TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

6. 8.2018 — 10. 8. 2018

Ceska republika

Prazska burza zaznamenala nejhorsi vykonnost od zac¢atku kvétna. Domaci trh klesal ve vSech seancich uplynulého
tydne a index PX odepsal 1,72 %. Hlavni pfi€inou bylo eskalace napéti kolem Turecka, coz ovlivnilo cely evropsky
bankovni sektor a po vysledkova reakce u CEZu. Energeticka firma zvefejnila po ogisténi mirné slabsi vysledky, nez
ocekaval trh a po pfedchozim rlstu dochazelo k vybirani kratkodobych ziskd. Titul oslabil o 5,83 %. Pro stfednédobé
investory je dulezité, Ze firma potvrdila svij vyhled pro leto$ni rok a cena predprodané energie stéle roste. Erste Group
rostla v Uvodu tydne k hranici 960 K&, zvySené napéti kolem Turecka a pohyb tamni mény zplsobil vyprodeje
v evropském financnim sektoru. Pfestoze expozice Erste Group neni vyraznd, pohyb na nizsi hodnoty byl vyrazny. Titul
se v patek obchodoval i pod hranici 900 K¢, koncil nakonec na 911 K¢ se ztratou o 3,23 %. Podstatné lepSi vykonnosti
se prezentovaly domaci banky. Moneta po dobrych vysledcich, kdyz vedeni opétovné vylepsilo vyhled, vyrostla o 0,86
% na 76,65 K&. Dafrilo se i Komeréni bance, ktera se vratila na horni hranu aktualniho pasma a zavirala se ziskem o
1,44 % na 950 K&. Pomérné vyrazna nervozita byla k vidéni pfed vysledky u Stock Spirits, kdyz se titul propadnul az
pod hranici 60 K&. Relativné dobré vysledky pomohly kurz ¢astecné stabilizovat a titul koncil tyden na hranici 61 K¢ se
ztratou 5,13 %. Nejvyraznéjsi pokles si nakonec pfipsaly akcie medialni CETV. Kurz v USA se dostal na nova lokalni
minima. Na domacim trhu kurz oslabil o 7,19 %. Zpét k hranici 300 K& se pfiblizila Kofola (+2,06 %), ktera bude
v nasledujicim tydnu reportovat své vysledky. Investofi budou kromé ¢Cisel samotnych peclivé sledovat, jaky bude dalsi
vyvoj polskych aktivit.

Index 3.8.2018 10. 8. 2018 Zména
PX 1 092,19 1 073,40 -18,79 (-1,72 %)

Klicové udalosti
«  Pramyslova vyroba (y-y) (¢erven): aktualni hodnota: 3,4 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %
«  Maloobchodni trzby (y-y) (¢erven): aktualni hodnota: 1,4 %, ocekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi hodnota: 2,1 %
e Mira nezaméstnanosti (¢ervenec): aktualni hodnota: 3,1 % ocekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota: 2,9 %
e CPI (m-m) (Cervenec): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %
e CPI (y-y) (Cervenec): aktualni hodnota: 2,3 %, o¢ekavani trhu: 2,3 %, pfedchozi hodnota: 2,6 %

Firemni zpravy

« CEZ 7/8 - CEZ minuly tyden podal spravni Zalobu na bulharsky antimonopolni Gfad kvali zamitnuti prodeje
tamnich aktiv Inercomu. Podobnou Zalobu podal i Inercom.

