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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

12. 2. 2018 - 16.2. 2018

Ceska republika

Prazska burza zazila pomérné poklidny tyden, kdyz se index PX drZel v izkém pasmu kolem hranice 1010 bodd.
Nejvétsi absolutni zména byla k vidéni hned v pondéli, kdyz index posilil 0 0,4 %. Na tydenni bazi index posilil 0 0,57 %.
Tak jak s propady na globalnich trzich v ivodu unora na$ index relativné dobfe odolaval a ztraty nebyly vyrazné, tak
s naslednou silnou korekci propadu a rlistem index(i na zapadnich trzich (S&P +4,3 %) byl pohyb naseho indexu na
vy$Si hodnoty rovnéz omezeny. Tradi¢ni titul s nejvétsSi citlivosti na vyvoj na zahrani¢nich trzich Erste Group ma
podobnou charakteristiku jako nas index v uplynulych tydnech (s vahou 20% ani nelze nic moc jiného &ekat). Erste
v uvodu unora ustoupila z lokalnich maxim pouze nepatrné a propad nebyl vyrazny, tudiz nebylo s obratem na
zapadnich trzich moc co dohanét. Erste vykazala na tydenni bazi mirnou ztratu -0,12 % a koncila tyden opét pod hranici
1000 K¢. Analytické domy titulu nadale veéfi, kdyz zvySené cilové ceny se Erste dockala v tydnu jak od Deutsche Bank,
tak od Societé Generale. CEZ s poklesem cen elektrické energie z posledni doby a ztratdm némeckych utilit Sasteéné
postrada dalSi prordstové impulsy a po prfedchozim rustu titul konsoliduje nad hranici 500 K&. Na tydenni bazi kurz
oslabil 0 2,32 % a kon¢il na nejnizsi drovni za posledni mésic. Z hlavnich titulG si nejlep$i vykonnost nakonec pfipsaly
akcie Komeréni banky, které opakované atakuji hranici 940 K&. Pokud by byla tato rezistentni urovefi pfekonana, otviral
by se prostor pro posunuti do nového obchodniho pasma s horni hranici nékde u 980 K¢&. Zpét nad hranici 700 K¢ se
diky silnému patecnimu rastu dokazaly vratit akcie pojiStovny VIG, které na tydenni bazi posilily o 4,13 %. Akcie Moneta
Money Bank si pfipsaly rist o 1,4 %. Z absolutniho se nejlepsi vykonnosti prezentovaly bez vyraznéjsSi kurzotvorné
zpravy akcie Stock Spirits, které posilily 0 5,11 %. Vedeni O2 oznamilo navrh dividendy v celkové vysi 21 K&, coz je
oc¢ekavana hodnota. Jistota vynosu pfes 7 % byla pro investory lakadlem a titul si polepSil o 1,66 %. Fortuna na
mimoradné valné hromadé rozhodla o zruSeni vefejné obchodovatelnosti na trzich v Praze a VarSavé. Definitivni
potvrzeni pfiSlo az po patec¢nim zavéru obchodovani. Titul se nadéle drzel v blizkosti hranice 180 K¢, na tydenni bazi
mirné oslabil o 0,28 %. V Cervenych Cislech zakon¢ila tyden i medialni CETV (-1,66 %), kdyz titulu nepomohla ani
informace o novém vyrazném akcionafi.

Index 9.2.2018 16. 2. 2018 Zména
PX 1 106,06 1112,34 +6,28 (+0,57 %)

Klicové udalosti
e CPI (m-m) (leden): aktualni hodnota: 0,6 %, oekavani trhu: 0,7 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %
e  CPI (y-y) (leden): aktualni hodnota: 2,2 %, oCekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi hodnota: 2,4 %
e HDP (g-q) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani trhu: 0.7%, pfedchozi hodnota: 0.5%
e HDP (y-y) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 5,1 %, o€ekavani trhu: 5.3%, pfedchozi hodnota: 5.0%

Firemni zpravy

e CETV 13/2 — Investi¢ni skupina Janus Henderson ke konci roku 2017 drzela 7,61 mil. akcii, respektive 5,2%
podil ve spole¢nosti Central European Media Enterprises. Jedna se o agregovany podil dcefinych spole¢nosti a
fondd.

e CEZ 12/2 - Prodej bulharskych aktiv CEZ nabira zpoZdéni. Problémem je poptavajici spole¢nost Inercom, ktera
budi spekulace ohledné financovani celé transakce. Chystany odchod energetického giganta z bulharského trhu
se podle informaci Lidovych novin protahuje. Problémem jsou pochybnosti uzsiho strategického vyboru dozorci
rady. Vytvoren tak bude muset byt novy posudek, ktery prozkouma nejen cenu prodeje, ale dle zdroji Lidovych
novin se bude fesit i otdzka, zda bylo ve vybérovém fizeni pfistupovano ke véem zajemcim na stejné Urovni.
"Strategicky vybor dozorci rady prerusil projednavani tohoto bodu. Chce, aby u takto velkych transakci existovaly
tfi posudky ocenéni transakce. Dva posudky méla dozorci rada k dispozici, do pfistiho zasedani byl zadan jesté
jeden, ktery ji bude predloZen,” informoval pro Lidové noviny tiskovy mluvci energetické skupiny Ladislav KFiz.
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Ceska republika

