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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

19. 2. 2018 - 23.2. 2018

Ceska republika

Prazska burza se druhy tyden v fadé drzi ve velmi uzkém pasmu bez vyraznéjSich impulz(. Index PX nadale osciloval
kolem hranice 1110 bodl. Na tydenni bazi index oslabil o 0,66 %, kdyz v ervenych &islech koncily 4 z5 seanci.
Informaéné Zivéji bylo v zavéru tydne kolem CEZu, na kurzu se to v8ak vyrazné&ji neprojevilo. Dozoréi rada odsouhlasila
a oficialné se je investofi dozvédi nejspiSe az po vyporadani celé transakce. Bulharska média piSi o cené kolem 8,1
mld. K&, coz by odpovidalo pdvodnim spekulacim na trhu. Transakci budou jesté schvalovat tamni regulatorni organy.
V kontextu transakce odstoupila bulharska ministryné energetiky, ktera ma kontakty na kupujici firmu Inercom. Titul na
tydenni bazi mirné posilil o 0,3 %. Erste se nedafilo vratit se nad hranici 1000 K& a oslabila o téméF 1 %. Vynosy
dluhopist po predchozich rastech mirné korigovaly, coz bankam tolik nevyhovovalo. Komeréni banka ztratila rovnéz 1
%, nejvice z finan¢nich trhd oslabila pojistovna VIG (-2,5 %). Komeréni bance k lepSimu vysledku nepomohla ani dvé
vylepSena doporuceni. V patek skoncila platnou odkupu akcii Fortuny a titul se b&hem dne poprvé dostal nad hranici
odkupni ceny. Na tydenni bazi kurz posilil o 0,83 % a samotny zavér byl opét nize nez odkup na urovni 182,50 K¢.
Aktualné budou investofi ¢ekat na vysledek nabidky (jaky podil byl odkoupen, zda prodaly i fondy Templeton) a dalSi
kroky spojené se zamérem na stazeni akcii z prazské burzy (RM-Systém bude mit snahu obchodovani zachovat).
V zavéru tydne doSlo k vyporadani odkupu v pfipadé Unipetrolu a PKN potvrdilo, Ze ziskalo dalSich 31,05% akcii a
jejich podil narostl na 94%. Zda je pravdépodobné, Ze dojde k vytésnéni zbyvajicich akcionaft a Unipetrol rovnéz
domaci trh opusti. Kurz mirné oslabil na 377 K¢ (-0,26 %). Absolutné nejvy$si pohyb byl k vidéni u akcii Pegasu, rast o
2,22 % na 922 K¢ jdou vSak na vrub nizké aktivité a obchodlm v pate¢ni zavére¢né aukci.

Index 16. 2. 2018 23.2.2018 Zména
PX 1112,34 1104,96 -7,38 (-0,66 %)

Klicové udalosti

e Loterijni a sazkova skupina Sazka se rozhodla vstoupit na londynskou burzu. ,Sazka se aktivné pfipravuje na
primarni Upis akcii (IPO) v Londyné. Vice informaci nemlzeme v této chvili poskytnout,” fekl tydeniku Euro
Radek Némecek.

e Na pfigtim ménovém zasedani 29. bfezna guvernér CNB Rusnok dal$i zvySeni sazeb dle vlastnich slov spise
neodekava, coZ by bylo v souladu s prognézou CNB. Dalsi riist sazeb podle guvernéra Ize pfipadné o&ekavat a2
v dalSich Ctvrtletich.

[ ]

Firemni zpravy

e CEZ19/2 - CEZ planuje investovat mezi 180 miliony aZ 200 miliony lei (v pfepo&tu cca 1 mid. K&) do rumunskych
siti. V rozhovoru pro tamni média to fekl feditel CEZ v Rumunsku Martin Zmelik. CEZ podle n&ho neplanuje
prodat vétrné elektrarny, které ma na pobrezi Cerného mote. ,Po mnoha legislativnich zménach, které v
minulych letech trh se zelenou elektfinou vyznamné ovlivnily, se zda, Ze se situace stabilizovala,” fekl doslovné
Zmelik.

