TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

19. 11. 2018 — 23. 11. 2018

Ceska republika

Prazska burza zaznamenala druhy tydenni pokles v fadé a index PX se posunul blize k arovni 1060 bod(, kde nalezl
kratkodobou podporu. Pokles byl patrny pfedevSim v Uvodu tydne, kdyz i doméci akcie reagovaly na dal$i poklesy US
trh(. Na evropském kontinenté nadale panovala nervozita z déni kolem Brexitu, rovnéz se nadale nedafi sladit pohled
na statni rozpocet Itdlie mezi predstaviteli EU a tamni vlady. Za dané situace byla nejvice pod tlakem nadale Erste
Group, ktera oslabila 0 3,59 % a vratila se pod hranici 900 K&. Pod hranici 900 K¢ se vratila i Komeréni banka, ktera
odepsala 1,37 %. Zfinan¢nich tituld dokézala poklesim odolat pouze Moneta, kterd si pfipsala 0,13 %. Kurz se
aktualné nachazi pobliz dolni hranice pasma, ve kterém se drzi jiz témér pul roku. Na informace bohaty tyden byl u
CEZu, kdyz nadéle probihala diskuze a politicka vyjadfeni ohledné dal$iho osudu jaderné energetiky. Premiér Babig
nadéle predstavuje tezi o vystavbé nového bloku Dukovan v rezii CEZu a prohlasil, Ze povazuje investici za efektivni a
navratnou. Stat by se podle jeho slov mél angaZovat jako druhy garant v pofadi po samotné spoleénosti CEZ. Titul
oslabil 0 2,2 % a vratil se k hranici 550 K¢&. V €ervenych cCislech zakongila tyden i pojisStovna VIG (-1,94 %), ktera
reagovala na zhorSeny sentiment ve finanénim sekitoru a pokles vynosi na dluhopisovém trhu. Na vyprodeje
v technologickém sektoru ve svété v Uvodu tydne reagovaly rovnéz akcie Avastu, které se propadly priibézné az k 77
K¢, vétSinu ztrat v8ak titul béhem druhé poloviny tydne umazal a koncil se ztratou pouze 0,6 "% na 82,50 K¢&. Své
vysledky hospodareni pfedstavila telekomunikaéni spole¢nost O2. Vysledky byly vesmés mirné lepsi nez ocekévani trhu
a spoleénost predstavila dobra kvartalni ¢isla. Déni u titulu je aktualné ovlivnéno rozhodnutim o vyfazeni titulu z indexu
MSCI a tak ¢&isla samotna obchodovani vyraznéji nepodpofily. Titul pfesto jako jeden z méala dokazal uzavfit v lehce
kladnych €islech a posilil 0 0,67 %.

Index 16. 11. 2018 23.11. 2018 Zména
PX 1 080,53 1062, 42 -18,11 (-1,68 %)

Klicové udalosti
+  Novymi viceguvernéry Ceské narodni banky po odchazejicim Mojmiru Hamplovi a Vladimiru Tomsikovi se
stanou Tomas Nidetzky a Marek Mora. Prezident Ceské republiky Milo§ Zeman sougasné jmenoval na Prazském
hradé dvé nova jména do bankovni rady, ktera M. Hampla a V. Toms$ika nahradi. Jiz v minulych tydnech
prezident avizoval, ze jimi budou AleS Michl a Tomas Holub. Druhy jmenovany dosud $éfoval ménové sekci
Ceské narodni banky, ktera je zodpovédna za pouzivany model a jim generované makroekonomické prognézy
centralni banky.

Firemni zpravy

« CEZ19/11 - ESCO, dcefina spole¢nost CEZu, zaznamenala b&hem prvnich ttech letodnich kvartalech rést trzeb
v Cesku i zahraniéi. Diivodem byly mimo jiné tuzemské i zahraniéni akvizice. DaleZitym faktorem byl ale také
organicky rist. V konkrétnich hodnotéch se jedna o meziro€ni rlst trzeb béhem prvnich tfech &tvrtleti ze 3 miliard
na 9,4 miliardy. Nejvétsi objem trzeb v ESCO v ramci Skupiny CEZ nyni pfinasi dcefiné spolecnosti v Némecku,
kde CEZ vlastni skupinu Elevion a skupinu Kofler Energies. Mimo akvizic vy$e zminénych spole¢nosti se na
zvy$eni trzeb podilel také jiz zminény organicky rast zakazek skupiny Elevion. Trzby spoleénosti CEZ ESCO v
Ceské republice a na Slovensku vzrostly meziroéné o téméf 30 procent na 3,3 miliardy korun, coZ piedstavuje
podil zhruba 35 % na celkovém obratu.

