TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

23. 3. 2018 — 30.3. 2018

Ceska republika

Prazska burza si ve zkraceném velikono¢nim tydnu pfipsala Ctyfi ristové seance v fadé. Pohyb v ramci jednotlivych
seanci byl relativné omezeny a tak si index pfipsal 1,46 %. Za 1Q si domaci index pfipsal zhodnoceni 4,24 % a
podstatnym zplGsobem pfekonal jak vyvoj v Evropé (DAX -6,3 %), tak vyvoj v USA (SPX -1,2 %). Pohyb hlavnich titull
byl v zadvéru mésice pomérné rovnomérny a zadny z titulll vyraznéji nevycnival. Komeréni banka si pfipsala 1,95 % a
dostala se na 941 K¢&. Hodnoty v blizkosti 940 K¢ byly v poslednich tydnech kratkodobym maximem, s opakovanym
testovanim a s blizicim se rozhodnym datem pro dividendu v8ak roste pravdépodobnost prorazeni této rezistence a
posunu do vy§Siho pasma. Akcie Erste Group posilily rovnéz o necela 2 %. Fio banka zvysSila svoji cilovou cenu pro titul
na 1070 K& pfi ponechaném doporuéeni ,drzet*. Lehce pod hranici 2% ziskovosti se pohyboval na tydenni bilanci i CEZ.
Titulu ¢astecné pomahaly opétovné rostouci ceny elektirické energie. Politici stale nemaji jasno ohledné financovani
dostavby jadernych bloku, vladni vybor pro jadernou energetiku bude dale jednat. Vysledkovou sezonu na domacim
trhu prakticky uzavrel report od Philip Morris. Tabakové spoleénost podstatné vylepSila ziskovost, vedeni vSak tentokrat
nenavrhlo vyplatit cely zisk a ¢ast byla zadrzena. Vedeni navrhuje vyplatu dividendy ve vysi 1080 K¢&. Titul mirné
ustoupil z hodnot, na které se v poslednich tydnech dostal. Kurz oslabil o 2,3 %. V ¢ervenych ¢islech zakongila tyden i
medialni CME (-0,47 %) a Pegas (-0,89 %). Kofola ke svym vysledkim pofadala konferenéni hovor a v tydnu i setkani
s investory a analytiky, kde management blize rozebral nékteré provedené kroky na akvizi€énim poli. Indikovana
dividenda ve stejné vysi jako v loriském 13,50 K& byla pfijemnym pfekvapenim, k vyraznégjsi aktivité na trhu to v8ak
nevedlo a kurz mirné oslabil na 407 K¢ (-0,25 %). Unipetrol informoval o dopadech havarie v kralupské rafinérii, kurz se
po pfedchozim poklesu vratil na vy$si hodnoty a posilil 0 1,89 %.

Index 23.3.2018 29. 3. 2018 Zména
PX 1107,72 1123,89 16,17 (+1,46 %)

Klicové udalosti

¢ Oznameni repo sazby (29. 3.): aktualni hodnota: 0,75 %, o€ekavani trhu: 0,75 %, pfedchozi hodnota: 0,75 %

e Guvernér J. Rusnok hovofil na tiskové konferenci po zasedani bankovni rady. Rusnok fekl, Ze v souladu s
prognozou je nadale konzistentni zvySovani Urokovych sazeb ke konci tohoto roku a posléze v roce 2019. Inflace
by se na horizontu ménové politiky méla v pribéhu tohoto roku pohybovat nad cilem, posléze by se na startu
roku 2019 méla dostat na 2% cil.