«  CEZ 7/8 — Energeticka spolednost za 2Q predstavila vysledky, které byly pod nasim odekavanim i pod odhady
trhu. Provozni zisk EBITDA meziro€né poklesl 0 23,6 % na 9,4 mid. K&, zatimco naSe predikce byla posazena na
hladinu 11,7 mid. K& a trzni konsensus ve vysi 12,1 mld. K¢. Slabsi provozni hospodareni se pak projevilo i do
ocisténého Cistého zisku, jenz za 2Q 2018 dosahl drovné 0,6 mid. K& (-92,7 % yly), zatimco na$ odhad, resp.
progndza trhu €inil 2,2 mid. K&, resp. 2,6 mld. K&. Hlavnim ddvodem slabsi ziskovosti nez se predpokladalo, bylo
precenéni zajistovacich kontraktll na dodavky elektfiny z planované vyroby na druhé leto$ni pololeti a obchodni
zajisténi nakupu emisnich povolenek pro cely rok s celkovym negativnim dopadem do EBITDA ve vySi 1,6 mid.
KE&. Segment tradi€ni vyroby tak z tohoto ddvodu oproti pfedpokladim pfispél negativné do vysledki za 2Q 2018,
mirny rlst realizaénich (prodejnich) cen elektfiny se tedy neprojevil. CEZ nicméné uvadi, Zze vySe zminény
negativni vliv je pouze docasny a bude kompenzovan ve druhém letognim pololeti. | proto CEZ ponechava
leto$ni vyhled EBITDA, resp. o€isténého &istého zisku v rozmezi 51 — 53 mld. K&, resp. 12 — 14 mid. K&. | po
ocisténi o nepfiznivy vliv 1,6 mid. K& by nicméné EBITDA vysla pod nasim o€ekavanim i pod odhady trhu,
konkrétné ve vysi 11 mid. K&. CEZ realizoval vynosy ve vy$i 40,9 mld. K&, coz bylo meziroéné vyse o 6,8 %

* Moneta 8/8 - Moneta predstavila vysledkovy report za 2Q/18, ktery vnimame mirné pozitivné. Provozni vynosy
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Ceska republika

reportovala Moneta téméF na drovni trznich odhadd. Pozitivnim prekvapenim pro nas je nakladova disciplina
banky v oblasti administrativnich i personalnich nakladd. Reportovanym ¢istym ziskem ve vysi 948 mil. K¢ se
naplnila nase projekce. Pozitivnim bodem dneSniho vysledkového reportu je silnd Gvérova dynamika banky i
zvySeny vyhled pro ¢isty zisk na min. 3,7 mid. K&, byt si myslime, Ze byl trhem vSeobecné o¢ekavan (na$ odhad
3,82 mld. K&). Opérné body zvySeného vyhledu (vynosy min. 9,7 mid. K¢ a rizikové naklady 20 — 30 bps) jsou v
souladu s nasimi pfedpoklady z posledni publikované analyzy. Rovnéz uvazovany navrh dividendy ve vysi 5 K&
02,3 % na 1 782 mil. K&. Cisty Grokovy vynos banky podpofil silny rtist obchodnich objema. Cista Grokova marze
banky za 1H/18 dosahla 3,8 %. Pro druhou polovinu roku Moneta mirné vylepSila vyhled pro Cisty urokovy vynos
0 2 % na 3,64 mid. K&. Tvorba rezerv a opravnych polozek byla ve 2Q/18 pozitivné ovlivnéna zauc¢tovanim
jednorazového zisku ve vySi 168 mil. K& z prodeje nezajisténych retailovych nevykonnych uvérd. Ve 2Q/18
zuctovala Moneta Cistou tvorbu rezerv a opravnych polozek ve vySi 141 mil. K& Pomér nevykonnych Gvérl
dosahl ve 1H/18 arovné 3,3 %. Kapitalova pfiméfenost banky dosahla ve 2Q/18 Urovné 16 %. Cilového poméru
pro kapitadlovou pfiméfenost 15,5 % by Moneta méla dosahnout na konci letoSniho roku. V souladu s nasim
ocekavanim zvazi management banky navrh dividendy za rok 2018 ve vysi 5 K& na akcii. Moneta pfistoupila ke
zvySeni vyhledu pro Cisty zisk v roce 2018 z Grovné = 3,5 mld. K& na min. 3,7 mid. K&. Provozni vynosy ocekava
banka za rok 2018 na drovni min. 9,7 mld. K& (dfive 9,5 mld. K&). Rovnéz vyhled pro rizikové naklady v roce
2018 doznal zlepSeni z 35 — 45 bps na 20 — 30 bps. Navratnost hmotného kapitalu (ROTE) by v letoSnim roce
méla dosdhnout min. 16 % (pGvodni vyhled 214 %).

