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Zpravodajstvi z kapitalovych trha

11. 6. 2018 — 15. 6. 2018

Ceska republika

Prazska burza predvedla nevyrazny pohyb a v pribéhu tydne se nadale pohybovala tésné pod hranici 1080 bodd. Index
PX na tydenni bazi dokazal posilit o zanedbatelnych 0,05 %. Konec tydne byl ¢astec¢né ovlivnén rebalancem jak
domaciho indexu, tak stfedoevropskych index(. Zmény nebyly tentokrat vSak tak vyrazné, aby dochazelo
nové zafazeni Avastu do baze indexu PX. S vahou lehce pres 6 % je titul aktualné Sestou nejvétsi emisi v domacim
indexu. U titulu v zavéru tydne nerostl zobchodovany objem (cca 15 mil. K& neni nic velkého, ale za mési¢ni historii
titulu na trhu je to nékolikanasobné vice nez v jinych dnech) a titul koncil se ziskem 1,54 % na 66 K&. Z bankovnich
emisi se tentokrat nejlépe vedlo Komeréni bance, ktera se v zavéru tydne dokézala odpoutat vice od hranice 900 K&.
Na tydenni bazi kurz posilil 0 1,76 % a kongil na 925 K&. V mirné kladnych Cislech zakoncila tyden i Moneta (+0,26 %).
Vedeni oznamilo, Ze neocekava zadny vyraznéjSi dopad na poskytovani hypotécnich uvérd v kontextu oznamenych
pravidel ze strany CNB. Erste Group své lokalni maxima zaznamenala hned v Gvodu tydne, kdy? se obchodovala nad
hranici 950 K¢, své zisky v8ak postupné odevzdavala a tyden kon¢ila silnéjSi pouze o 0,41 %. NejvétsSi procentni zisk si
pfipsaly akcie medialni CETV. Titulu €aste€né pomohlo schvaleni pfevzeti matefského koncernu Time Warner ze strany
AT&T. Titul posilil 0 3,3 %, &ast zisku jde v8ak na vrub i oslabeni koruny vigi dolaru. CEZ se dockal po delsi dobé prvni
cilové ceny pfes hranici 600 K&, kdyz analytici Komeréni banky radi kupovat s cilem 620 K&. Obchodovani to nijak
vyraznéjsi neovlivnilo, kurz osciloval primarné kolem hranice 560 K&. Na tydenni bazi titul oslabil o 1,42 %. V zavéru
tydne se bude konat valnd hromada, kde akcionafi budou rozhodovat o vyplaté dividendy. Rozhodny datum pro nérok
by mél byt v zavéru mésice. V Eervenych ¢&islech zakongila tyden i Kofola, ktera se vratila na hranici 370 K¢ a pfisla o
2,63 %. Ohledné prodeje podilu ve spole€nosti se neobjevila zadna nova informace.

Index 8. 6.2018 15. 6. 2018 Zména
PX 1077,37 1077,88 +0,51 (0,05 %)

Kli¢ové udalosti

« CNB zvefejnila tradidni komentaF ke zvefejnénym udajim o vyvoji inflace za kvéten tohoto roku. Data o
meziro¢nim ristu spotrebitelskych cen ukazala mirné rychlejSi tempo ristu, nez jaké v prognéze ocekavala
prognéza CNB. Inflace se tak po slab$ich datech za minulé mésice vratila nad cil centraini banky. Po ogi§téni o
dopady zmén nepfimych dani spotfebitelské ceny v minulém mésici vzrostly o 2,1 %. Odchylka inflace oproti
prognéze CNB smé&rem nahoru byla podle feditele sekce ménové Tomase Holuba dana zejména vy$§im nez
oCekavanym meziro¢nim ristem cen pohonnych hmot a potravin. Tedy dvou volatilnich polozek, o které se
upravuje jadrova inflace. Ta sice k mirné vySSi inflaci v komparaci s prognézou pfispéla také, avSak o mnoho
slabsi vahou.