e CEZ 20/2 - Cesti politici budou muset v pfistim desetileti fesit evropsky tlak na dfivéj$i odstaveni blokt Jaderné
elektrarny Dukovany, uvedla na energetickém Zofinském foru predsedkyné stétniho Gfadu pro jadernou
bezpecnost (SUJB) Dana Drabova. Reditel JE Dukovany M. Stépanovsky a feditel divize jaderné energetika CEZ
B. Zronek na toto prohlaSeni reagovali. ,Provoz jaderné elektrarny je predevd§im o plnéni regulatornich
poZadavkd. Ty jsou jednoznacné a my je plnime,” fekl v Dukovanech Zronek. ,Ve svété je tendence provozovat

jaderné bloky i 60 let. Nevidim jediny dtivod, pro¢ by to nemohlo platit v pfipadé Ceské republiky, dodal posléze
Zronek. CR by si podle feditele divize jaderné energetiky méla umét sv(jj postoj obhajit. Tiskovy mluvéi CEZ
Ladislav Kfiz ho doplnil slovy o tom, Ze energeticky mix si kazdy stat v Evropské unii feSi samostatné.
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Ceska republika

e CEZ 22/2 - Dozoréi rada vyslovila souhlas s prodejem bulharskych aktiv spole¢nosti Inercom. Konkrétné CEZ
prodava sedm firem: predevéim se jedna o distribuéni spole¢nost CEZ Razpredelenie (CEZ v ni vlastni 67%
podil) a prodejni spole¢nost CEZ Elektro Bulgaria (rovnéz 67% podil). Dale se jedna o firmy CEZ Bulgaria, CEZ
Trade Bulgaria, CEZ ICT Bulgaria, Free Energy Project OreSec a Bara Group. Vypofadani transakce jesté musi
podlehnout souhlasu bulharského antimonopolniho Gfadu. Mezinarodni arbitraz, kterou CEZ zahajil vudi
vyjadieni CEZu se vySe narok(l v arbitraZi pohybuje v Fadu stovek miliond eur. Cena transakce nebyla nijak
komentovéna, podle bulharského tisku se pohybuje v pfepoctu kolem 8,1 mid. K&, coz by zhruba odpovidalo
urovnim, o kterych se v minulosti na trhu spekulovalo.

o CEZ 23/2 - Spole¢nost CEZ letos investuje do modernizace jaderné elektrarny Temelin 0,9 mid. K& v ramci 60
investi¢nich akcii na modernizaci, posileni bezpecnosti a zvySovani vykonu. Dal$i téméf miliardu korun da letos
Temelin do udrzby.

e CEZ 23/2 - V kontextu prodeje bulharskych aktiv CEZu odstoupila tamni ministryn& pro energetiku Petkovova.
Uginila tak po informacich, Ze je napojena na vlastniky firmy Inercom, ktera aktiva od CEZu ziskala. Premiér
Borisov potvrdil, Ze rezignaci pfijme, ale jakékoliv provinéni odmitl. Dokon&eni transakce podlého schvaleni
nezavislych regulaénich organa.

e Erste Group 19/2 - Ratingova agentura Fitch potvrdila rating bance Erste Group Bank na stupni ,A-, s vyhledem
,stabilni®.

e Komeréni banka 21/2 - Berenberg zvedl doporu€eni pro akcie Komeréni banky na ,kupovat‘ z pfedchoziho
doporucéeni ,drzet. Cilova cena zvySena na 1045 K¢ (pfedtim 910 K¢).

e Komeréni banka 22/2 — ZvySené doporuCeni pro Komeréni banku pfFedstavila i investiéni skupina
Wood&Company. Z pavodniho doporucéeni ,drzet” bylo doporu€eni zvySeno na stupen ,koupit®. Cilova cena byla
zvySena na 1140 K¢ z pavodnich 1003 K¢.

Ocekavané udalosti

e  28/2 Erste Group — vysledky za 4Q
e  28/2 Primyslové ceny
e 2/3 HDP za 4Q
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USA

Americké akciové trhy ve zkraceném obchodnim tydnu kvdli statnimu svatku zpocatku nemély silu navazat na silny rast
z predchoziho tydne. Index S&P 500 se v Uvodu tydne zastavil na Urovni 2750 bodl pod 20 a 50 dennim klouzavym
primérem. Nejhorsi jednodenni pokles ve své historii zaznamenaly akcie maloobchodniho fetézce Walmart (-10 %) po
neuspokojivych vysledcich a vyhledu. Solidni vysledky Home Depot neuspokojily investory a akcie sité hobbymarket
Fedu. Doslo k revizi projekci ristu americké ekonomiky smérem vzh(ru a byly potvrzeny plany na postupné zvySovani
sazeb. Akcie zpoc¢atku reagovaly rychlym ristem, aby pak stejné rychle otoCily a zakonéily v €ervenych G&islech.
Stfedecni ztraty byly do konce tydne vyrovnany a v patek indexy dokonce vyrazné rostly a dostaly se pres klouzavé
priméry.