»  Stock Spirits 8/8 - Likérka Stock Spirits Group pfedstavila vysledky za prvni polovinu roku 2018. Na klicovém
polském trhu hlasi stabilizaci a pomaly navrat k ristu. V CR se potykala se zvy$enou konkurenci, kterou véak
prevazil uspéch novych znacek. Trzby skupiny meziro€né vzrostly o 5,3 %, EBITDA 0 6,2 % a Cisty zisk 0 8,6 %.
ZadluZeni spole¢nosti kleslo na 38,7 mil. EUR, 0,67nasobek EBITDA. Na klicovém polském trhu se spole¢nosti
podafilo dosdhnout 5% rlstu trzeb (4% rustu po ociSténi o ménové kurzy), rlstu objemu i trzniho podilu
(meziro€né z 26,8 % z 24,7 %). Spole¢nost uvadi, ze se ji podafilo stabilizovat situaci na trhu a podava lepsi
vysledky nez jeji hlavni konkurent (Roust), zatimco tfeti hrd€¢ na trhu déle ztraci (Marie Brizard). Spole¢nost
oznamila zvySeni pfedbézné dividendy o 5 % na 2,5 euro centl na akcii. Spole€nost jiz dfive oznamila posunuti
fiskalniho roku, ktery nyni bude kon¢it 30. zafi. Spole¢nost oznami vysledky za 9 mésicu koncicich 30. zafim ve
stfedu 5. prosince.

» Stock Spirits 9/8 - Likérka Stock Spirits Group oznamila, ze jeji financni feditel koupil 10 000 akcii Stock ve
dvou transakcich po 5000 akcii. Cena za akcii prvni transakce byla 2,158 GBP, ve druhé transakci pak byly akcie
nakoupeny za 2,149 GBP/kus.

Ocekavané udalosti

« 13/8 Kofola — vysledky za 2Q
« 14/8 HDP za 2Q
e 16/8 Primyslové ceny
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USA

Americky index S&P 500 po atakovani dosavadni letoSni maxima v prvni poloviné tydne své zisky odevzdal a tyden
kongil bez vétsi zmény. Za absence novych zprav ohledné situace mezi USA a Cinou se Spojené staty rozhodly uvalit
sankce na Rusko kvili britské kauze spojené s jedem novi¢ok. Rusky rubl ztratil za posledni dny pres 6 %. Donald
Trump nasledné v ramci sporu s Tureckem rozhodl o zdvojnasobeni cel na dovoz tureckého hliniku a oceli. Turecka lira
reagovala silnym vyprodejem pfes 10 % a vyrazné ztraty zaznamenaly i turecké akcie na burze v Istanbulu a nervozita
se prelila i na ostatni trhy. Na polovodi€ovém sektoru se projevil negativni nazor analytikd Morgan Stanley.
Nejzajimaveéjsi zpravou tydne zifejmé bylo prohlaSeni Elona Muska o mozném stédhnuti Tesly z burzy pfi cené 420 USD
s tim, Ze financovani je zajisténo. Vzhledem k velkym kratkym pozicim v akciich Tesly doSlo k zavirani shortd a akcie
firmy posilily o vice nez 10 %. Management Tesly uved|, ze o planovaném stazeni akcii z trhu nemé informace a
prohlasenim Elona Muska se zacala zabyvat americka Komise pro cenné papiry SEC. LepSi vysledky s rastem
porovnatelnych trzeb predstavila sit' Iékaren a poskytoval zdravotnickych sluzeb CVS Health (+7 %).

Index 3.8.2018 10. 8. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 24 462,58 25 313,14 -149,44 (-0,59 %)
S&P 500 2 840,35 2 833,28 -7,07 (-0,25 %)
NASDAQ Composite 7 812,015 7 839,11

Klicové udalosti
* Index vyrobnich cen (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 3,3 %, ocekavani trhu: 3,3 %, predchozi hodnota:
3,4 %
« Jadrovy PPI (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 2,7 %, o¢ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,8 %

