaly akcie Deutsche Bank, které neudrzely hranici 14 EUR a na
tydenni bazi oslabily o téméf 12%. Siemens po zvefejnéni vysledkd ve stfedu posiloval, vyprodejim v zavéru tydne se
ale neubranil rovnéz a koncil se ztratou pfes 5%. Nejmensi ztraty si pfipsaly defenzivné ladéné zajistovny, které
Castecné tézily z dalSiho ristu vynost na dluhopisovych trzich. Kurz MUV2 oslabil o 0,84%, akcie HNR1 dokonce o
0,8% posilily.

Index 26.1.2018 2.2.2018 Zména
DAX 30 13 340,17 12 785,16 -555,01 (-4,16 %)

Klicové udalosti

NEMECKO

e PPl (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: 0,2 %, ocekavani trhu: 0.2%, pfedchozi hodnota: 0.6%

e PPI (y-y) (prosinec): aktudlni hodnota: 2,2 %, oCekavani trhu: 2.3%, pfedchozi hodnota: 2.8%

e CPI (m-m) (leden - pfedbé&zny): aktualni hodnota: -0,7 %, oekavani trhu: -0.6%, pfedchozi hodnota: 0.6%

e  CPI (y-y) (leden - pfedbé&zny): aktudlni hodnota: 1,6 %, oCekavani trhu: 1.7%, pfedchozi hodnota: 1.7%

¢ Maloobchodni trzby (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -1,9 %, o€ekavani trhu: -0,4 %, pfedchozi hodnota:
2,3%

e Maloobchodni trzby (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: -1,9 %, o€ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 4,4
%

EUROZONA

e HDP (sezonné ocisténo) (g-q) (4Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,6 %, oCekavani trhu: 0.6%,
predchozi hodnota: 0.6%

e HDP (y-y) (sezonné ocisténo) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 2,7 %, ocekavani trhu: 2.7%,
predchozi hodnota: 2.6%

e Mira nezaméstnanosti (prosinec): aktualni hodnota: 8,7 %, o€ekavani trhu: 8,7 %, pfedchozi hodnota: 8,7 %

Firemni zpravy

e Siemens 31/1 - Primyslovy, energeticky a zdravotnicky konglomerat Siemens v Uvodu svého fiskalniho roku
tézil z ristu optimismu v globalni ekonomice. Nové zakazky primyslovych divizi zaznamenaly 14% rist ke
stavajicim, obrat rostl meziro€né o 3 %. Do zisku se v3ak negativné promitla slab&i vykonnost elektrarenské
divize "Power and Gas" podobné jako u zamoiského konkurenta GE nebo posilujici euro, zejména u
zdravotnické divize. Celkové trzby dosahly 19,82 mid EUR (loni 19,12 mid. EUR, oCekavani 20,1 mid. EUR),
ocistény zisk dosahl 2,63 EUR/akcie. Nejlépe se dafilo oddilu dopravnich prostfedkd "Mobility" (rUst
objednavek o 49 %). CEO Joe Kaeser a jeho tym se podle vyjadfeni snazi vyuzit souc¢asného zrychleni
globalni ekonomiky a narlstu optimismu, v ramci spolecnosti také provadéji strukturalni zmeény. ZvySuji
samostatnost jednotlivych divizi v ramci sniZzovani integrace koncernu - je planovan spin-off zdravotnické divize
nebo spojeni divize kolejovych vozidel s francouzskou spolecnosti Alstom a vytvoreni spoleéného podniku
Simens-Alstom. Za tyto a dal$i kroky (napf. propusténi 6 900 zaméstnancli z energetické divize Power and
Gas) se pak vedeni tési klesajici oblibé odborovych svazu.

e Daimler 1/2 - Reportované vysledky automobilky Daimler za 4Q a za FY 17 pfekonaly konsensus analytik. V
roce 2018 pak skupina ocekava vyrazné investice do novych technologii a zpomaleni tempa rlstu zisku.
Némecka automobilka Daimler reportovala vysledky za Ctvrty kvartal a za fiskalni rok 2017. Celkové trzby
automobilky v roce 2017 vzrostly o 7 % a mirné predCily konsensus analytikl oslovenych agenturou
Bloomberg. Spole¢nost v priibéhu roku prodala 3,3 milion(i vozidel, coZ se v meziro¢ni komparaci rovna rlstu
0 9 %. Rust prodeju tahaly zejména vozy SUV a E - Class. Co se divize Mercedes - Benz tyCe, vzrostl Cisty
zisk robustné o 24 % ve srovnani s rokem 2016. Dosahl tak vySe 10,9 miliard eur, coze je 1,1 miliardu vice,
nez kde se pohyboval konsensus analytikil Bloombergu. Daimler zarover spolu s vysledky za minuly rok také
oznamil vyhled pro rok 2018. Firma oCekava zpomaleni ziskovosti, kdyZ provozni zisk by se mél pohybovat na
podobnych urovnich jako v tomto roce. Daimler zpomaleni vysvétluje i velkymi planovanymi investicemi do
novych technologii. Obezfetnost v projekci je v souladu s odhady analytikd, ktefi pro roky 2018 a 2019
oCekavaji provozni ziskovost kolem 14,6 miliard dolaru.

e Deutsche Bank 2/2 - Deutsche Bank reportovala ve 4Q i za FY vynosy pod odhady analytikd. Ztrata za 4Q
dosahla vySe 2,18 mld. eur, za cely FY pak 500 mil. eur. Deutsche Bank reportovala dnes pfed otevienim trhl
vysledky za Ctvrty kvartél a za cely fiskalni rok 2017. Banka vykazala v poslednim Ctvrtleti citelnou ztratu. Na
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viné jsou slab&i vynosy z tradingu a zejména pak vyrazné jednorazové odpisy. Celkova ztrata v poslednich
tfech mésicich byla ve vysi 2,18 miliardy eur (konsensus 2,24 miliardy eur). Zisk pfed zdanénim pak cinil 1,3
miliardy eur. Co se ty€e vysledkud za cely fiskalni rok, vykazala Deutsche Bank Cistou ztratu ve vysi 500 milionG
eur. Jedna se o treti ztratu za cely fiskalni rok v fadé. Vysledky byly vyrazné ovlivnény jednorazovymi odpisy ve
vySi 1,4 miliardy eur spojenymi s americkou dafiovou reformou (zména hodnoty odlozenych danovych
pohledavek v USA). Vynosy ve ¢tvrtém kvartdle banka reportovala pod konsensem (viz. tabulka nahofe).
Stejné tak byly pod odhady i vynosy za fiskalni rok (26,4 mid. eur, konsensus 27,26 mid. eur). ,Vykazali jsme
urcity progres, av8ak s nasimi vysledky zatim je$té nejsme spokojeni,“ okomentoval report CEO banky John
Cryan.

Ocekavané udalosti — Némecko
e  6/2 Primyslové objednavky
e  7/2 Primyslova produkce

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 5/2 Maloobchodni trzby

Vysledky firem za 4Q 2017
e 8/2 Commerzbank

Fio banka, a.s. -6 - www.fio.cz



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 skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako neupiné 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 zékladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavfenou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporucéeni 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 investiénich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuceni 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 (maklér), LuboS Bedrnik (makléF), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Filip Tvrdek (analytik), FrantiSek Masek (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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