TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

10. 9. 2018 — 14. 9. 2018

Ceska republika

Prazska burze predvedla velmi solidni rdst, kdyz index PX posilil o silnych 2,36 %. Jednalo se po Uvodnim tydnu o
druhy nejsilnéjsi tydenni rist v letoSnim roce. Index se posunul na droveri lokalnich maxim z prfelomu €ervence a srpna,
kde se rovné nachéazi hranice 200 denniho klouzavého praméru. K lok&inim maximdm se vratil CEZ a atakoval hranici
585 K¢, v zavéru tydne vSak €ast ziskd ztratil a koncil se ziskem 1,5 % na 574,50 K&. V kontextu vyvoje extrémné
volatilniho vyvoje u cen emisnich povolenek a elektfiny bylo obchodovéani s CEZem relativng poklidné. V pondéli u
energetickych komodit eskaloval rust, aby nasledné probéhla pomérné citelna (a rovnéz zaslouzena) korekce
predchoziho silného rdstu. Z hlavnich emisi si nejvyraznéjsi riist pfipsala Erste Group, ktera se vyraznéji vzdalila od
hranice 900 K¢ a pfipsala si rist o 3,8 %. Rakouska banka potvrdila s predstihem stfidani ve svém cele, kdyz dlouholety
feditel Andreas Treichl skonci v zavéru roku 2019. Zpét nad hranici 600 K& se vratily akcie pojistovny VIG a pfipsaly si
rist o 2,88 %. Spole¢nost Berenberg nové zahdjila pokryvani titulu s nakupnim doporu€enim. Na psychologickou metu
80 K¢ se dostaly akcie Moneta, kurz na tydenni bazi posilil 0 1,72 %. Uspésny tyden bankovnich titulti podtrhuje
vysledek Komeréni banky, kterd rychle korigovala svuj pokles a vratila se na 917 K& (+2,57 %). Absolutné nejvyssi zisk
si pfipsaly akcie Avastu, které dal vylepSovaly své maximalni hodnoty. Kurz posilil 0 6,4 % na 83 K&. Na vykonnostnim
chvostu byly naopak akcie Kofola, které oslabily o 5,3 % a citelné se vzdalily hranici 300 KE&. V €ervenych ¢Eislech
zakonCily tyden i akcie medidlni skupiny CETV (-1,85 %). Spole€nost v zavéru tydne potvrdila, ze se ji zatim stéle
nepodafilo uzavfit prodej aktiv ve Slovinsku a opétovné doslo k posunuti terminu dokonéeni.

Index 7.9.2018 14.9. 2018 Zména
PX 1 072,20 1 095,46 25,26 (2,36 %)

Klicové udalosti

e CPI (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

*  CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,5 %, o¢ekavani trhu: 2,4 %, pfedchozi hodnota: 2,3 %

* Mira nezaméstnanosti (srpen): aktualni hodnota: 3,1 %, o¢ekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota: 3,1 %

«  Guvernér CNB J. Rusnok Fekl, Zze zvySeni sazeb v zafi je mu s ohledem na robustni vyvoj éeské ekonomiky
blizké. Do konce roku se posléze kloni navic k jesté jednomu dal§imu zvySeni Urokovych sazeb.

«  Bankovni rada Ceské narodni banky rozhodla o ponechani sazby proticyklické kapitalové rezervy pro expozice
umisténé v Ceské republice na Grovni 1,5 %. O ponechani sazby ve stavajici vysi rozhodla bankovni rada na
svém zasedani 30. srpna 2018. CNB tuto sazbu vyuzila poprvé na konci roku 2015, kdy ji s platnosti od 1. ledna
2017 stanovila na 0,5 %. V kvétnu 2017 pak rozhodla o zvySeni sazby na 1,0 %, a to od 1. €ervence 2018 a
v prosinci 2017 doslo k dalSimu zvySeni sazby na 1,25 % s platnosti od 1. ledna 2019. K posledni zméné sazby
doslo 17. kvétna 2018, kdy bankovni rada sazbu zvySila na 1,5 % s platnosti od 1. ¢ervence 2019.