Firemni zpravy

« Tesla 8/8 - CEO Elon Musk vé&era pfekvapil trhy navrhem ucinit Teslu soukromou spoleénosti. Akcionarim by v
takovém pfipadé byla nabidnuta moznost prodat své akcie za 420 USD, coz by spoleénost ohodnotilo na 70
mid. USD. Pro ty investory, ktefi si nebudou prat své akcie prodat, bude vytvofen podle Muska specialni fond,
ktery jim umozni si své podily ponechat. Pokud by se transakce uskutecnila, jednalo by se o nejvétsi vykup do
soukromych rukou v historii. Na svém twitterovém Gc¢tu Elon Musk napsal: ,Zvazuji stazeni Tesly z burzy.
Finance zajistény.” V emailu zaméstnancdm dale piSe: ,Jako vefejné obchodovana spole€nost jsme
predmétem prudkych zmén ceny akcii, coz mize byt rusivy element pro v§echny nase zaméstnance, ktefi jsou
zaroven nasimi akcionafi,“ napsal. ,Vzhledem ke skute¢nosti, Ze jsme vefejna spole¢nost, vztahuje se na nas
cyklus kvartalnich hospodarskych vysledkd, coz vytvafi enormni tlak na Teslu, aby pfijimala rozhodnuti, ktera
mohou byt dobra pro to dané &tvrtleti, ale ne nezbytné spravné z dlouhodobého hlediska.” Musk, ktery sam
vlastni 20 % spolecnosti, vénoval také nékolik slov shortujicim investorim: ,Byt vefejné obchodovana
spole¢nost znamena, Ze existuje velké mnozstvi lidi, ktefi maji v imyslu na spole€nost utocit.”

« Tyson Foods 6/8 - Nejvétsi americky zpracovatel masa Tyson Foods zvefejnil vysledky za tfeti kvartal
FY2018. Ocistény zisk pfekonal odhad analytikd diky rostouci poptavce po hovézim mase a niz§im nakladim
na dobytek. Naopak velka nabidka zplsobila meziro€ni pokles trzeb v dulezitych segmentech kufeciho a
veprového masa. Pro cely fiskalni rok 2018 spole€nost pfedpoklada trzby v rozmezi 40 a 41 mild. USD (odhad
Bloomberg: 40,48 mld. USD). Pro fiskalni rok 2019 ocekava trzby 42 mld. USD. Produkce masa by se méla ve
fiskalnim roce 2019 mezirocné zvysit o 2-3 %. Kapitalové vydaje by méli v FY2018 dosahnout vySe 1,2 — 1,3
mld. USD a v FY2019 1,6 mld. USD. Vydaje budou zvySeny za U€elem ristu produkce, zlepSeni Zivotnich
podminek zvifat, lepSi efektivity a provoznich vysledkl. Hrozbou pro spole¢nost je pfipadna eskalace obchodni
valky, a to zejména v segmentu vepfového masa. Na druhé strané dariova reforma zvysila ocistény zisk na
akcii ve tfetim kvartéle o 0,22 USD a za cely FY2018 se pfedpoklada pozitivni vliv ve formé vysSiho ocisténého
zisku 0 0,77 USD na akcii.

Ocekavané udalosti
»  15/8 Maloobchodni trzby, NY Fed index, Primyslova produkce
e 16/8 Stavebni povoleni, Zahajena vystavba

Vysledky firem:
e 14/8 Home Depot
. 15/8 Macy’s, Cisco
. 16/8 Walmart, Nvidia, Applied Materials
« 17/8 Deere
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Némecko

Evropu vystraSily problémy v Turecku o néco vice nez zamofi. Evropska centraini banka zverejnila znepokojeni ve
spojitosti s expozici evropského bankovniho sektoru na Turecko. Nejvétsi expozici by dle agentury Bloomberg mély mit
Spanélska BBVA, italska Unicredit a francouzskd BNP Paribas. Vyprodeji se nevyhnuly ani akcie némecké Deutsche
Bank a Commerzbank. V ramci vysledkové sezény na némeckém trhu reportovalo vysledky hned nékolik spole¢nosti.
Deutsche Telekom zvysil vyhled na Grovni EBITDA zisku o 100 mil. EUR na 23,4 mid. EUR diky americkému T-Mobile
US. Adidas reportoval lepSi vysledky a management potvrdil vyhled pro celoroéni rlst trzeb o 10 % i optimismus
ohledné dosazeni dlouhodobych cill pro rok 2020. Akcie Adidasu oteviely 0 9 % vys, ale ¢ast zisk( pak umazaly.
Farmaceuticky Merck po provoznim i Cistém zisku pod odhadem trhu odepsal 3,5 %. Merck potvrdil vyhled pocitajici s
EBITDA 3,75-4 mld. EUR a rtstem trzeb o 3-5 %.

