TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

22.10. 2018 — 26. 10. 2018

Ceska republika

Vyprodeje na globélnich trzich pokracovaly a tentokrat se negativni sentiment jiz vyraznéji projevil i na doméacim trhu.

usetfeno. Jedinym titulem s kladnou vykonnosti byly akcie telekomunikacni firmy O2, které zaviraly se ziskem 1,66 % na
244 50 K&. Zde je vSak nutné pfipomenout citelny pokles z pfedchoziho tydne, kdyz v pate¢ni zavérecné aukci se titul
dostal pod tlak a konéil na 240 K¢&. VétSina tituld klesala se sentimentem, jednou z méla kurzotvornych informaci byl
prodej baliku akcii Avastu. Jeden z nejvyznamnéjSich akcionari se rozhod| prodat témérF cely svdj podil (zhruba 5,5 %
spolecnosti) a ve zrychleném Gpisu ho umistil na trh s diskontem témér 7 %. Na tydenni bazi kurz na nasem trhu oslabil
0 9,14 %. Pokles na hranici 10 % zaznamenaly rovnéz akcie medialni CETV. Kurz bez zasadnéjSi kurzotvorné zpravy
oslabil pfedev8im v zavéru tydne a dostal se jiz pod Uroven z jara 2017. Z hlavnich emisi si nejvétsi propad pfipsaly
akcie Monety (-6,58 %), prestoze ratingova agentura S&P potvrdila hodnoceni spolec¢nosti s vidinou malé
pravdépodobnosti, ze by planovana akvizice zhorsila finanéni stabilitu skupiny. Titul se dostal na Uroveri letoSnim
minimalnich hodnot, kde se titulu opakované dostavalo podpory. Pod hranici 900 K& se dostal kurz Erste Group a oslabil
0 4,79 %. Spole¢nost bude prvnim titulem z bankovniho sektoru, ktery bude reportovat své vysledky. Hospodareni bude
zvefejnéno v patek 2.11. Na letoSni minima se s pate¢nim poklesem dostala rovnéz Komeréni banka, ktera za tyden
oslabila 0 3,44 % na zavérednych 856 K&. Ziratu pres 4 % si pfipsala rovnéz pojistovna VIG. Oproti indexu se u CEZu
denni) klouzavy pramér a pozvolna se pfiblizil hodnotdm, na kterych se nachazel po rozhodném dni pro dividendu
v Cervnu. Kofola méla tendenci v Uvodu tydne vracet se nad hranici 300 K&, v daném sentimentu vS8ak nemél pokus
dlouhého trvani a titul oslabil o 3,03 % a zaviral na 288 K¢.

Index 19. 10. 2018 26. 10. 2018 Zména
PX 1 079,30 1 031,63 -47,67 (-4,42 %)

Klicové udalosti

« Podnikatelska divéra (fijen): aktualni hodnota: 16,8, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 16,8

» Spotiebitelska a podnikatelska davéra (fijen): aktualni hodnota: 15,4, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
15,2

* Index spotrebitelské divéry (fijen): aktualni hodnota: 9,5, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 8,5

+  Clen bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) Tomas Nidetzky pred listopadovym zasedanim dnes hovoiil o
tom, Ze inflaéni tlaky v Seské ekonomice a slabsi vyvoj kurzu koruny oproti prognéze CNB vytvéafi prostor pro
dalsi rast urokovych sazeb. Nidetzky dodal, Ze dle jeho nazoru mohou tlaky, které brani vyraznéjSimu posilovani
koruny, byt setrvalejsi.

Firemni zpravy
« Avast 23/10 - Investi¢ni spoleénost Summit Partners oznamila plan na prodej zhruba 52,5 milionu akcii Avastu.
Akcie byly ve zrychleném Upisu prodany za cenu 2,75 liber za akcii. Summit Partners si v Avastu ponecha
pfiblizné 0,2% podil akcii, prodej byl ve vysi zhruba 5,5% vSech akcii spole¢nosti.