Podle Lidovych novin vyplyva z pfedpoklad(, které méla dozor¢i rada k dispozici, Ze kupujicim ma byt bulharska
spole¢nost Inercom Bulgaria EAD. Velky otaznik se pak vznasi nad financnovanim celého obchodu. Zhruba 4,5
miliardy korun z celkych 8 miliard totiz maji na transakci dodat dvé firmy, které nemaji zfejmé majetkové pozadi.
Penize maji spole€nosti Inercomu poskytnout prostfednictvim uvéru. ,Bylo pfedevsim v zajmu samotného vedeni
CEZ, aby spolecnost, které predioZila nejlepsi nabidku, prokazala zplisob financovani véetné externich zdroju.
Tak se stalo a na posledni zasedani strategického vyboru dozorc¢i rady bylo toto predlozeno,” doplnil své
vyjadreni Ladislav KFiz.

e CEZ 12/2 - CEZ a dal$i &tyfi zajemci usiluji o zakazku na rekonstrukci jediné uhelné elektrarny v Cerné Hore,
uvedla vecer agentura Bloomberg s odvolanim na tamni statni spoleCnost EPCG. Rekonstrukce by méla byt
dokonc&ena do roku 2021.

o CEZ 15/2 - Clen predstavenstva energetické skupiny CEZ Tomas$ Pleskaé prodal 23 453 kust akcii spoleénosti.
Informace je zfejma ze zpravy pro burzu.

e Erste Group 13/2 - Analytici francouzského bankovniho domu Societé Generale pfistoupili ke zvySeni cilové
ceny pro akcie Erste na 48 EUR (v pfepoctu 1218 K¢&) z 42 EUR. Doporuceni ponechali na stupni ,buy*.

e Erste Group 13/2 - Analytici bankovniho domu Deutsche Bank pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie Erste
Group Bank na 45 EUR (v pfepoctu 1141 K¢) z 42 EUR.

e Fortuna 14/2 — Fondy Templeton oznamily, Ze odkupni cena za akcie Fortuny neodrazeji férovou hodnotu.

e Fortuna 16/2 - Akcionafi sazkaiské spole¢nosti Fortuna schvalili na mimofadné valné hromadé navrh na
delisting firmy z prazské a varSavské burzy. Fortuna to oznamila v regulatorni zprave.

e 02 CR 15/2 - Predstavenstvo spole¢nosti bude navrhovat na valné hromadé k vyplaté akcionafdm celkem 6,515
mid. K¢, tj. 21 K& na akcii. Vyplata se bude skladat ze 17 K& ve formé dividendy. Ta reprezentuje 98%
z nekonsolidovaného zisku za rok 2017. Nad ramec dividendy chce pfedstavenstvo rozdélit ¢ast emisniho azia
ve vysi 4 K& na akcii.

Ocekavané udalosti
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USA

Akciové trhy korigovaly vyprodej z minulého tydne a umazaly podstatnou €ast svych ztrat. Index strachu VIX, méfici
ocCekavanou volatilitu, poklesl a index S&P 500 posilil 0 4,5 %. S uklidnénim situace na trhu se rovnéz zvysila likvidita na
futures kontraktech na americky index. Akcie rozhodila pouze ve stfedu kratkodobé vysSi inflace, ktera zrychlila na 2,1
%. V ramci vysledkové sezony reportovalo dalSich nékolik spole¢nosti. LepSi vysledky pfedstavil poskytovatel vybaveni
pro producenty polovodi¢u a displeji Applied Materials. Vyhled firmy podpofil celkové polovodi¢ovy sektor. LepSi nez
oCekavané vysledky reportovala Coca Cola a Cisco, naopak zklamal Kraft Heinz. Podporou pro akcie Applu bylo
zvetejnéni informace, Ze Buffettova Berkshire Hathaway nakoupila dalSi balik akcii. JeSté pozitivnéjSi reakce se
dostavila ze stejného dlvodu u akcii vyrobce generickych léki Teva. Akcie UPS a FedEx ztracely po zpravé, ze
Amazon planuje zalozit svoji zasilatelskou spole¢nost. RozSifeni sortimentu Amazonu o zdravotni material se
podepsalo negativné také na akciich Henry Schein. Za trhem kvuli poklesu cen ropy zaostavaly akcie firem z ropného
sektoru. V pondéli budou americké trhy z divodu statniho svatku uzavieny.