Firemni zpravy

» CETV 14/9 - Medialni skupina Central European Media Enterprises nedokoncila prodej svych aktiv ve Slovinsku
ani v jiz posunuté Ihaté, ktera byla stanovena na 14. 9. 2018, tedy téméf po roce od oznameni, ze firma planuje
prodat sva chorvatska a slovinska aktiva. Spole¢nost asi po roce od prvniho oznameni sdélila, Ze transakce,
které byly stanoveny v celkové vysi 230 mil. EUR, bude rozdélena na dva samostatné obchody — na prode;j
chorvatskych aktiv za 85 mil. EUR a slovinskych aktiv za 145 mil. EUR. Provedeni obou transakci podléha
schvaleni regulatornich ufadd. CME oznamila uzavieni prvni transakce, zahrnujici prodej chorvatské televize
spole¢nosti Slovenia Broadband (dcefiné firmé spolecnosti United Group), jiz v €ervenci tohoto roku. Druha cast
obchodu, tedy dokonceni slovinské transakce, nebyla Ufady doposud schvélena a finalni termin k provedeni
obchodu je posunut na 31. Fijna 2018.
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Ceska republika

« CEZ 6/9 — Spolegnost CEZ obdrzela 717 mil. K& na Groku z prodleni z neopravnéného jednani spravce dané v
souvislosti se spravnimi zalobami podanymi proti rozhodnutim Odvolaciho finanéniho feditelstvi ve vztahu k
vracenému preplatku na dani darovaci z emisnich povolenek za roky 2011 a 2012. ,Zprava je pro nas
neodekavanou informaci a hodnotime ji pozitivné. CEZ v uplynulych tydnech &eli nepfiznivym faktordm jak
v podobé hrozby vraceni ¢astky 1,14 mid. K& Spravé Zelezni¢ni dopravni cesty (ktera byla zauctovana jiz v roce
2015), tak v podobé oslabuijici turecké liry vici dolaru, coz maze znamenat dalSi ztraty z tureckych aktiv v fadu
stovek miliond korun. Pfijem 717 mil. K& (1,34 K& na akcii) tak ¢astec¢né kompenzuje vySe uvedené vlivy,” fika
analytik Fio banky Jan Raska.

«  Erste Group 10/9 - Finan¢ni holding HSBC snizuje cilovou cenu pro akcie Erste Group na 44 euro ze 46 euro.
Doporuéeni ,koupit“ bylo potvrzeno.

» Erste Group 13/9 - Erste Group Bank dnes informovala o tom, ze sou¢asného CEO banky Andrease Treichla
nahradi od ledna roku 2020 v Cele spole¢nosti Bernhard Spalt. Andreas Treichl skon&i na konci roku 2019. Do
poloviny téhoz roku jeho budouci nastupce odstoupi ze v§ech svych dosavadnich funkci.

e Moneta 13/9 — Spolec¢nost oznamila, ze Méstsky soud v Praze v pIném rozsahu zamitl navrh spolecnosti Arca
Capital Bohemia, minoritniho akcionafe banky na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady z fijna 2017.
Soud dle vyjadfeni banky konstatoval, Ze na valné hromadé byly akcionafim poskytnuty veskeré informace
k jejich fadnému rozhodnuti a potvrdil, Ze valni hromada probéhla v souladu se zdkonem a stanovami banky a ze
vS8echny rozhodnuti pfijata na valné hromadé jsou platna.

* Vienna Insurance Group 11/9 — Spole¢nost Berenberg zahgjila analytické pokryvani pojistovny VIG s Gvodnim
doporuéenim ,koupit“. Cilova cena byla stanovena na 29,20 EUR.

Ocekavané udalosti
e 17/9 Prdmyslové ceny
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USA