+ Komeréni banka 24/10 - Ratingova agentura S&P zlepsila vyhled pro Komeréni banku z predchoziho stabilniho
na pozitivni pfi ratingu A.
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PFNonwovens 26/10 — Analytici Komercni banky nové doporucuiji titul ,drzet” s cilovou cenou nastavenou na
924 K¢.

* Moneta Money Bank 22/10 — Ratingova agentura S&P potvrdila hodnoceni Moneta Money Bank na stupni
,BBB/A-2", vyhled stabilni.

Ocekavané udalosti

« 1/11 CNB —rozhodovani o nastaveni Grokovych sazeb
e 2/11 Erste Group — vysledky za 3Q
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Vyprodej na akciovém trhu pokracoval kvili obavam ze zpomalujiciho rdstu ekonomiky a vrcholiciho cyklu ziskovosti
americkych firem. Trh trestd akcie firem, které vyrazné neprekonaly odhady nebo nevylepsily vyhled. Zaroven jsou v
ramci vysledkového sezény aktualné pozastaveny zpétné odkupy akcii a chybi tak vyrazna ¢ast trhu na long strané.
Vyrazny propad jsme tak mohli pozorovat na akciich Amazonu (-9 %), ktery nenaplnil odhad rustu trzeb. Vysledky
Alphabet byly viceméné v souladu s konsenzem, ale kvili vy$§im kapitadlovym vydajlim akcie ztratily kolem 5 %. DalSi
negativni zprava dorazila do polovodi¢ového sektoru, kdyz management Texas Instruments na konferenénim hovoru
zminil ocekavani poklesu poptavky po &ipech. Vedle vyprodeje na akciich FAANG i celkové technologiich pokracoval
kolaps v sektoru materiald a rezidencni vystavby. Nedafilo se ani primyslu, kde Ize zminit horSi vysledky 3M a
komentéar Caterpillaru k vlivu celnich opatfeni na podnikani. Dobré vysledky s pozitivnim vyhledem na druhé strané
reportoval Microsoft, Intel nebo Boeing. Riist HDP za 3Q ve vySi 3,5 % sice pfekonal odhadovanych 3,2 %, ale velky vliv
zde mél nardst zasob, coz se negativné projevi v pfistim obdobi. Dalsi slaba data byla reportovana z realitniho trhu a
nenadchly ani o dopravni prostfedky ocisténé objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby. Pozitivné tak vyzniva alespon
silna spotfeba v ramci HDP (+4 %) a také reportovany PMI za fijen. Béhem Fijna americké indexy jiz smazaly veSkery
leto$ni zisk. Index S&P 500 propadl zpét k 2650 bodlim a od zacatku roku je tak v mirné ztraté.

Index 19. 10. 2018 26. 10. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 444 34 24 688,31 -756,03 (-2,97 %)
S&P 500 2767,78 2 658,69 -109,09 (-3,94 %)
NASDAQ Composite 7 449,03 7 167,21 -281,81 (-3,78 %)

Klicové udalosti

« Rast HDP (q-q) (anualizovano) (3Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 3,5 %, o€ekavani trhu: 3.3%,
predchozi hodnota: 4.2%

* Index spotrebitelské davéry University of Michigan (fijen - koneény): aktualni hodnota: 98,6, o¢ekavani
trhu: 99.0, pfedchozi hodnota: 99.0

«  Pokracujici prodeje domu (y-y) (zafi): aktualni hodnota: -3,4 %, oGekavani trhu: -2,6 %, pfedchozi hodnota: -
2,5%

*  Prodeje novych domti (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -5,5 %, o¢ekavani trhu: -0,6 %, predchozi hodnota: 3,5
%

+ Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (zafi): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: -1,5 %, pfedchozi
hodnota: 4,4 %

« Slozeny index nakupnich manazert Markit (fijen - predbézny): aktualni hodnota: 54,8, oéekavani trhu: --,
predchozi hodnota: 53,9

