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Ceska republika

Prazska burza po rastu z minulého tydne konsolidovala na urovni kratSich klouzavych prdmérd (20D, 50D) a index PX
se drzel pod hranici 1080 bodt. Obchodovani bylo velmi poklidného razu pfi relativné nizkych objemech obchodd,
pouze v pate¢ni zavérecné aukci aktivita v kontextu konce mésice narostla. Prestoze ceny elekirické energie
pokradovaly v silném rlstu a vy$si hodnoty budou vyrazné pozitivné ovliviiovat hospodafeni CEZu v pfistich letech,
z kratkodobého pohledu investofi evidentné zohlednuji i jiné faktory a kurz se nadale drzel pod lokalnim maximem.
Slabsi vyvoj byl pfedevSim v druhé poloviné tydne a kurz se ztratou 1,14 % koncilo obchodovani na 563 K¢. Erste
Group se dostala na hranici 910 K& a vyvoj zacginal vypadat pozitivné s ohledem na vzdaleni se od hranice 900 K¢,
optimismus v8ak nevydrzel a titul kongil slabsi o 0,56 % na 886,20 KE&. Bankovni sektor v Evropé v zavéru tydne
vyklesal na sva letoSni minima, kdyz se pod tlak opét dostavaly mény na rozvojovych trzich. Nejlepsi vykonnost
z domacich finanénich emisi pfedvedla Moneta, ktera posilila o 0,52 %. Titul podobné jako index konsolidoval pod
hranici 78 K& a z technického pohledu se ¢im dal vice otvird prostor pro rast blize k hranici 80 K&. Své vysledky
zverejnila pojistovna VIG. Mezirocni zlepSeni bylo vidét téméf na v8ech hlavnich polozkach, prestoZe vysledky byly
negativné ovlivnény odpisem v Rumunsku. Vedeni potvrdilo vyhled a pfedstavilo i stfednédobé plany. Na vyrazné&jsi
pohyb na vyssi urovné a udrzeni se na nich to nestacilo a kurz na tydenni bazi mirné oslabil o 0,33 %. Osud Unipetrolu
na prazské burze byl definitivné zpec€etén, kdyz valna hromada rozhodla o vytésnéni drobnych akcionafd, které bude
prakticky provedeno k 1.10.2018. Kurz v zavéru tydne vzrostl nad cenu protiplnéni, kdyZ si pozice upravovali investofi
v kratkych pozicich nebo investofi planujici jit do soudniho sporu ohledné vySe protipinéni. Kurz posilil 0 0,66 % na 383
KE&. ZvySenda poptavka pokracovala po akciich Avastu, ktery se dostal na nejvy$si hodnoty od vstupu na burzu (+4,86
%). Na vyss§i hodnoty se bez vyraznéjSich kurzotvornych zprav posunula medialni CME (+1,09 %). V poklesu naopak
pokracoval Stock Spirists (-1,57 %), €ast jde vSak na vrub dividendé.

Index 24. 8.2018 31. 8. 2018 Zména
PX 1 072,86 1 072,88 +0,02 (+0,00 %)

Klicové udalosti
« HDP (g-q) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,7 %, ocekavani trhu: 0,5%, pfedchozi hodnota: 0,5%
« HDP (y-y) (2Q - pfedbézny): aktualni hodnota: 2,4 %, ocekavani trhu: 2,3%, predchozi hodnota: 2,3%

Firemni zpravy

«  CEZ 31/8 — Premiér Babi$ a ministryné& pramyslu a obchodu Novakova po schiizce se zastupci spoleénosti CEZ
zopakovali, ze do konce roku by mélo byt rozhodnuto o finanénim modelu stavby nového tuzemského jaderného
bloku.

« Erste Group 28/8 — Ratingova agentura Moody’s zvySila rating v domaci méné pro Banca Commerciala
Romana na ,Baa2“, vyhled stanoven na stupni ,pozitivni*.

» Erste Group 29/8 - Analyticka Marta Jezewska-Wasilewska z Wood & Company zvySuje doporuceni pro akcie
Erste na ,kupovat” z ,drzet" a cilovou cenu zvySuje na 40,5 euro z 39,9 euro

« Erste Group 30/9 — Matefska Erste Group planuje vytésnit zbyvajici akcionafe v Ceské spofitelng. Cena
vytésnéni by méla byt 1328 K¢&. V obéhu zlstava mezi drobnymi akcionafi 1,03 % spolecénosti (z toho 0,59 % drzi
samospravné celky v podobé akcii bez hlasovacich prav). Objem transakce se blizi hodnoté 2 mid. K¢&.

e 02 29/8 — Londynska HSBC snizila doporuéeni pro telekomunikaéni firmu na ,redukovat” z plvodniho ,drzet".
Cilova cena byla snizena na235 K¢ z plivodnich 300 K¢.