«  CEZ 22/11 - Podle premiéra Andreje Babise by nové bloky Jaderné eletrarny Dukovany méla postavit dcefina
firma spoleénosti CEZ, kter4 Dukovany provozuje. Stat je pfipraven se v projektu angazovat tim, Ze bude stavbu
garantovat jako druhy v pofadi po samotné spoleénosti CEZ. Podle CEZ se proti stavbé stavi minoritni akcionafi.

« CEZ 23/11 - S&P Global Ratings potvrzuje A-rating spole¢nosti CEZ se stabilnim vyhledem. Spole&nost Moody's
dala CEZu dlouhodoby rating Baal s pozitivnim vyhledem (naposledy aktualizovano 24. 4. 2018). Dalsi z
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Ceska republika

celonarodné uznavanych statistickych ratingovych organizaci Fitch Ratings ma ke spole¢nosti negativni vyhled (z
12. 8.2017) a rating A-.

e 02 21/11 — Telekomunika¢ni operator O2 reportoval dnes pied otevienim trhu kvartalni ¢isla za treti Ctvrtleti
fiskalniho roku 2018. Firma vykazala meziro¢ni pokles €istého zisku 0 2,7 % na 1,44 miliardy K&, ¢imz mirné
zaostala za konsensem analytikll oslovenych agenturou Reuters. Provozni zisk EBITDA v meziro€ni komparaci
poskocil 0 9,3 % na 2,96 miliardy K&, ¢imz naopak predc€il odhady analytik(. Kromé ziskovosti pred¢ila O2 mirné
i horni hranici konsolidovanych provoznich vynosu, kdyz zaznamenala ve tfetim kvartale hodnotu 9,61 miliard
KE&. V meziroénim srovnani se jedna o 2,2% narast. Pocet klientd, ktefi ke tfetimu Ctvrtleti vyuzivali jeden z
meésicnich tarifd 02, vzrostl oproti tfetimu Ctvrtleti fiskalniho roku 2017 o0 22 %. Spolecnost tak vykazuje celkové
jiz 673 tisic aktivnich zafizeni. Co se tyc¢e Cisel na Urovni provoznich vynosl pro jednotlivé regiony a segmenty,
zaznamenala O2 meziro&ni riist o 1,7 % v mobilnim segmentu na tzemi Ceské republiky. Celkové tak vysledky
gini 5,11 miliardy K&. Provozni vynosy v odvétvi pevnych linek v Ceské republice v meziro&nim srovnani poklesly
0 1,3 % na 2,62 miliardy K&. Celkové provozni vynosy na Gzemi Ceské republiky posléze meziroéné poklesly o
mirnych 0,1 % a dosahly urovné 2,28 miliardy K&. Na Slovensku posléze celkové vynosy Cinily 1,93 miliardy K¢,
meziroéné se jedna o 9,3% rlst. Sledovany ukazatel ARPU (celkovy mésiéni vynos na zakaznika) v Ceské
republice firmé& meziro&né poklesl o 1,9 % na 295 K¢.

Ocekavané udalosti

+  28/11 VIG - vysledky za 3Q
+ 30/11 HDP za 3Q
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USA

Na globalnich akciovych trzich pokraovala nervozita i béhem zkraceného obchodniho tydne v zamofi kvdli Dni
diklvzdani. Wall Street zazila nejhorsi tyden v obdobi tohoto svatku za poslednich sedm let a akciovy index S&P 500
testoval fijnova minima. Za poklesem trhu stoji dalSi slabnuti technologického sektoru véetné skupiny FAANG, slabych
vysledkd firem z retailu a kolaps ceny ropy, kterd se v pfipadé americké lehké ropy WTI propadla za mésic ze 75 USD
na 50 USD za barel. Pfes vikend nicméné vysSlo hned nékolik pozitivnich zprav. Na summitu Evropské rady byla
schvalena dohoda s Velkou Britanii o brexitu. Dohodu musi jeSté schvalit britsky parlament, kde se daji ¢ekat velké
komplikace. Z Italie zaznély prohlaSeni o mozném snizeni planovaného schodku rozpoctu, coz znaci urcity Ustupek k
pozadavkim Evropské komise. Statistiky ohledné trzeb béhem Black Friday v USA ukazaly na pomérné solidni narust
oproti minulému roku a mohlo by tak dojit k uklidnéni pochyb o dal§im makroekonomickém vyvoji ve Spojenych statech.