Index 9.2.2018 16. 2. 2018 Zména
Dow Jones Industrial Average 24 190,90 25 219,38

S&P 500 2619,55 2732,22

NASDAQ Composite 6 874,49 7 239,47

Klicové udalosti
e  CPI (y-y) (leden): aktualni hodnota: 2,1 %, o¢ekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 2,1 %
e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (leden): aktudini hodnota: -0,3 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,4 %

Firemni zpravy

e Cisco 15/2 - Americka spole€nost Cisco reportovala vysledky za druhé &tvrtleti fiskalniho roku 2018. Spolu s
vysledky navic spoleénost oznamila zpétny odkup akcii ve vysi 25 miliard dolari, ¢imz se stala prvni
spolecnosti, ktera vyuzila snizeni dani k pferozdéleni svym akcionafim. Dominujici spole€nost na poli sitovych
prvkd zaznamenala v poslednim Ctvrtleti vyrazny 11,1 miliardy dolarG Cinici odpis pravé v navaznosti na
dafiovou reformu. Po ocisténi o tento jednorazovy odpis vSak ziskovost spole¢nosti pfekonala konsensus
analytik(l oslovenych agenturou Bloomberg. Nad odhady Cisco reportovala i celkové trzby. Spolu s kvartalnimi
vysledky spole¢nost navysila dividendu o 14 % a oznamila jiZ vySe zmifiovany buyback ve vy$i 25 miliard
dolari. Cisco méla na konci ledna 71 miliard dolard v hotovosti na offshore uétech, coz byla po Applu a
Microsoftu tfeti spole€nost s nejvy§Simu nerepatriovanymi zisky ze vSech americkych firem.

e General Dynamics 12/2 -. Zbrojafska skupina General Dynamics koupila spole&nost CSRA za 6,8 mld. USD,
aby posilila v oblasti softwaru pro vladu a armadu. Akcionafi CSRA obdrzi 40,75 USD v hotovosti, 0 32 % vice
oproti zavére€né cené CSRA z 9. unora. General Dynamics také pfevezme dluh ve vysi 2,8 mid. USD.
Spole¢nost CSRA vznikla v roce 2015 fuzi divize vladniho softwaru spole¢nosti Computer Sciences Corp se
spolecnosti SRA International. Spole¢nost poskytuje sluzby v oblasti bezpe€nosti, analyzy dat pro civilni a
vladni zakazniky. ,Vidime velké pfilezitosti poskytovat nakladové efektivni IT feSeni a sluzby pro ministerstvo
obrany, tajné sluzby a civilni federalni ufady,“ uvedla Phebe Novakovic, vykonna feditelka General Dynamics.
Akvizice by méla pfispét k ziskovosti a volnému penéznimu toku od roku 2019. Do roku 2020 by méla pfinést
Uspory v pfiblizné vysi 200 mil. USD.

¢ Restaurant Brands International 12/2 - Americko-kanadska spole¢nost Restaurant Brands International,
ktera provozuje fetézce Burger King a Tim Hortons, reportovala vysledky za 4Q 2017. Na nich se pozitivné
odrazil rist Burger Kingu, ale také jednorazovy vliv dafiové reformy a odkupu pfednostnich akcii. Porovnatelné
trzby amerického Fetézce s rychlym obcerstvenim Burger King ve 4Q meziro¢né vzrostly o 4,6 %, pficemz
analytici Consensus Metrix ocekavali jen 2,5% rast. Burger King zaznamenal nejsilngjSi rdst porovnatelnych
trzeb za posledni témérF dva roky. Celkové trzby Burger Kingu v jeho necelych 16,8 tis. restauracich vzrostly o
12 % na 5,3 mid. USD. Znacka svuj rlst pfipisuje intenzivnéjSim slevovym kampanim — napf. nabidce 2
burgerl za 6 USD. ,Béhem Ctvrtleti jsme realizovali nékolik uspé&sSnych slevovych akci, které pozitivné prispély
k nasim vysledkim a véfime, Ze nasSe vyvazené menu s oblibenymi produkty za skvélé ceny bude i nadale
prispivat k naSemu rastu trzeb v dlouhém obdobi, uvedl vykonny feditel Daniel Schwartz béhem konferenéniho
hovoru. V prohlaseni spole¢nost svuj uspéch pfipisuje také vy$Simu poctu restauraci, jejich rekonstrukcim a
nabidce novych jidel. Slevovymi akcemi o spotrebitele v sou¢asné dobé usiluje fada spolec¢nosti plsobicich ve
spotfebnim sektoru, uvadi denik The Financial Times a jako pfiklad uvadi McDonald’s, Wendy’s, Taco Bell.
Ret&zce tak reaguji na zvy$enou konkurenci mezi maloobchodnimi prodejci potravin, ktera stlagila jejich cenu
doll, diky éemuz je domaci stravovani levnéjsi.