Wall Street uzavrela tyden zhruba s 1% ziskem. Vychodni pobfezi USA stejné jako Filipiny a nasledné Hong Kong
zasahly hurikany. Akcie Applu posilily po uvedeni novych iPhond a chytrych hodinek Apple Watch na sledované
konferenci. Diky tomu se vzpamatovaly i akcie firem dodavajici souc¢astky do iPhont jako je Broadcom nebo Skyworks
Solutions. Celkové vSak v polovodi¢ovém primyslu nadéle pfevazuje negativni sentiment, ktery jesté pfizivil downgrade
od Goldman Sachs. Co je tfeba vyzdvihnout je raketovy rist akcii AMD, které posilily od za¢atku roku o vice nez 200 %
diky novym procesordm a problémdm u konkurenéniho Intelu. Nervozitu na trhu udrzuje prezident Donald Trump, ktery
planuje v pfistich dnech pfistoupit k dalSimu kolu planovanych cel na ¢inské zbozi v hodnoté 200 miliard dolard.
Zaroven je pry pfipraven zavést dalSi kolo na zbozi v objemu 267 miliard USD. Celkové by se tedy jednalo o 517 miliard
USD, coz je cely €insky export do USD. Zatim v8ak neni jasné, o jaké zbozi a jakou celni sazbu by mélo jit. Srpnovy
rust spotfebitelskych cen (CPI) 0 2,7 % meziro¢né zvolnil z 2,9 % a zaostal tak i za ocekavanymi 2,8 %. Pod odhady
dopadl i rist vyrobnich cen (PPI). HorSi byly také maloobchodni trzby za srpen (-0,1% m-m), avSak Cisla za Cervenec
byla revidovana smérem vzhuru. Navzdory slabsi inflaci vynos na desetiletém vynosu kratce pfekonal hranici 3 %.

Index 7.9.2018 14.9. 2018 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 916,54 26 154,67

S&P 500 2871,68 2 904,98

NASDAQ Composite 7 902,54 8 010,04

Klicové udalosti
«  Optimismus malych firem NFIB (srpen): aktualni hodnota: 108,8, o¢ekavani trhu: 108,0, pfedchozi hodnota:
107,9
»  CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,7 %, o¢ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,9 %
« Jadrovy CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,2 %, ocekavani trhu: 2,4 %, pfedchozi hodnota: 2,4 %

Firemni zpravy

« Apple 13/9 - Apple uvedl na trh nejdrazsi iPhone v historii spole€nosti a novou sérii chytrych hodinek Apple
Watch Series 4. Mezi novymi modely byly také mobilni zafizeni iPhone XS Max, XS a XR. V pfipadé modelu
XS MAX se jedna o nejvétsi a nejdrazsi mobilni telefon v déjinach spolecnosti a jeho cena dosahne az 1,099
USD (24 189 K¢&). Pro zajimavost: o€ekavana cena modelu XS je stanovena na 999 USD (21 988 Kg¢). V
pfipadé materidlu pokryti modelu XR vystfida obvyklou nerezovou ocel u modelu XR hlinik. Na prezentaci
marketingovy feditel Phil Schiller uvedl, Zze Apple kromé nové fady modeld iPhone uvede Fadu novych chytrych
hodinek Apple Watch Series 4, které krom vétSiho displeje budou obsahovat zdravotni pfisluSenstvi, jehoz
soucasti bude elektrokardiogram, ktery bude monitorovat &innost srdce a v pfipadé nouzové situace
automaticky poSle zpravu na tisnovou linku. Cena Apple Watch vystoupa na 499 USD (10 983 K¢), coz je o
100 USD vice nez je aktualni cena predchoziho modelu. Spole¢nost nedavno uvedla, ze se blizi prodeji 2
miliard zafizeni se systémem iOS, mezi které patfi zafizeni iPhones, iPads, AppleTV a Apple Watch.

« Adobe Systems 14/9 - Softwarova spole¢nost Adobe, jez je autorem napf. standardu PDF ¢&i grafického
programu Photoshop, zvefejnila hospodarské vysledky za treti kvartal fiskalniho roku 2018. Trzby i zisk
prekonaly ocekavani analytikd oslovenych agenturou Bloomberg. Vyhled na posledni kvartal fiskalniho roku
2018 v souladu s oCekavanim. Trzby ve tfetim kvartale meziroéné vzrostly o 24 % na 2,29 mld. USD. Nejvétsi
¢ast celkovych trzeb vygeneroval segment Digitalnich médii, a to 1,61 mld. USD, v meziro¢ni komparaci o 21
% vice. Trzby v segmentu Digital experience, obsahujici cloudové sluzby pro spoleénosti, meziro€né pfidaly 21
% na 614 mil. USD. Trzby z predplatného rostly o 25 %. V &ervnu Adobe dokonéil akvizici spole¢nosti
Magento, vlastnici cloudovou komeréni platformu, ktera umozni Adobe proniknout hloubéji do cloudovych
sluzeb pro stfedné velké podniky. Spoleénost ocekava, Ze v poslednim kvartale fiskalniho roku utrzi 2,42 mid.
USD, coz je o 10 mil. dolart vice, nez co ocekavali analytici osloveni agenturou Bloomberg. Oc¢istény Cisty zisk
by mél dosahnout vySe 1,87 dolart na akcii, 0 jeden cent nad analytickym odhadem.