«  Ceska centralni banka rozhodla o zvy$eni proticyklické kapitalové rezervy, kterou si banky maji vytvaret na horsi
Casy, a utdhla podminky pro poskytovani hypoték. Proticyklicka kapitalova rezerva se zvysi od 1. ¢ervence 2019
na 1,5 % z 1,25 % platnych od ledna 2019 z divodu rostoucich rizik spojenych s rastem bankovnich Gvéra.
Nicméné podle zatézovych testu byl vyvoj ceského finanéniho sektoru v uplynulém roce pfiznivy. Banky zustavaji
vysoce odolné i vaci potencidlnim negativnim Sokdm vcetné hluboké recese. Pfijata opatfeni maji spolecny
zaklad v logice paradoxu finan¢ni stability: Nejvétsi rizika pro finan¢ni stabilitu se rodi v dobrych €asech, kdy
vypada nejrobustngji. Od Fijna 2018 CNB rozsifuje doporuéeni pro poskytovani hypoték. Ukazatel debt-service-
to-income by mél byt maximalné 45 %, tedy ¢lovék by mél na splatku dluhu vynaloZzit maximalné 45 % mési¢niho
Cistého prijmu. Zaroven by vyse dluhu neméla byt vétsi nez devitinasobek ro¢niho €istého pfFijmu.
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Ceska republika

Firemni zpravy
« CEZ 12/6 - Komeré&ni banka dnes zvysila cilovou cenu pro akcie CEZ na 620 K& z 542 K&, doporugeni
ponechava na ,kupovat”.

¢ Moneta Money Bank 15/6 - Moneta Money dnes oznamila, ze neoCekava zadny vyrazny vliv do poskytovani
hypotegnich Gvérd poté, co Ceskd narodni banka zvefejnila nova doporudeni pro poskytovani Gvérd.
Predstavenstvo banky také znovu potvrdilo svij stfednédoby cil udrzovat kapitalovou pfiméfenost na 15,5 %.

* Pegas Nonwovens 13/6 — Fio banka zvysila cilovou cenu pro vyrobce netkanych textilii na 895 K¢ z ptvodnich
814 K&. Doporuceni zustalo na stupni ,drzet“. Cilova cena byla navySena na pozadi dalSiho rozSifeni vyrobnich
kapacit v podobé nové tuzemské semikomeréni linky.

+ Pegas Nonwovens 15/6 - Textilni spoleCnost Pegas Nonwovens na zakladé rozhodnuti fadné valné hromady
meéni nazev na PFNonwovens. V tiskové zpravé to uvedl mluvéi spolecnosti Jan Zidek. Schvéalena byla takiéz
Ucetni uzavérka a prevedeni nekonsolidovaného zisku 10,9 miliont eur z minulého roku na Ucet nerozdéleného
zisku minulych let.

«  Philip Morris CR 13/6 — Sougasti dafiového baliku, ktery ve stfedu schvélila vlada, je i zavedeni spotfebni
dané ztabakovych vyrobkud, v nichz se tabak na rozdil od cigaret pouze zahfiva. Navrh bude pokracovat
v legislativnim reportu a v platnost by mohla vstoupit jiz od za¢atku roku 2019. Dar by se méla tykat vyrobku
iQOS, ktery vyrabi pravé PM CR.

Ocekavané udalosti

e 18/6 Primyslové ceny
« 22/6 CEZ —valna hromada
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USA

Akciové trhy se udrzely pobliz lokalnich maxim navzdory uvaleni cel na Cinu v objemu 50 miliard dolard a oéekavaného
reciproéniho opatieni. Donald Trump navic znovu potvrdil, Ze v pfipadé odvetného opatieni Ciny dojde k dalimu
zvySeni cel. Uklidnéni na korejském poloostrové prineslo setkani mezi Trumpem a Kim Cong Unem v Singapuru, na
zakladé kterého Severni Korea Udajné spusti destrukci svého jaderného arzenalu. Jinak byly v centru déni centralni
banky. Americky Fed dle oekavani zvySil Urokové sazby a vyhled pocita letos jeSté s dvojim zvySenim. Evropska
centralni banka pak potvrdila sniZzeni tempa objemu dluhopist na 15 miliard EUR a ukonéeni kvantitativniho uvolfiovani
zvySeni. Eurodolar tak pochopitelné ve ¢Etvrtek ztratil padu pod nohama a propadl se zpét k urovni 1,15. Na korporatni
urovni bylo nejsledovanéjsi rozhodnuti amerického federalniho soudu a schvéleni fuze dvou telekomunikacnich gigantt
AT&T a Time Warner. Uvedené rozhodnuti dava pozitivni signal pro vSechny jiz oznamené nebo spekulované akvizice a
fuze v mnoha americkych sektorech. Spojeni velkych by mohlo byt nyni prachodnéjsi. Pravé z této mySlenky tézily akcie
firmy Twenty-First Century Fox, o kterou se perou Disney a Comcast. Ze stejnych divod( reagovaly ristem také akcie
CVS Health a Aetna. Dalsi zisky si pfipsal Netflix po cilové cené 490 USD od Goldman Sachs.