Firemni zpravy

e CEZ 26/3 — Podle vladniho zmocnénce Jana Stullera se experti kloni k variant&, kdy by nové jaderné bloky mél
financovat stat a ne samostatna spoleénost CEZ. K hodnoceni variant financovani maji podle Stullera vzniknout
jesté nezavislé oponentury. Ministr primyslu a obchodu v demisi Tomas Hiner doplnil, Ze vybor pro jadernou
energetiku by mél pfedlozit své hodnoceni k véci po dalSim zasedani, které by se mélo konat 15. kvétna.

e Erste Group 26/3 — Fio banka zvysSila v reakci na publikované vysledky a pfedstavenou detailngjsi strukturu
vyhledu pro rok 2018 cilovou cenu pro akcie Erste Group na 1070 K& z pGvodnich 980 K&. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,drzet".

e Kofola 26/3 - Mezi hlavni zpravy z konferenéniho hovoru s managementem Kofoly patfi navrh letosni dividendy
a vyhled EBITDA na rok 2018. Pfedstavenstvo planuje letos valné hromadé navrhnout stejnou dividendu jako
v lofiském roce, tedy 13,50 K¢ na akcii. To povaZujeme za pozitivni zpravu. Meziro€ni pokles €istého zisku za rok
2017 o0 32 % na hladinu 231 mil. K& totiZ meziro€né stabilni dividendu nenaznacoval. Vzhledem ke stanovené
dividendové politice vyplacet minimalné 60 % Cistého zisku jsme konzervativné ocekavali letoSni dividendu
vrozmezi 8 — 9 K¢&. Kofola tak letos pljde nad ramec této politiky, vyplati vice nez 100 % Cdistého zisku,
v absolutni vysi podle nasich odhadl téméf 300 mil. K&. Dividenda ve vysi 13,5 K& na akcii znaéi na Kofolu
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Ceska republika

solidni 3,3% dividendovy vynos. Naopak vyhled letoSni EBITDA ve vySi cca 1 mld. KE se nam zda pomérné
konzervativni, kdyz jsme oCekavali jeho stanoveni blize hranici 1,1 mid. KE. O¢ekavané nizsi naklady na cukr
budou dle managementu ¢astec¢né kompenzovany zejména vy$Simi mzdovymi naklady ¢€i ndklady na logistiku.

e Philip Morris CR 27/3 - Tabakova spolednost Philip Morris CR predstavila vysledky za rok 2017 a navrh
dividendy ve vySi 1080 K&. Trzby spolecnosti vzrostly 0 6,5 % na 12,2 mld. K¢, Cisty zisk o 25,9 % na 3,48 mid.
KE. Trzby za vyrobni sluzby se zvysily o 2,1 % na 2,8 mid. KE. Pocet prodanych jednotek odpovidajicich tabaku
v jedné cigaret& klesly 0 2,2 % na 12,907 mil. jednotek kvdli 4,2% poklesu v CR, ktery byl kompenzovany 2,4%
rdstem na Slovensku. ,Rist naseho &istého zisku a konsolidovanych trzeb, bez spotfebni dané a DPH, v roce
2017 byl dan ptedevsim pfiznivym vyvojem cen cigaret v Cesku a na Slovensku, uved! Arpad Kénye, pfedseda
predstavenstva Philip Morris. ,V prostiedi pfiznivych hospodaiskych podminek pokragovaly naSe mezinarodni
znacky, na ukor malych lokalnich znacek, v silném vykonu,“ komentoval Kénye pokles trzniho podilu v CR 00,9
p. b. vCR a 0,1 p. b. na Slovensku. Spole¢nost v lofiském roce uvedla elektronické zafizeni IQOS, které nyni
vyuziva pfiblizné 100 tis. uZivatell.

¢ Unipetrol 27/3 — Petrochemicka spole¢nost informovala, Ze odhaduje Skodu vzniklou v navaznosti na vybuch v
rafinérii v Kralupech nad Vltavou, na zhruba 30 miliond K& (cca 0,17 K& na akcii). Unipetrol rovnéz oznamil, ze
obnovil provoz distribu€niho terminalu a také zahajil planovanou odstavku rafinérie v Kralupech nad Vlitavou.