e Unipetrol 28/8 - Valna hromada Unipetrolu schvalila vytésnéni minoritnich akcionar( za cenu 380 K¢ za akcii.
Polska skupina PKN Orlen chce firmu stahnout z burzy. Cast minoritnich akcionait véak pozaduje vy$si cenu.
Valna hromada petrochemické spolecnosti Unipetrol schvdlila vytésnéni zbyvajicich minoritnich akcionafd za
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Ceska republika

cenu 380 K& za akcii. Navrh byl podan majoritnim vlastnikem - polskou spole¢nosti PKN Orlen, kterd pfed valnou
hromadou drzela cca 94 % akcii. Jejim cilem je stahnout akcie Unipetrolu z prazské burzy. Se zmifiovanou
odkupni cenou 380 K¢ za akcii ¢ast minoritnich akcionara nesouhlasi. Skupina cca 300 minoritnich akcionari
vlastnicich zhruba 1,3 % akcii firmy, ktera je zastupovana Tomasem Hajkem, podle ného samotného pozaduje
cenu mezi 450 K¢ az 500 K¢. Na valné hromadé navrhoval Hajek jakozto protinavrh cenu 450 korun za akcii. Ve
svych aktivitich se Hajek spojil s londynskou firmou Petrus Advisers, ktera zacala svoji pozici v Unipetrolu
budovat v lofiském roce.

« Unipetrol 28/8 - Unipetrol od tfetiho zafi prerusi na necely mésic provoz v petrochemickém arealu v Litvinové,
provede udrzbu a modernizaci. Celkové naklady na odstavku litvinovského arealu dosahnout 180 mil. K¢,
polovina je ur€ena na udrzbu, druha polovina na nové investicni projekty. Utlumovani vyroby zacne 28. srpna a
cely petrochemicky areal bude mimo provoz od 3. do 30. zafi.

e Unipetrol 31/8 — Ke dni 31.8.2018 byl v obchodnim rejstfiku zvefejnén zapis usneseni valné hromady
spolec¢nosti Unipetrol, ktera rozhodla o nuceném prfechodu vSech U€astnickych cennych papird na majoritniho
akcionare. Prechod vlastnickych prav podle zakona probéhne uplynutim jednoho mésice o zvefejnéni.
K faktickému vyvlastnéni zbyvajicich akcionara tak dojde k pocatku dne 1.10.2018.

* VIG 28/8 - Pojistovna VIG vykazala meziroéni rdst u vSech kliCovych ukazateld, kromé Cistého zisku, ktery
poklesl o0 21,2 %. Hrubé pfedepsané pojistné v druném ¢tvrtleti vykazalo meziroéni narlst o 3,2 %, vynosy z
investic rostly meziro€nim tempem 13,4 % a zisk pfed zdanénim se zvySil 0 4 %. Za prvni pololeti pojistovna
vykézala meziro€né rust hrubého predepsaného pojistného o 3,6 % na 5,15 mid. EUR. Zisk pfed zdanénim se v
1H oproti stejnému obdobi minulého roku zvysil 0 5,5 % na 232,7 mil. EUR a &isty zisk poklesl 0 6,8 % na 136,6
mil. EUR. Vysledky jsou ovlivnény jednorazovymi dopady v podobé odpisu rumunského goodwill v hodnoté 50
mil. EUR a vynosem z prodeje podilu ve spolecnosti S Immo ve vysi 14 mil. EUR. Z hlediska geografického
rozdéleni nejsviznéji hrubé predepsané pojistné rostlo v prvnim pololeti na meziroéni bazi v Ceské republice
(+7,2 % na 882 mil. EUR) a v pobaltskych statech (+18,8 % na 193 mil. EUR). Spolec¢nost pfedpoklada, ze za
cely rok 2018 vykaze hrubé predepsané pojistné ve vysi kolem 9,5 mid. EUR a zisk pfed zdanénim v rozmezi
450 a 470 mil. EUR. Vzhledem k pozitivnimu makroekonomickému prostfedi pojiStovna planuje, ze v roce 2020
hrubé predepsané pojistné bude vice nez 10 mid. EUR a zisk pfed zdanénim mezi 500 a 520 miliony euro a
slozeny pomér na cilové hodnoté 95 %.