Firemni zpravy

* Amazon 26/10 - Amazon.com reportovala vysledky svého hospodareni za tfeti kvartal fiskalniho roku 2018,
ktery pfedstavuje kli€ovou prazdninovou sezénu, s opravdu vysokym meziroénim nardstem v oblasti Cistého
zisku, ale zpomalenim v oblasti rastu svych trzeb. Pomalu roste trh s potravinami spoleénosti, ktery tlac¢i doll
zisky. Cloud computing business firmy zase Celi skute€¢né vysoké konkurenci. Vynosy meziro€né vzrostly o 29
% a Cisty zisk o 1026 %. Firma snizila nékteré naklady v€etné nakladi na zaméstnance ¢i nakladd na
prepravu. Hodnoty v oblasti trzeb spiSe zklamaly. Celkové trzby ve tfetim kvartalu vzrostly o 29 % na 56,58
mld. USD, coz predstavuje nejpomaleji rostouci kvartadl Amazonu za vice nez rok a zarovern se jedna o
hodnotu, ktera je pod primérné odhady analytikd, které byly stanoveny na 57,1 mid. USD. Ackoliv finanéni
feditel spole¢nosti predikoval silnou prazdninovou sezénu, nechala firma kvili po¢tu neznamych $irSi chybové
rozpéti pro své ocekavani na Ctvrty kvartal. Amazon.com se také rozhodl zvysit kompenzaéni naklady, které
vyplyvaji z rozhodnuti firmy zvySit minimalni mzdu pracovnik(, ktefi pracuji na skladé a v sektoru zédkaznickych
sluzeb na 15 USD. To by dle oéekavani analytikl bankovni skupiny Morgan Stanley mélo spole¢nost stat 3
miliardy USD v pfistim roce.

e Alphabet 26/10 —. Rist Googlu v oblasti reklamniho businessu v poslednim ¢&tvrtleti zpomalil vice, nez bylo
oc¢ekavano. To predstavuje také jeden z divodd, pro¢ akcie matefské spole¢nosti Googlu Alphabet ve &tvrtek
oslabily v aftermarketu o témér 5 %. Ackoliv néjaké zpomaleni bylo oéekavano, snizeni rdstu trzeb z 26 % na
21 % v predeslém Ctvrtleti, pfedstavuje 0 2 % vétsi snizeni tempa, nez vétSina analytikd predpokladala.
Alphabet fika, Ze samotné ménové vykyvy maji na svédomi zpomaleni rlstu trzeb o 1 %. Google je v
&elil prisnajsimu porovnani s ohledem na silné predeslé kvartaly. Cisty zisk vzrostl mezikvartaing o 12 % a
meziroéné o 24 %. Alphabet také reportoval dal$i vyznamnéjSi zménu v oblasti nakladll a kapitalovych vydajd.
Tim spoleénost pokraduje ve svych bujarych investicich, které pfivadi nékteré investory k ostrazitosti. Navzdory
tomu, zmény jako je niz§i danova sazba nebo zmény v Uletnictvi firmy, pomohly spole¢nosti jednoduse
prevysit prognézy vynost z Wall Street na treti kvartal.

* Microsoft 25/10 - Technologicky gigant Microsoft reportoval vysledky za prvni &tvrtleti fiskalniho roku 2019.
Vysledky byly opét podpofeny silnymi &isly z cloudového businessu, na ktery se spole¢nost Uspé&Sné
preorientovava. Spole€nost reportovala v meziro€ni komparaci zvySeni vynost o 19 % na 29,1 mid. USD.
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Ocistény Cisty zisk na akcii rostl meziro€né o 36 % na 1,14 dolart. Rust je vysledkem dobrého vyvoje napfi¢
segmenty a zejména pak cloudu. Pocitadova divize zaznamenala rust vynost o 15 % na 10,7 mid. USD diky
nedavnému zotaveni pocitacového trhu, ktery se odrazil ode dna a roste. Vynosy segmentu Komerénich
sluzeb, obsahujici Office 365 a aplikaci LinkedIn, rostly o 19 % na 9,77 mid. USD. Vynosy Segmentu
Inteligentniho Cloudu rostly o 24 % na 8,6 mid. USD, jako vzdy tazeny ristem platformy Azure, u niz doSlo k
meziro¢nimu ristu vynosd o 76 %. Béhem konferenéniho hovoru spole¢nost oznamila, ze pro druhy kvartal
ocekava vynosy mezi 31,9 az 32,7 mld. USD, analyticky odhad: 32,25 mld. USD.