Ocekavané udalosti

e 3/4 HDP za 4Q — finalni hodnota
e  6/4 Primyslova vyroba
e  6/4 Maloobchodni trzby
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USA

Indexy kvlli moznému zavadéni celnich opatfeni zlstaly za vysoké volatility na nizSich urovnich z pfedchoziho tydne.
Zatimco minuly rok bylo jen par dni s pohybem vétsi nez jedno procento, v tomto tydnu indexy stihly nejprve zlikvidovat
pate¢ni vyprodej a posilily o 3 %, aby nasledujici den opét o 3 % spadly zpét. Trhem hybou zpravy ohledné zavedeni
cel a jejich pfipadnych zmirnéni nebo vyjimek. Mezitim byl revidovan vzhdru rast HDP za C&tvrty kvartal na 2,9 % z
predchozich 2,7 %. Inflaéni &isla ve &tvrtek dopadla v souladu s oCekavanim a tentokrat tak trh nijak nepfekvapila a
akcie nalezly pfed velikonoénimi svatky pevnéj$i pldu pod nohama. LepSi vysledky se zvySenym vyhledem také
reportoval lékarensky fetézec Walgreen Boots. Na poli fuzi a akvizic projevila japonska farmaceuticka spole¢nost
Takeda zajem o britského producenta €kl na vzacna onemocnéni Shire. Akcie Shire na zakladé zpravy vyrostly o 15
%. Dotazeni obchodu nebude jednoduché vzhledem k tomu, Ze obé spolecnosti jsou podobné velikosti a Takeda si
bude muset zajistit financovani akvizice pravdépodobné alespon ¢aste¢né emisi novych akcii pfipadné platit vlastnimi
akciemi. O Shire by navic mohli projevit zajem i dalSi hraci na trhu. Hal byla zfejmé zlomena nad Teslou, jejiz rating
snizila agentura Moody’s kvuli paleni hotovosti a nutnosti zvySeni kapitalu. Negativni sentiment se projevil také na
velkoryse ocenénych spole€nosti Amazon a Netflix.

Index 23.3. 2018 29.3. 2018 Zména
Dow Jones Industrial Average 23 533,20 24 103,11

S&P 500 2 588,26 2 640,87

NASDAQ Composite 6 992,67 7 063,45

Klicové udalosti

¢ PCE-jadrovy (y-y) (unor): aktualni hodnota: 1,6 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,6 %

¢ Osobni vydaje (unor): aktualni hodnota: 0,2 %, oCekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

e Ruast HDP (g-q) (anualizovano) (4Q - treti, koneény): aktualni hodnota: 2,9 %, ocekavani trhu: 2,7 %,
pfedchozi hodnota: 2,5 %

¢ Index vyrobni aktivity richmondského Fedu (bfezen): aktualni hodnota: 15, oCekavani trhu: 22, pfedchozi
hodnota: 28

¢ Index vyrobni aktivity dallaského Fedu (bfezen): aktualni hodnota: 21,4, o¢ekavani trhu: 33,5, pfedchozi
hodnota: 37,2

Firemni zpravy

e Walgreen Boots 29/3 - Druhy nejvétsi lékarensky fetézec obchodu v USA Walgreens Boots Alliance
reportoval vysledky za druhy kvartal fiskalniho roku 2018. Trzby vzrostly ve druhém kvartale meziro¢né o 12,1
% na 33,02 mid. USD a prekonaly tak o¢ekavani nastavené na 32,21 mid. USD, Cisty zisk vzrostl meziroéné o
27,3 % na 1,35 mid. USD. Provozni zisk se zvySil o 33,9 % na 2 mld. USD. Free cash flow byl ve druhém
kvartale 1,9 mid. USD. Celkové trzby z prodeje farmaceutickych vyrobk( vzrostly meziroéné o 18,7 % zejména
diky vy$Simu mnoZstvi lékafskych receptl, jejichz mnozZstvi dosahlo 269,2 mil. Farmaceutické trzby z
maloobchodu meziroéné v USA vzrostly o0 12,2 % na 24,5 mid. USD. Rust drzeb je pohanén zejména akvizici
1932 obchodu od spolecnosti Rite Aid Corp. Hruba marze byla 24,7 % oproti o¢ekavani 24,9 %. Provozni
marze dosahla 6,3 %.

o Twitter 28/3 - Americka technologicka spole¢nost Twitter zaznamenala od €ervence 2017 nejvétsi jednodenni
pokles akcii 0 12,03 % na 28,07 USD. Americka spoleCnost Twitter zaznamenala nejvyraznéjsi jednodenni
pokles za poslednich osm mésicli. Propad technologickych akcii umocnény snahou short-sellerd zapficinil
propad ceny akcii spole¢nosti o 12,03 % na 28,07 USD. Po aféfe, kdy analyticka spole€nost Cambridge
Analytica ziskala udaje uzivatelt platformy Facebook, jsou spolecnosti socialnich medii pod mikroskopem
uradl. Twitter se nejvice propadl poté, co Citron Research uvefejnil zménu doporuceni z dlouhé pozice na
kratkou. Hlavni obavou investorll zUstava otazka, jak muze byt Twitter ovlivnén novymi pravidly ochrany
soukromych dat svych uzivatelG.