Index 16. 11. 2018 23.11. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 413,22 24 285,95 1127,27 (4,44 %)
S&P 500 2736,27 2 632,56 103,71 (3,79 %)
NASDAQ Composite 7 247,87 6 938,98 308,89 (4,26 %)

Klicové udalosti

+ Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (Fijen - predbézny): aktualni hodnota: -4,4 %, ocekavani trhu: -2,6
%, predchozi hodnota: 0,7 % / revize: -0,1 %

* Index spotrebitelské divéry University of Michigan (listopad - koneény): aktualni hodnota: 97,5,
ocekavani trhu: 98,3, pfedchozi hodnota: 98,3

* Index predstihovych ukazateld (fijen): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,1 % / revize: 0,6 %,
predchozi hodnota: 0,5 %

e Slozeny index nakupnich manazeri Markit (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 54,4, ocekavani trhu:
--, pfedchozi hodnota: 54,9

Firemni zpravy

« Apple 19/11 - Niz8i nez ofekavana poptavka po novych iPhonech a rozhodnuti Applu nabizet vice modell
vytvofilo zmatek napfi¢ dodavatelskym fetézcem spole€nosti a zpusobilo komplikaci v predpovidani poctu
komponentd a telefon(, ktery je potfeba. V poslednich tydnech Apple snizil vyrobni zakazky na vSechny ftfi
nové modely iPhone uvedené v zafi.

e Best Buy 20/11 - Americky prodejce elektroniky Best Buy reportoval za treti kvartal fiskalniho roku 2019
vysledky nad analytickym odhadem. Vyhled pro cely fiskalni rok 2019 byl navySen. Porovnatelné trzby rostly ve
3Q tempem 4,3 %, coz je nad analytickym odhadem, nicméné oproti rlistu v roce 2018 se jedna o zpomaleni o
0,1 procentniho bodu. Trzby z domaciho amerického trhu se meziroéné zvySily o 3,1 % diky rustu
porovnatelnych trzeb. Rust byl ¢aste¢né mirnén uzavienim 19 velkych prodejen a 287 menSich prodejen
mobilnich telefond. Trzby z e-commerce meziroéné rostly 0 12,6 % na 1,21 mid. USD. Spole¢nost navysuje
svUj celoroéni vyhled trzeb na 42,5 az 42,9 mld. USD z predchozich 42,3 az 42,7 mid. USD. Rust
porovnatelnych trzeb za cely fiskalni rok 2019 by mél byt 4 % az 5 %, pfedchozi odhad: 3,5 % az 4,5 %. V
poslednim Ctvrtleti by trzby mély dosahnout vySe 14,4 az 14,8 mld. USD a na porovnatelné bazi by mély rust
tempem 0 az 3 %.

«  Target 20/11 — Retézec maloobchodnich prodejen Target Corp oznamil vysledky za tfeti kvartal pod odhady.
Prekvapivy propad marzi vydésil investory a ti posilaji akcie o vice nez 10 % nize. Spolec¢nost potvrdila, ze jeji
obchody a internetové stranky navstivilo vice zakaznik(, ktefi nakupovali produkty napfi¢ vSemi kategoriemi,
které Target nabizi. Porovnatelné trzby rostly ve 3Q meziro¢né o 5,1 % a 49% rust digitélnich trzeb. Nicméné
hruba marze poklesla o 0,9 p. b. na 28,7 %, kdyz spole¢nost musela ¢elit rostoucim nakladim na fizeni
dodavatelskych fetézct a mzdy. Provozni zisk poklesl meziroéné o 3,3 % na 819 mil. USD. Podle nékterych
analytikG je podle v provoznim zisku nezbytnou obéti, ktera zajisti spolecnosti budouci rist. Vyhled pro
ocistény zisk na akcii byl pro tento rok potvrzen na drovni 5,3 az 5,5 USD. Vyhled pro rok 2019 prozatim CEO
odmitl zverejnit, pouze vyjadfil jisty optimismus ohledné rdstu zisku.

Ocekavané udalosti
»  26/11 Chicago Fed index, Dallas Fed index
e 28/11 HDP (3Q), Prodeje novych doma, Richmond Fed index
e 29/11 Minutes Fedu, Osobni pfijem a vydaje, jadrovy PCE index, Pokradujici prodeje domu
e 30/11 Chicago PMI

Vysledky firem:

«  27/11 Salesforce.com
e 28/11 Tiffany
. 29/11 Dollar Tree, HP
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Némecko