Index 3.8.2018 10. 8. 2018 Zména
DAX 30 12 615,76 12 424,35 -191,41 (-1,52 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
*  Pramyslova vyroba (y-y) (€erven): aktualni hodnota: 2,5 %, oekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota: 3,1 %
e Vyvoz (m-m) (sezdnné ocisténo) (€erven): aktualni hodnota: 0,0 %, oc¢ekavani trhu: -0,3 %, predchozi
hodnota: 1,8 %

EUROZONA
* Index investorské davéry Sentix (srpen): aktualni hodnota: 14,7, o€ekavani trhu: 13,4, pfedchozi hodnota:
12,1

Firemni zpravy

+ Adidas 7/8 — Adidas na pozadi skon¢eného Mistrovstvi svéta ve fotbale reportoval silnd €isla za 2Q. Trzby i
ziskovost prekonaly konsensus trhu, vyhled byl potvrzen. Textilni gigant Adidas reportoval dnes pfed otevienim
trha Cisla za druhy kvartal fiskalniho roku 2018. Firma predcila na Urovni trzeb i ziskovosti konsensus analytikd
oslovenych agenturou Bloomberg, k €emuz napomohl silny rist ve Spojenych statech a v Asii v navaznosti na
nedavno skoncené Mistrovstvi svéta ve fotbale v Rusku. Celkové trzby ocisténé o vliv sménnych kurzd vykazal
némecky textilni gigant na 5,26 miliard eur, coz je v relativnim vyjadfeni 12% meziro¢ni rast. Konsensus byl
nastaven na 5,17 miliard eur. Adidas zaznamenal dvouciferny rust v Severni Americe, Asii, Latinské Americe i
Rusku. Spolu s vysledkami spole¢nost taktéz zopakovala svij cil pro fiskalni rok ve vysi 10% rastu celkovych
trzeb vyjadfenych v konstantnim sménném kurzu. Pro fiskalni rok firma o€ekava provozni marzi v rozmezi 10,3
% az 10,5 %. Cisty zisk z pokradujicich operaci pak mezi 1,62 aZ 1,68 miliardami eur. Trzby by pak mély
meziroéné vzrist 0 10 %.

« thyssenkrupp 7/8 -. Nejvétsi némecky ocelarsky a technologicky podnik ThyssenKrupp zvefejnil vysledky za
tfeti kvartal. Trzby meziro€né vzrostly 0 2 % a trzby ocisténé o kurzovy a portfoliovy efekt 0 9 %. Pozitivni
vysledky vykazovaly v oblasti trzeb vSechny ¢asti spolecnosti. | kdyz ocistény zisk EBIT klesl mezirocné o 46
%, tak za prvnich 9 mésicl vzrostl oproti stejnému obdobi pfedchoziho roku o 7 %. Divize Steel Europe (SE) a
Elevator Technology (ET) tento kvartal vykazaly negativni vysledky v oblasti zisku EBIT. Volné penézni toky
pred zapoctenim fuzi a akvizici vzrostly v tomto kvartalu (+121 %) stejné jako v prvnich 9 mésicich (+597 %),
avsSak stéle zdstava v negativnich hodnotéch. Za tento fiskalni rok ocekava Thyssenkrupp ocistény zisk EBIT
okolo 1,8 mld. EUR na niz8i hranici ptvodnich odhadd 1,8 az 2,0 mld. EUR. Volné penézni toky pred
zapoctenim fzi a akvizici podle predpokladu vzrostou meziroéné (v pfedchozim roce -855 milionu EUR).

Ocekavané udalosti — Némecko
« 14/8 HDP (2Q)
e 14/8 ZEW Index

Ocekavané udalosti — Eurozona
« 14/8 HDP (2Q)
- 17/8 CPI

Vysledky firem

. 14/8 RWE, K+S, Deutsche Wohnen
. 16/8 Henkel, Wirecard
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na té&chto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio“). Fio je &lenem Burzy cennych papir(i Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a v8ech 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 zékladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni 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 odpoveédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysuijici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na z&kladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téze skupiny) nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi
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 doporuéeni, neni odvozena od obchodu Fia nebo jiné osoby patfici do téZze skupiny, ani od obchodnich
poplatkd, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni uréitého
stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢&lenénim zahrnujicim
informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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Marvan (maklef), Lubo$ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), FrantiSek Masek (analytik), Jan PaS¢enko (analytik), Marek Silhart (analytik)

Kontaktni udaje
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