Ocekavané udalosti

e 5/9 Maloobchodni trzby
e 6/9 Primyslovéa produkce

Fio banka, a.s. -2 - www.fio.cz



ﬁ Fio banka

USA

Americké akciové trhy zakoncily Iéto v pozitivnim duchu, kdyz index S&P 500 dokazal jesté navysit sva historicka
maxima. Index drzi vysoko nadale hlavné technologie v ¢ele se skupinou FAANG. Vyzdvihnout je tfeba hlavné rist akcii
Applu, ktery se dostal na dostfel 230 USD. Investi¢ni konglomerat Berkshire Hathaway dle slov Warrena Buffetta opét
prikoupil akcie vyrobce iPhont. Trh podpofilo také posileni blotechnologlckych akcii. Komu se nedafilo, byli vyvojafi
pogitadovych her. Cinsky gigant Tencent opet propad| po zpravé, e Cina chce omezit vydani novych her. Americky
Electronic Arts odepsal 10 % po snizeni vyhledu pro letosni rok kvili odlozeni hry BattleField. Slabsi vysledky,
predevsim na drovni trzeb, poslaly dolt provozovatele diskontnich prodejen Dollar Tree. Na poli M&A byla aktivni Coca-
Cola, ktera prevzala za vice nez 5 mld. USD fetézec kavaren Costa Coffee. Management Coca-Coly akvizici zddvodnil
nedostatec¢nou pfitomnosti na trhu s kdvou. Costa Coffee je druhy nejvétsi fetézec kavaren na svété po spolecnosti
Starbucks. Management Tesly navzdory pfedchozim tweetim Elona Muska rozhodl o tom, ze firma zustane vefejné
obchodovanou spole¢nosti.

Index 24.8.2018 31.8.2018 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 790,35 25 964,82

S&P 500 2 874,69 2901,52

NASDAQ Composite 7 945,97 8 109,54

Klicové udalosti

* Index jadrovych vydaju na osobni spotiebu (y-y) (¢ervenec): aktualni hodnota: 2,0 %, o¢ekavani trhu:
2,0%, pfedchozi hodnota: 1,9%

« Osobni vydaje (¢ervenec): aktualni hodnota: 0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,4%, pfedchozi hodnota: 0,4%

+ Chicago index nakupnich manazeri (srpen): aktualni hodnota: 63,6, o¢ekavani trhu: 63.0, predchozi
hodnota: 65.5

« Ruast HDP (g-q) (anualizovano) (2Q - druhy, predbézny): aktualni hodnota: 4,2 %, o¢ekavani trhu: 4,0%,
predchozi hodnota: 4,1%

Firemni zpravy

+ Brown-Forman 29/8 - Pfedni americky producent lihovin a vin Brown-Forman zvefejnil hospodarské vysledky
za prvni kvartal fiskalniho roku 2019. Zisk vykazal solidni rist pohanény silnymi trzbami z trhd mimo Spojené
staty. Trzby pfekonaly analyticky konsens a vykazaly meziro€ni riist zejména diky silné dynamice prodeji na
evropskych trzich, kde se odbératelé predzasobovali pred tim, nez budou uvedeny v platnost evropska cla na
whisky a dalSi americké produkty. Trzby v Némecku akcelerovaly o 38 % a ve Spojeném kralovstvi 0 33 %.
LZustava vyrazna nejistota o tom, jak dlouho budou nové uvalena cla platit, jsme ale povzbuzeni odolnosti
naseho obchodniho planu a pracujeme na tom, abychom minimalizovali kratkodobé vypadky a abychom si
udrzeli rast trzeb,” fekl CEO Lawson Whiting. Zisk za cely rok by podle spole¢nosti mél dosahnout 1,65 az 1,75
USD na akcii, odhad analytikd: 1,65 az 1,85 USD. Trzby by mély rlist 0 6 az 7 % a provozni zisk 0 4 az 6 %.

¢ Hewlett Packard Enterprise 29/8 - Technologicka spole¢nost Hewlett Packard Enterprise se svymi vysledky
za druhy kvartal pfekonala odhady analytikd. NavySila vyhled pro zisk pro cely fiskalni rok 2018 a jmenovala
nového finanéniho feditele. Trzby ve tfetim kvartale fiskalniho roku 2018 rostly meziro¢né o 4 % na 7,76 mid.
USD, pfi zohlednéni ménovych kurzl byl rast 1 %. Ocistény Cisty zisk 0,44 USD na akcii se nachazi vyrazné
nad analytickym odhadem 0,35 az 0,39 USD. Nejvétsi ¢ast firemnich trzeb - 6,4 mld. USD - pochazi ze
segmentu Hybrid IT, poskytujici sitové produkty pro pocitace a datova ulozisteé, coz je vyrazné nad konsensem
6,16 mld. USD. Segment Intelligent Edge, obsahujici dcefinou spolecnost Aruba, ktera je svétovym leaderem v
oblasti bezdratovych siti, utrzila 785 mil. USD, meziro¢né o 10 % vice. Trzby z finan¢nich sluzeb meziro¢né
pridaly 4 % na 928 mil. USD. HPE oznamila, ze v nasledujicich 4 letech planuje investovat do své divize
Intelligent Edge 4 mid. USD. Také spole¢nost oznamila jmenovani nového finanéniho feditele. Stavajici CFO
Tim Stonesifer bude nahrazen Tarekem Robbiatim, ktery by se mél zaméfit na redukci provoznich naklada.