Index 16. 2. 2018 23.2.2018 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 219,38 25 309,99

S&P 500 273222 2747,30

NASDAQ Composite 7 239,47 7 337,39

Klicové udalosti
¢ Index nakupnich manazerti Markit (Unor - predbézny): aktualni hodnota: 55,9 b., o¢ekavani trhu: 55,5 b.,
predchozi hodnota: 55,5 b.
¢ Prodeje existujicich doma (m-m) (leden): aktualni hodnota: -3,2 %, ocekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi
hodnota: -3,6 % / revize: -2,8 %

Firemni zpravy

e Hewlett Packard Enterprise 23/2 - Hewlett Packard Enterprise reportovala vysledky za prvni kvartal fiskalniho
roku 2018. Spolu s prvnim kvartalnim reportem pod vedenim nového CEO Antonia Neriho firma také
predstavila rdzovy vyhled pro cely fiskalni rok 2018. Trzby v prvnich tfech mésicich fiskalniho roku 2018 v
meziro¢ni komparaci vzrostly o 11 % a s prehledem prekonaly konsensus analytiki oslovenych agenturou
Bloomberg, ktefi oCekavali Cisté trzby nizSi o zhruba 630 miliond dolarGd. Vynosy ze segmentu ulozist
mezirocné poskocily o 24 %, vynosy z DC siti pak rostly procentualné jeSté o néco vice, konkrétné o 27 %. U
obou segmentl se jedna o &asti nejvétsi divize spoleénosti - tzv. Hybrid IT. Cisty zisk se meziro&né vice nez
zpétinasobil, coz je vSak zkresleno zejména jednorazovymi polozkami ve vysi 935 milion( dolar( z titulu
schvaleni danové reformy v USA. Po ogisténi o tyto jednorazové polozky vSak zisk i tak pohodIiné o 12 centl
pfekonal oéekavani trhu.

e HP 23/2 - Americky vyrobce pocitacli a tiskaren HP Inc. pfedstavil vysledky za prvni &tvrtleti fiskalniho roku
2018. Spole¢nosti se dafilo na vSech frontach, jeji vysledky tak prekonaly ofekavani vSech oslovenych
analytik(l. HP ocekava, Ze ve 2Q dosahne ocisténého zisku na akcii v rozmezi 0,45 az 0,49 USD na akcii. Za
cely fiskalni rok 2018 spole¢nost o 0,15 USD na akcii zvySuje vyhled. Nyni planuje dosahnout ocisténého zisku
na akcii v rozmezi 1,9 az 2,0 USD. Analytici ¢ekali 1,81 USD. Silny rast trzeb v kalendarnim roce 2017 podle
analytik(i nastavuje vysokou latku do dalSich let — HP podle nich bude mit v letech 2018 a 2019 stagnujici trzby
kvuli i nadale klesajicimu zajmu spotfebitel o stolni pocitace, notebooky a tisk.

e Garmin 21/2 - Vyrobce sportovnich zafizeni, hodinek a navigaci Garmin pfedstavil vysledky za 4Q i vysledky,
které prekonaly oCekavani. Spole¢nost vSak oCekava pretrvavajici slabost fithess a automobilovych zafizeni.
,Rok 2017 byl nasim druhym celym rokem, kdy trzby i provozni zisk rostl silnymi prodeji nasich outdoorovych,
leteckych a namornickych segmenta,” fekl vykonny feditel Cliff Pemble. VSechny tyto segmenty zaznamenaly
dvojciferny rust trzeb. Nedafilo se dvéma, které Pemble v prohlaSeni nejmenoval — fitness s 1% rlastem a
automobilovému, ktery zaznamenal 14% pokles, kdyz GPS navigace jsou vytlaovany chytrymi telefony.
Podobny vyvoj trzeb téchto segmentl spole¢nost ¢eka i v dal§im roce. Garmin ocekava, Zze v roce 2018
dosahne ocisténého zisku kolem 3,05 USD pfi trzbach 3,2 mid. USD. Analytici oCekavali zisk 2,97 USD.
Vzhledem k G€etnim zménam vynos( automobilového segmentu neni tento segment a konsolidované
ocekavani pIné srovnatelné s vysledky za rok 2017, které proto byly spole€nosti upraveny.

Ocekavané udalosti
e 26/2 Chicago Fed Index, Dallas Fed Index, Prodeje novych domu
e 27/2 Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby, Richmond Fed Index
e 28/2 HDP (4Q), PCE Index, Chicago PMI, Powell projev
e 29/2 PCE Index, Osobni vydaje, PMI, Vyrobni ISM
e 30/2 Spotrebitelska divéra dle University of Michigan

Vysledky firem za 4Q17:
e 27/2Macy’s
e 28/2 Lowe’s, Analog Devices, TJX, salesforce.com
e 1/3 Kohl's, Nordstrom
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Némecko