Némecky DAX na tom nebyl o moc lépe, kdyZ otestoval hranici 11 tisic bodud, coz je Uroven z roku 2015. Konecna Cisla
0 némeckém HDP za tfeti Ctvrileti ukazala na mezikvartalni pokles o 0,2 %. Za slabym ekonomickym vyvojem stoji
hlavné nové pozadavky na emisni testovani, coz dolehlo na automobilovy pramysl a nizka hladina na Rynu omezujici
dopravu. Na konci tydne byly zvefejnény také horSi indexy nakupnich manazerd za listopad. V pfipadé PMI ve
zpracovatelském primyslu doslo k poklesu na 51,6 z 52,2 bodl a v pfipadé sluzeb na 53,3 z 54,7 bodl. Zpomaleni
evropského primyslu je tak zfetelné, kdyz jesté na zacatku roku byl PMI ve vyrobé na 63 bodech. Propadlikem tydne
bylo Covestro po snizeni odhadu zisku provozniho zisku EBITDA. Jedna se o dalSi primyslovou firmu z Némecka, ktera
snizila vyhled.

Index 16.11. 2018 23.11. 2018 Zména
DAX 30 11 341,00 11 192,69 148,31 (1,31 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
* Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 52,2, o¢ekavani
trhu: 53,1, pfedchozi hodnota: 53,4
«  PPI (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 3,3 %, ocekavani trhu: 3,3 %, pfedchozi hodnota: 3,2 %
« HDP (sezénné ocisténo) (q-q) (3Q - konecény): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi
hodnota: -0,2 %
EUROZONA
« Slozeny index nakupnich manazera Markit (listopad - predbézny): aktualni hodnota: 52,4, oéekavani trhu:
58,0, pfedchozi hodnota: 53,1

Firemni zpravy

e Covestro 20/11 - Covestro AG snizuje vyhled prodejl, provozniho zisku EBITDA a volného cash flow.
Davodem je podle spoleénosti intenzivni konkurence, zvySené naklady na dopravu v disledku nizké hladiny
feky Ryna a tvorba rezerv. Spole¢nost nyni oekava rust prodeji za cely fiskalni rok 2018 v fadu nékolika
procent, pfedchozi odhad pocital se stfedné vysokym jednocifernym rastem. Provozni zisk EBITDA by mél za
tento rok byt nepatrné nizSi nez v roce 2017, kdy dosahl vySe 3,44 mid. euro. Pfedchozi odhad pocital s
provoznim ziskem nad Grovni z minulého roku. Volny penézni tok by podle nového vyhledu mél skonéit pod
1,84 mld. euro, coz je Uroven z roku 2017. Minuly vyhled pocital s volnym penéznim tokem vice nez 2 mid.
euro. Akcie na systému XETRA oslabovaly po zpraveé o 11,9 % na 49,29 euro.

e ThyssenKrupp 21/11 - Své hospodarské vysledky za 4. Ctvrtleti fiskalniho roku 2018 reportoval Thyssenkrup
AG, primyslova a hutni spolecnost se sidlem v Duisburgu a v Essenu. Trzby za &tvrty kvartal dosahly 5,202
mid. EUR, to v8ak nelze pfimo srovnat s o€ekavanim trhu 10,782 mlid. a s minulym rokem, kdy se vykazal
vysledek 10,306 mid., protoze v mezidobi se zménila struktura spole€nosti (jiz bez divize Steel Americas a
naopak s divizi Steel Europe). Zisk pfed zdanénim a aroky (EBIT) se ocitl na 275 mil. EUR. Toto ¢&islo by
znamenalo vysledek slabsi o vice nez V4, nez odhadovali analytici dotdzani Bloombergem. EBIT zaostal
vzdalené i za cCisly z minulého roku (346 mil.). Nicméné otatzkou je porovnatelnost udaji s ocekavanim.
Podivame-li se na EBIT upraveny o jednorazové vykyvy, pak se dostaneme za cely fiskalni rok 2018 na
hodnotu 1,55 mid. EUR. Ten si pohorsil oproti minulému roku o 0,17 mld. Na za¢atku tohoto roku, jesté pred
varovanim o Spatnych vysledcich, bylo o€ekavano navySeni az na 2 mid. celkové. Ke koneénému rozdéleni ma
dojit v Fijnu pfistiho roku. Vzniknou tak dvé spole¢nosti — thyssenkrupp Industrials AG a thyssenkrup Materials
AG. Prvni z nich bude v sobé zahrnovat napfiklad pfepravni technologie ¢i systémové inzenyrstvi, ta druha pak
pravé predevsim zpracovani oceli €i vyrobu lozisek.

Ocekavané udalosti — Némecko
* 26/11 IFO index
«  28/11 GfK spotrebitelska duvéra
e 29/11 Mira nezaméstnanosti, CPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 29/11 Spotrebitelska duvéra
30/11 Mira nezaméstnanosti, CPI

Vysledky firem
e 28/11 Porsche
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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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