Ocekavané udalosti
e 3/9 Labor Day
e 4/9 PMI ve vyrobég, ISM ve vyrobé
e 6/9 ADP report, PMI ve sluzbach, ISM ve sluzbach, Podnikové objednavky
e 7/9 NFP report, Mira nezaméstnanosti, Rist mezd

Vysledky firem:

e 4/9 Workday
e 6/9 Broadcom, Palo Alto Networks, Marvell Technology
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Némecko

Na horSi vykonnosti evropskych trhG se stale projevuje nedostatek technologickych tituld. Technologicky sektor v
Evropé je zastoupen spiSe vyrobci €ipu, ktefi dodavaji své produkty hlavné do prdmyslovych firem. Automobilkam
pomohly zpravy o pozitivnim postupu v jednanich mezi USA a Evropskou Unii o clech. Akcie Continentalu se po profit
warningu z minulého tydne dockaly podpory od analytika Goldman Sachs, ktery po letoSnim slozitém roce ocekava
vyS§Si rust trzeb mezi lety 2019 a 2022 na Urovni 6 %. Nedafilo se vyrobci polymert Covestro, jehoz akcie strhly do
zaporu obavy z klesajicich cen polyuretanovych vyrobku. Legislativni zmény v Kalifornii dolehly na akcie poskytovatele
dialyzy ledvin Fresenius Medical Care (-4 %). Negativné reagovaly i akcie amerického konkurenta Da Vita (- 9 %).

Index 24. 8. 2018 31.8.2018 Zména
DAX 30 12 394,52 12 364,06 -30,46 (-0,25 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
* Maloobchodni trzby (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 1.3%, pfedchozi hodnota:
3.0%

e CPI (y-y) (srpen - pfedbézny): aktualni hodnota: 2.0%, o€ekavani trhu: 2.0%, pfedchozi hodnota: 2.0%

* Index IFO ocekavani (srpen): aktualni hodnota: 101.2, o€ekavani trhu: 98.5, pfedchozi hodnota: 98.2

e Index IFO hodnoceni soucasnych podminek (srpen): aktualni hodnota: 106,4, o¢ekavani trhu: 105,3,
predchozi hodnota: 105,3

EUROZONA
e CPIl odhad (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,0 %, oekavani trhu: 2.1%, pfedchozi hodnota: 2,1 %
* Mira nezaméstnanosti (€ervenec): aktualni hodnota: 8,2 %, oéekavani trhu: 8,2%, pfedchozi hodnota: 8,3%
« Ekonomicka diivéra (srpen): aktualni hodnota: 111.6, o¢ekavani trhu: 111.9, pfedchozi hodnota: 112.1

Firemni zpravy

« Vonovia 31/8 — Realitni spole¢nost Vonovia, nejvétsi pronajimatel nemovitosti v Némecku, zverejnil
hospodarské vysledky za prvni pololeti a navysil vyhled. Vynosy z najemného za prvni pololeti v meziro¢ni
komparaci vzrostly o 5,6 mil. euro na 838,8 mil. euro. Ukazatel FFO, fund from operations, ktery je vysledkem
pfi¢teni amortizace a odpisd nemovitosti k zisku a odeétenim pfipadnych pfijmi z prodeje nemovitosti,
meziro¢neé pridal 11,5 %. Ukazatel vyjadfuje spole€nosti vygenerovanou hotovost. Podil nepronajatych byt v
1H oproti stejnému obdobi minulého roku poklesl o 0,1 p.b. na 2,8 %. Spole¢nost pokraduje v investicich a
akvizicich dalSich nemovitosti. Spole€nost v posledni dobé koupila poskytovatele sluzeb v oblasti nemovitosti
BUWOG a komplex Victoria Park. Ve své vyroéni zpravé z roku 2017 spole¢nost o¢ekavala FFO za 2018 mezi
960 az 980 mil. EUR. Po akvizici BUWOG a Victoria Park spole¢nost v 1Q navysSila vyhled na 1 - 1,02 mid.
EUR, ktery nyni zvedla o dalSich 50 mil. euro.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 3/9 PMI ve vyrobni
5/9 PMI ve sluzbéach
e 6/9 Podnikové objednavky
e 7/9 Primyslovéa produkce, Obchodni bilance

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 3/9 PMI ve vyrobé
 4/9 PPI
e 5/9 PMI ve sluzbach, Maloobchodni trzby
« 7/9 HDP (2Q)

Vysledky firem
 4/9WPP
» 5/9 Bayer
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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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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

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