Index 8.6.2018 15. 6. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 316,53 25 090,48 -226,05 (-0,89 %)
S&P 500 2779,03 2 779,66

NASDAQ Composite 7 645,51 7 746,38

Klicové udalosti
« Newyorsky vyrobni index (€erven): aktualni hodnota: 25,0 ocekavani trhu: 18,8, pfedchozi hodnota: 20,1
« Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (kvéten): aktualni hodnota: 0,8 %, ocekavani trhu: 0,4 %, predchozi
hodnota: 0,3 %
* Rozhodnuti FOMC (Fed) o sazbach (horni mez) (13. éervna): aktualni hodnota: 2,00 %, ocekavani trhu:
2,00 %, pfedchozi hodnota: 1,75 %

Firemni zpravy

e AT&T/Time Warner 13/6 - Americky soud schvalil akvizice mediéalniho domu Time Warner telekomunikacni
spole¢nosti AT&T za 85 mld. USD. Soudce Richard Leon se svym tymem se pfiklonil na stranu spolecnosti,
které argumentovaly, Zze vyrazné zmény v odvétvi a intenzivni konkurence (napf. ze strany Netflixu (NFLX),
Amazonu (AMZN), Applu (AAPL) a Googlu (GOOGL)) odtvodriuje jejich spojeni.

« H&R Block 13/6 - Nejvétsi americky dafovy a ucetni poradce H&R Block zverejnil v€era po uzavreni trha
hospodarské vysledky za posledni kvartal a cely fiskalni rok 2018. Vysledky byly na Grovni o¢i§téného zisku i
trzeb mirné nad o¢ekavanim. Vyhled pro fiskalni rok 2019 naopak zklamal. Trzby za cely fiskalni rok 2018 byly
3,2 mld. USD, meziro¢né o 4 % vice. Zisk pred zdanénim v FY 2018 meziro¢né vzrostl o 6 % na 669 mil. USD.
Zisk na akcii se meziroé¢né zvysil o 1,02 USD nebo o0 52 % na vyslednych 2,98 USD diky zvySeni zisku pred
zdanénim a niz8i dafiové zatézi. Predstavenstvo spoleénosti schvalilo zvySeni kvartalni dividendy o 4 % na
0,25 USD. Budouci zmény dividend budou zavislé mimo jiné na provoznich vysledcich, situaci na trhu a
kapitalovych potfebach spole¢nosti. Firma ocekava trzby za FY 2019 v Gzkém rozpéti 3,05-3,1 mid. USD.
Analytici o¢ekavaji trzby na Grovni 3,14 mid. USD. Spoleénost dodala, Ze nezaznamenava takovy rust klientd,
ktery by chtéla.

* Pandora Media/Snap 14/6 — Akcie spolecnosti Pandora Media Inc (P) stouply 0 4 % z dlvodu zverejnéni
zprav o budouci spolupraci se spole¢nosti Snap Inc. Akcie Snap (SNAP) zareagovaly podobné, kdyz po
otevreni trhu posilily o 1,8 %. Spole¢nost, ktera poskytuje online pfistup k hudbé, uvedla, Ze pomoci aplikace
Pandora bude mozné jiz brzy zaslat hudbu prateldm nebo rodiné skrze digitalni karty s animovanym pozadim.