Ocekavané udalosti
« 11/9 JOLTS report
« 12/9 PPI, BéZova kniha Fedu
« 13/9 CPI
e 14/9 Maloobchodni trzby, Primyslova produkce

Vysledky firem:
. 17/9 Oracle, FedEx
. 18/9 General Mills, Lennar
* 19/9 Red Hat
»  20/9 Micron, Carnival
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Némecko

Evropsky Siroky index Stoxx Europe 600 stejné jako némecky DAX pfipsal v souladu s americkymi trhy 1 %. ECB a
Bank of England dle o¢ekavani nechaly Urokové sazby bez zmény. ECB nadéle pocita s ukoncenim kvantitativniho
uvolnovani v prosinci a od fijna do konce roku snizi tempo nakupt na 15 miliard euro z dosavadnich 30 miliard. Prvni
zvySeni sazeb dle ECB pak nastane nejdfive v srpnu 2019. Kdo v§ak byl donucen zvysit vyrazné sazby, byla turecka
centralni banka, ktera pro zpevnéni liry, zvysila jednotydenni repo na 24 % z 17,75 %. Repo sazba je tak nad meziroéni
inflaci ze srpna, kterd Cinila 18 %. Milansky akciovy index posilil v ramci vyjednavani o italském rozpoctu. V Némecku se
v tomto tydnu dafilo zejména automobilkdm, Volkswagen pfipsal 5 %. Podobny zisk pfipsala Commerzbank, na druhé
strané se nedafrilo utilitam. Na vyrobce €ipu Infineon, dolehlo snizeni doporuceni pro cely sektor od Goldman Sachs.
Investi¢ni banka ma pfitom pro Infineon nakupni doporuceni s cilovou cenou o 50 % vys nez Cini aktualni cena na trhu.

Index 7.9.2018 14.9. 2018 Zména
DAX 30 11 959,63 12 124,33

Klicové udalosti

NEMECKO
e Prizkum ZEW - index ocekavani (zafi): aktualni hodnota: -10,6, o¢ekavani trhu: -13,0, pfedchozi hodnota: -
13,7

EUROZONA
*  Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (zafi): aktualni hodnota: -7,2, o¢ekavani trhu: --, predchozi hodnota: -11,1
+ Pramyslova vyroba (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (€ervenec): aktualni hodnota: -0,1 %,
ocekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 2,5 % / revize: 2,3 %

Firemni zpravy

« JP Morgan 11/9 — Americka banka JPMorgan planuje pfesunout svou provozni divizi spravy majetku a
investicni divizi z Londyna ve Velké Britanii o Lucemburska. Pfesun je odlivodnén vystupem VB z Evropské
unie a trvajici nejistota spojena s dohodami o Brexitu. Transformace divize spravy majetku pomudze JPMorgan
v provozovani sluzeb firemniho bankovnictvi a spravy fondd v celé Evropé. Souéésti transformace bude
rozpusténi Londynské pobocky a presun aktiv a klientskych G¢td do pobocky v Lucembursku. JPMorgan
uvedla, Ze krok restrukturalizace byl jiz dlouho planovan. Lucembursko se stalo jednim z nékolika stanovist,
kam se spolec¢nosti s britskou zakladnou uchylily po odsouhlaseni Brexitu.

Ocekavané udalosti — Némecko

« 21/9 PMI
Ocekavané udalosti — Eurozéna
« 17/9 CPI
« 18/9 Projev Mario Draghiho
e 21/9 PMI
Vysledky firem
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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.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Luka$ Brodnic¢ek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel
Marvan (maklef), Lubo$ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), FrantiSek MaSek (analytik), Jan PaSc¢enko (analytik), Marek Silhart (analytik), David Halman (analytik), Miloslav Blin
(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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