Némecky DAX stagnoval pod urovni 12 500 bodi. V Némecku i celé eurozéné byly zvefejnény horsi meékké indikatory z
¢asti kvuli korekci na akciovych trzich ze za€atku unora. Za odhady trhu zaostal ZEW, PMI i IFO. Rdst némeckého HDP
0 2,9 % ve ¢tvrtém kvartalu byl v souladu s oCekavanim trhu. DAX brzdily akcie Daimleru, ktery je vySetfovan v USA
kvuli idajnému vyuzivani nelegalniho softwaru ovliviiujici vysledky méfeni emisi. Volatilni byly v patek rovnéz akcie
Volkswagenu po pfedstaveni pfedbéznych hospodarskych vysledkl. Negativni reakce se po vysledcich dostavila také u
akcii Deutsche Telekom. Telekomunikaéni spole¢nost navySila dividendu na 0,65 EUR. Nejvétsi zisky v tomto tydnu si
pripsaly utility E.ON a RWE po nakupnich doporu€enich od Societe Generale a Commerzbank. V patek po ukon&eni
obchodovani vysla zprava, ze €inska spolecnost Geely kupuje v Daimleru 9 % akcii a stane se nejvétSim akcionarem.
Dulezité bude, jaky vliv bude mit transakce na planovanou zménu organizacni struktury Daimleru.

Index 16. 2. 2018 23.2.2018 Zména
DAX 30 12 451,96 12 483,79

Klicové udalosti

NEMECKO
¢ Index nakupnich manazera Markit/BME (tGinor - pfedbézny): aktualni hodnota: 60,3 b., o¢ekavani trhu: 60,5
b., pfedchozi hodnota: 61,1 b.
EUROZONA
¢ Index nakupnich manazerti Markit (Unor - pfedbézny): aktualni hodnota: 58,5 b., o¢ekavani trhu: 59,2 b.,
predchozi hodnota: 59,6 b.

Firemni zpravy

e Daimler 19/2 - Némecka média informovala o tom, Ze naftové vozy ze skupiny Daimler byly pravdépodobné
vybaveny softwarovymi funkcemi, jez mély byt podle dostupnych informaci vyvinuté jen z ddvodu projiti
automobild emisnimi testy ve Spojenych statech. Informaci na vefejnost vypustil konkrétné némecky Bild am
Sonntag, pfi¢emz se odvolava na americké vySetfovatele a jejich dokumenty. Némecky denik piSe o tom, ze
samotni pracovnici Daimleru v emailové komunikaci mezi sebou vyjadfovali pochyby o legalnosti nékterych
funkci softwaru. Daimler jiz €eli kvali emisim naftovych voz( vySetfovani jak v USA, tak i v Némecku. Daimler si
je podle vlastnich prohlaseni védom, toho, Ze vySetfovani mohou dopadnout tu¢nymi pokutami.

e Deutsche Telekom 22/2 - Deutsche Telekom reportoval vysledky za &tvrty kvartal fiskalniho roku 2017 a za
cely fiskalni rok. V poslednim ¢tvrtleti firma vykazala vynosy i zisk EBITDA pod odhady. Spole€nost vykazala
na meziroéni bazi v poslednim &tvrtleti pokles vynosti o 2 % na 19,1 miliardy euro. Cisty zisk se ve srovnani s
rokem 2016 naopak prevratil do kladnych &isel, kdyZz pomahal vliv jednorazovych polozek v navaznosti na
danové zmény v USA. Co se tyCe vysledku za cely fiskalni rok, vykazala firma ve srovnani s rokem 2016 rust
vynost o 2,5 % na 74,9 miliard eur, zatimco zisk poskocil o 29,4 % na 3,5 miliardy eur. Pokud bychom
uvazovali vynosy v konstantnich sménnych kurzech, byl rGst o néco vyraznéjsi, konkrétné o 3,6 %. Zisk
EBITDA pak meziro¢né vzrostl o 3,8 % na 22,2 miliard eur. Spole¢nost nadale pokracuje ve vyraznych
investicich, kdyz za minuly rok proinvestovala rekordni sumu ve vySi 12,1 miliard eur. | pfes rekordni investice
se v8ak Deutsche Telekom sou€asné rozhodl pro navySeni dividendy o 0,05 eur na 0,65 eur. Jedné se o tfeti
zvySeni dividendy v fadé. Za tfi roky ji spole¢nost navysila o 30 %.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 27/2 CPI
o  28/2 Gfk Spotfebitelska duvéra, Mira nezaméstnanosti
e  2/3 Maloobchodni trzby

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e  27/2 Spotrebitelska duveéra
e 28/2 CPI
e 1/3 PMI, Mira nezaméstnanosti
e 2/3PPI

Vysledky firem za 4Q 2017
e 27/2 Fresenius, Fresenius Medical Care, BASF
e 28/2 Bayer
e 1/3 Beiersdorf
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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 zékladniho 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 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 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), 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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