Ocekavané udalosti
» 19/6 Stavebni povoleni, zahajena vystavba
e 20/6 Prodeje existujicich doma, projev J. Powella
e 21/6 Setkani zastupct OPEC, Filadelfie Fed index
o 22/6 PMI

Vysledky firem za 1Q18:
e 19/6 Oracle, FedEx
e 20/6 Micron
e 21/6 Red Hat
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Némecko

Vyrazné oslabeni eura ve Ctvrtek po zasedani Evropské centralni banky pomohlo evropskym akciim. Némecky DAX se
dostal na 13 200 bodu. Index tahly vySe hlavné technologie. Poskytovatel firemniho softwaru a cloudovych sluzeb SAP
navazal na rust z poslednich tydnt a akcie atakovaly 105 EUR. Na nizSich drovnich se drzi akcie automobilek z obav o
zavadéni cel na automobily. Daimler navic FeSi podobné jako dfive Volkswagen problematicky software na méfeni
emisi. K uklidnéni na italskych dluhopisech stacilo koalici jmenovat jiného, pro prezidenta pfijatelnéjSiho ministra financi,
ktery se nevyslovuje pro vystoupeni z eurozény. Pobliz svych minim se stale obchoduje Deutsche Bank i
Commerzbank. Bankdm v Evropé obecné nepomaha vidina nulovych sazeb po minimalné jesté dalSich 12 mésicu.
Analytici Bankhaus Metzler v zavéru tydne podpofili Deutsche Bank alespori zvySenym doporuc¢enim na drzet s cilovou
cenou 9,8 EUR.

Index 8.6.2018 15. 6. 2018 Zména
DAX 30 12 818,37 13 010,55

Klicové udalosti

NEMECKO
* Prizkum ZEW - index ocekavani (Gerven): aktualni hodnota: -16,1, oekavani trhu: -14,0, pfedchozi
hodnota: -8,2
EUROZONA
« Refinanéni sazba ECB (14. €ervna): aktualni hodnota: 0,000 %, o¢ekavani trhu: 0,000 %, pfedchozi hodnota:
0,000 %

*  Pramyslova vyroba (y-y) (duben): aktualni hodnota: 1,7 %, o¢ekavani trhu: 2,5 %, pfedchozi hodnota: 3,0 %
/ revize: 3,2 %

e Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (€erven): aktualni hodnota: -12,6, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
2.4

Firemni zpravy

* Inditex 4/6 — Mdodni skupina Inditex, celym jménem Industria de Diseno Textil, pfedstavila vysledky za 1Q.
Ackoliv dosahla rekordnich trzeb, zaostaly za ocekavanim. LepSi zisk tak dosahla diky lep$i nakladové
discipliné. Trzby Inditexu zaostaly za ocekavanim vSech analytikGi oslovenych agenturou Bloomberg. Analytici
Berenberg v§ak poznamenavaji, ze za niz8im &islem pravdépodobné stoji nepfiznivé pocasi v zavéru kvartalu.
Na trzbach se negativné podepsalo posilujici euro, trzby v lokalnich ménach posilily o 7 %. | tak Inditex
dosahnul rekordnich trzeb ze svych 7448 obchodd na konci 1Q a porovnatelné trzby rostly ve vSech
geografickych oblastech. Do 2Q Inditex vykro&il pravou nohou, kdyz trzby v lokalnich ménach z obchodl a
online segmentu od 1. kvétna do 11. ¢ervna vzrostly 0 9 %. Na Urovni zisku se vSak Inditexu pfekonat podafilo
diky vy8Si hrubé marzi (58,9 % pfi oekavani 57,8 %). Vy38i marze pomohla zmirnit nedavné obavy z jejiho
poklesu kvuli cenovym tlakim na trhu. Management spole¢nosti na konferenénim hovoru ovéem uved|, Ze
Inditex planuje v Iété otevfit nové distribucni centrum s 90 tis. tvere€nimi metry blizko svého sidla ve mésté
Arteixo a buduje logistické centrum v Nizozemi. Tyto investice by mély pfesahnout 150 mil. EUR.

Ocekavané udalosti — Némecko
 20/6 PPI
- 22/6 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 19/6 Projev M. Draghi a Praet
o 22/6 PMI

Vysledky firem za 1Q18
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovéany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tvarcem 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 skute¢nosti, 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 doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskute€¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuéenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, ze nevlastni istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema s Zzadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téZze skupiny) 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 jiné osoby patfici do téze skupiny, ani od obchodnich
poplatkd, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni urcitého
stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi€nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili
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Kontaktni udaje
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