Ocekavané udalosti
e 4/4 ADP report, PMI, Podnikové objednavky
e 5/4 Obchodni bilance, Challenger report
e  6/4 NFP report, Rist mezd, Mira nezaméstnanosti

Vysledky firem za 4Q17:
e 4/4 Lennar
e 5/4 Monsanto
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Némecko

Némecky DAX naSel svoje dno tésné nad 11 700 body. Ve &tvrtek DAX diky oslabeni eura pfidal pres 1,5 % a zakongil
tyden nad urovni 12 000 bodl. Zaroven analytici Berenberg vydali analyzu, ve které ciluji DAX na konci tohoto roku na
13 700. Deutsche Bank udrzela droven 11 EUR, v priibéhu tydne zaznély kvuli neutéSené finan¢ni situaci hlasy o
mozném odchodu CEO Johna Cryana. Akcie automobilek BMW a Daimler reagovaly pozitivné na spojeni u
planovaného byznysu se sdilenim aut. BMW tak docela rychle zapomnélo na nedavné udani Daimleru v rdmci kartelové
dohody. Obecné automobilkam zfejmé& pomohla zména sentimentu spojena s neudrzitelnou situaci Tesly a investofi si
mohli zacéit opét vice vSimat valuacné zajimavéjSich tradicnich tituld. Regulatorni pfekazky slou¢eni mezi Linde a
Praxair poslaly niz akcie plynarenské skupiny. Ufady poZaduiji pro schvaleni fuze prodej n&kterych aktiv.

Index 23.3.2018 29.3.2018 Zména
DAX 30 11 886,31 12 096,73

Klicové udalosti

NEMECKO
e CPI (y-y) (bfezen - pfedbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, ofekavani trhu: 1,7 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %
e Spotrebitelska divéra GfK (duben): aktualni hodnota: 10,9, oekavani trhu: 10,7, pfedchozi hodnota: 10,8
¢ Index importnich cen (y-y) (anor): aktudlni hodnota: - 0,6 %, oCekavani trhu: -0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,7
%

EUROZONA
e Ekonomicka diivéra (bfezen): aktualni hodnota: 112,6, o¢ekavani trhu: 113,3, pfedchozi hodnota: 114,1

Firemni zpravy

e H&M 27/3 - Cena za akcii spolecnosti H&M klesla na desetileté minimum. Spole€nost udava jako hlavni
pFitinu pokles zisku pfed zdan&nim o 60 % oproti stejnému asovému horizontu minulého roku. Svédska
textilova spoleénost H&M prekonala desetileté minimum z roku 2008. Cena spolecnosti klesla o0 4,5 % na 121
SEK na akcii, kdyz spolecnost zvefejnila vysledky za prvni tfi mésice roku 2018. Zisk pfed zdanénim klesl o 60
% a trzby o 1,5 % oproti 1. kvartalu 2017. Informaéni platforma Reuters uvadi, Ze cena akcii spole€nosti se
nyni pohybuje pouze na tfetiné jeji hodnoty z nejvyssiho bodu v 2015, kdy dosahovala cena za akcii 365 SEK.
V desetiletém horizontu dosud nejvice klesla cena za akcii H&M ve 4. kvartalu roku 2008 na 125 SEK/akcii.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 3/4 PMI
e 5/4 Podnikové objednavky

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 3/4 PMI
e 4/4 CPI, Mira nezaméstnanosti
e 5/4 Maloobchodni trzby, Zaznam ze zasedani ECB

Vysledky firem za 4Q 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 vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maji 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 uvefejfiovani 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 Lamac¢ (maklér), Daniel
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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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