« Intel 25/10 - Intel prolomil v oblasti trzeb ve tfetim kvartalu obavy Wall Street ohledné polovodi¢t s trzbami ve
vysi 19,2 miliard USD a zvySuje tak své ocekavani na zbytek roku. Trzby vzrostly meziro¢né o vice nez 18 % a
Cisty zisk o vice nez 41 %. Spolec€nost zvysila své vyhlidky na Ctvrty kvartal v oblasti trzeb o 1,7 miliard USD na
zhruba 19 miliard USD s ocisténym ziskem na akcii ve vysi 1,16 USD/akcie, coz je také vice nez predesly
odhad analytik(l z Wall Street.

* Boeing 24/10 - Americky vyrobce letount Boeing dnes pred otevienim trhu reportoval €isla za treti kvartél
fiskalniho roku 2018. Na udrovni celkovych trzeb spolecnost prekonala konsensus analytiki oslovenych
agenturou Bloomberg. Jadrovy zisk na akcii taktéz o 11 centd prekonal odhady trhu. Firma potéSila investory
také Cisly o cashflow a zlepSenym vyhledem pro cely fiskalni rok. Akcie v pre - marketu posiluji. Rostouci
cashflow a zvySeny vyhled tak vice nez vykompenzoval nejistotu kolem vyroby modelu 737. Volné cashflow v
meziro€ni komparaci vzrostlo o 37 % a doséhlo tak hodnoty 4,1 miliard dolarl. Konsensus analytik(
oslovenych agenturou Bloomberg byl pfitom vyrazné nize, konkrétné na 1,9 miliardy dolar(. Pro cely fiskalni
rok Boeing oznamil navySeni vyhledu na Urovni zisku na akcii i celkovych trzeb. Zisk na akcii by se mél podle
projekce firmy pohybovat mezi 14,9 az 15,10 dolarG. Konsensus analytiki je 14,64 dolart. Celkové trzby
spolecnost projektuje mezi 98 az 100 miliardy dolarl, analytici o¢ekavaji 98,47 miliard dolard.

Ocekavané udalosti
e 29/10 Jadrovy PCE index
e« 31/10 ADP report
e 1/11 PMI, Vyrobni ISM
e 2/11 NFP report, rist mezd, mira nezaméstnanosti

Vysledky firem:
e 29/10 KLA-Tencor, Akamai
 30/10 Facebook, Pfizer, Coca-Cola, Mastercard, General Electric
e 31/10 General Motors, Estee Lauder, Kellog, Molson Coors
. 1/11 Apple, Starbucks, DowDuPont, MetLife, Kraft Heinz
*  2/11 Berkshire Hatwaway, Exxon Mobil, Chevron, Abbvie
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Némecko

V navySovani ztrat pokracovaly rovnéz evropské indexy. Stoxx Europe 600 je od zac¢atku roku ve ztraté 9 % a némecky
DAX dokonce 13 %. SpiSe negativné pro trh dopadly némecké regionalni volby v Hesensku, ve kterych sice vyhralo
CDU, ale jde o nejhorsi vysledek za posledni roky. Do parlamentu ve Wiesbadenu sméfuje poprvé také protestni a
protiimigraéni Alternativa pro Némecko (AfD), ktera ziskala lehce pfes 13 procenta hlas(, a bude tak uz zastoupena ve
vS8ech 16 némeckych zemskych snémech. Vynos italskych 10letych dluhopist se zastavil na 3,5 %. Investory uklidnilo,
Ze ratingova agentura Moody’s sice snizila rating Itélie, ale ponechala stabilni vyhled a konkurenéni Standard&Poors
zatim rating neménila a snizila jen vyhled na negativni. Z jednotlivych némeckych akcii ztracely s ostatnimi
technologickymi firmami Infineon a Wirecard. Nejvétsi ztraty zaznamenal farmaceuticky Bayer (-12 %) po dil&im
rozhodnuti amerického soudu v rdmci kauzy Roundup a po horSich vysledcich Deutsche Bank (-9 %). Pokles sektoru
materidll s sebou stahnul akcie Covestro (-6,6 %) a ThyssenKrupp (-5,5 %). Horsi stav automobilového sektoru se
projevil negativné také na vysledcich chemického gigantu BASF. Evropska centralni banka na svém zasedani potvrdila
zamér ukongit kvantitativni uvolfiovani ke konci roku a zvysit sazby nejdfive v Iété pfistiho roku.