Ocekavané udalosti
e 19/2 Statni svatek (Washington Day)
e 21/2 PMI, FOMC Minutes
e 22/2 Kansas Fed Index
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USA
Vysledky firem za 4Q17:
e 20/2 Walmart, Home Depot
e 22/2 Hewlett Packard, Newmont Mining
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Némecko

Uklidnéni situace se projevilo také na evropskych trzich. Némecky DAX oproti zamofi pfipsal jen 2,8 % kvuli silngj§imu
euru, které se navzdory vys$sim inflacnim &islim v USA dostalo zpét na uroven 1,25. Evropské akcie zaroven nejsou tak
pozitivné vnimany u nékterych prominentnich fondl. Nejvétsi svétovy hedge fond Bridgewater navysil svoji short pozici
na evropskych akciich na 22 miliard dolard. Mezi nejvétsi short pozice patfi Siemens, Total, BASF, Allianz nebo nékteré
evropské banky. Z DAXu v tomto tydnu nejvice vyrostly akcie medialni skupiny ProSiebenSat (+9 %) po lepSich
vysledcich a vyhledech ze strany nékolika velkych mediélnich spole¢nosti. Druhym nejlépe performujicim titulem byla
Commerzbank (+7 %), které pomohlo nakupni doporu€eni od MainFirst s cilovou cenou 16 euro. Na reportované
vysledky reagovaly poklesem akcie ocelarny ThyssenKrupp.

Index 9.2.2018 16. 2. 2018 Zména
DAX 30 12 107,48 12 451,96

Klicové udalosti

NEMECKO
e HDP (sezénné ocisténo) (q-q) (4Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,6 %, oekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi
hodnota: 0,8 %
EUROZONA
e Prumyslova vyroba (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 5,2 %, o¢ekavani trhu: 4,2 %, pfedchozi hodnota: 3,2
% I revize: 3,7 %
e HDP (sezénné ocisténo) (q-q) (4Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,6 %, oekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi
hodnota: 0,6 %

Firemni zpravy

e ThyssenKrupp 14/2 - Némecka ocelafska a strojni skupina ThyssenKrupp pFedstavila vysledky za 1Q.
Management spolecnosti se snazi snizit expozici vuci volatilnim cenam oceli, ta vSak jeho vysledky v 1Q
vylepsila. OcCistény provozni zisk skupiny pfekonal o€ekavani trhu pfedevsim diky vyrazné nizSim korporatnim
a konsolidaénim nakladim, uvadi analytici J. P. Morgan. Tomuto segmentu pomohly také prodeje nemovitosti,
uvedla spole€nost. Nedafrilo se vSak divizi Industrial Solutions, jejiz oCistény EBIT se meziro¢né propadl o 72
%. Vysledky jednotlivych divizi zobrazuje graf niZze. O€idtény provozni zisk jednotlivych divizi ThyssenKruppu.
Analytici AlphaValue poznamenavaji, Zze ackoliv management je pod ,enormnim tlakem®, aby se zbavil
produkce oceli a proménil spoleénost v technologickou skupinu. Vysledky za 1Q vSak tuto strategii jasné
nepodporuji, jelikoz v8echny neocelarské divize nebyly schopny navysit ziskovost. Ocelafiim totiz posledni
dobou vitr opét fouka do zad, kdyZ globalni poptavka roste a Cina omezuje svou produkei kvali Zivotnimu
prostredi. Politici také chrani své trhy, kdyz se €insky dumping stal politickou otazkou. Vykonny feditel Heinrich
Hiesinger zavislost na volatilnich cenach oceli snizuje. Minuly rok prodal brazilska aktiva a jedna s indickou
Tata Steel na vytvofeni joint venture spole€nosti, ktera by zaStitovala evropské ocelarny obou firem.
ThyssenKrupp by si mél svlj podil ponechat po dobu Sesti let, ve hfe je vSak také IPO nové vzniklé
spole¢nosti. K dokon&eni transakce by mélo dojit na konci roku 2018. ThyssenKrupp potvrdil celoroéni vyhled
ocCisténého provozniho zisku v rozmezi 1,8 az 2,0 mid. EUR. Za fiskalni rok 2017 dosahnul 1,72 mid. EUR.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 20/2 ZEW Index
e 21/2 PMI
e 22/2 IFO Index
e 23/2HDP (4Q)

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 20/2 ZEW Index
e 21/2 PMI
e 23/2 CPI

Vysledky firem za 4Q 2017

e 20/2 Deutsche Boerse
e 22/2 Deutsche Telekom, Henkel, ProsiebenSat
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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 skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, 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 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 doporuéeni 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 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 uverejfiovani investi¢nich 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 ginnost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili
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Kontaktni udaje
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Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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