Index 19.10. 2018 26. 10. 2018 Zména
DAX 30 11 553,83 11 200,62 -353,21 (-3,06 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
*  Spotrebitelska diivéra GfK (listopad) aktualni hodnota: 10,6, o¢ekavani trhu: 10, pfedchozi hodnota: 10,6
* Index IFO ocekavani (Fijen): aktualni hodnota: 99,8, o¢ekavani trhu: 100, pfedchozi hodnota: 101,0

EUROZONA
* Slozeny index nakupnich manazert Markit (fijen — predbézny): aktualni hodnota: 52, o€ekavani trhu: 53,
predchozi hodnota: 54,1
e Sazby ECB bez zmény

Firemni zpravy

« BASF 26/10 — Némecka spole¢nost BASF vydala vysledek svého hospodareni nad o€ekavanim trhu v oblasti
vynosl i o€isténého zisku na akcii. Mimo to oznamila, ze zvazuje prodat Ci sloucit svdj business stavebni
chemie. At uz se firma rozhodne tak &i onak, proces je planovan na prubéh roku 2019. Potencialni kupujici
jsou spole&nosti Sika AG, LafargeHolcim Ltd. Ci GCP Applied Technologies Inc. Vynosy meziro&né vzrostly o
2,3 % a Cisty zisk za stejnou dobu klesl o vice nez 10 %. Nizka hladina vody na fece Ryn pokracovala v tlaku
na profitabilitu spole¢nost. BASF jiz pfedem varoval trh, ze zisk by mohl byt niz§i nez o¢ekavany. Vyjadril se
tak po té, co sjednotil svou dcefinou energetickou spole¢nost Wintershall AG s LetterOne’s DEA a situace na

» Deutsche Bank 16/10 - NejvétSi némecky poskytovatel Uvér( predCil oCekavani analytiki oslovenych
agenturou Bloomberg v konsensu na urovni ziskovosti. Naopak problematické divize banky - korporatni a
investi€ni bankovnictvi - vykazaly horSi Cisla oproti odhaddm analytikd. Divize korporatniho a investi¢niho
bankovnictvi zaznamenaly pokles vynosu napfi¢ vSemi segmenty a celkové dosahly Grovné 3 miliard eur.
Meziro¢né tak poklesly o 13 %, coz je i pod nejvice pesimistickymi o¢ekavanimi analytikd. Nejsledovanéjsi
vynosy ze segmentu sales a trading poklesly v meziro€ni komparaci o 15 %. Banka tato Cisla vysvétluje
zejména niz§i volatilitou na trzich a poklesem klientskych objem0. Deutsche Bank také upozornila na to, ze v
zari dokoncila restrukturalizaci divize korporatniho a investi€éniho bankovnictvi. Deutsche Bank spolu s
kvartélnim reportem nepatrné snizila vyhled na drovni vynosu, které by meziroéné mély mirné poklesnout.
Predchozi vyhled projektoval stagnaci vynosu.

Ocekavané udalosti — Némecko
* 30/10 Mira nezaméstnanosti, CPI
«  31/10 Maloobchodni trzby
e  2/11 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozona
« 30/10 HDP (3Q)
31/10 CPI

Vysledky firem

e 29/10 Deutsche Boerse
e 30/10 Fresenius, Lufthansa, Volkswagen
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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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