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Zpravodajstvi z kapitalovych trha
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Ceska republika

Uvod tydne nenaznadoval vyraznéjsi poklesy, ale potvrdilo se, Ze aktuaini sentiment ve svété je nadale velmi kiehky a
vyprodeje na trzich v druhé poloviné tydne poslaly na niz8i hodnoty i prazskou burzu. Index PX oslabil o citelnych 2,65
% a atakoval letodni minimalni hodnoty, kdyZz se pokles zastavil u hranice 1040 bodl. V centru pozornosti byla
vikendovéa dohody vznikla na setkani G20 a jeji nasledna interpretace. Z hlavnich emisi nejvice ztracela Erste Group,
ktera ve Vidni neudrzela hranici podpory na 34 EUR a oslabila o vice jak 6 %. Na domé&cim trhu se kurz dostal az do
blizkosti 850 K&, coz jsou nova leto$ni minima. Pod tlak se dostavala na rakouském trhu i konkurenéni RaffeisenBank,
ktera oslabila o témér 8 %. Na nova letoSni minima se dostaly rovnéz akcie pojistovny VIG, které oslabily o 4,06 %.
Defenzivnéji ladéna Komeréni banka oslabila méné, pokles byl pouze o 1,55 % a vykonnost byla lepsi i nez u indexu.
titulim predvedia i Moneta, ktera oslabila 0 2,34 %. O 1,37 % oslabily akcie CEZu. Vedeni zagalo vyjednavat s druhym
zajemcem o bulharské aktiva, spole¢nosti India Power. Plvodni kontrakt pfes nespinéni odkladnych podminek ze
strany kupujiciho Inercomu vSak zUstava v platnosti. Prozatim nekondici sdga prodeje slovinskych aktiv ma své dalsi
pokracovani a termin byl opétovné prodlouzen do ledna 2019. Titul oslabil 0 6,32 % na 72,60 K¢&. Pod tlakem byly i
akcie Avastu, které se vratily k hranici 80 K¢ (-3,59 %). Hospodariské vysledky predstavil Stock Spirits. ZlepSeni bylo
patrné prakticky na vSech urovnich, kurz se vratil na 60 K¢ a posilil 0 5,63 %. V kladnych &islech zakoncila i O2 (+1,01

%).
Index 30. 11. 2018 7.12.2018 Zména
PX 1 068,65 1 040,37 -28,28 (-2,65 %)

Kli¢ové udalosti
* Maloobchodni trzby (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 3,1 %, o¢ekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: -2,2 %
* Maloobchodni trzby bez automobilti (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 6,4 %, o¢ekavani trhu: 5,0 %, pfedchozi
hodnota: 1,4 %

«  Pramyslova vyroba (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 6,7 %, o¢ekavani trhu: 5,4 %, predchozi hodnota: -0,9 %

Firemni zpravy

e« CETV 7/12 — Medialni CETV informovala o opétovném prodlouzeni terminu pro dokonéeni prodeje slovinskych
aktiv. Termin byl prodlouzen od 18.1.2019.

« CEZ 3/12 - 30. 11. 2018 uplynula |hdta spole¢nosti Inercom na spinéni odkladacich podminek pro koupi
bulharskych aktiv Skupiny CEZ. | ptes nesplnéni odkladacich podminek zlstane smlouva se spole&nosti Inercom
o koupi bulharskych aktiv v sougasnosti v platnosti. CEZ ale planuje zahéjit paralelni jednani s dal$im
uchazegem v poradi, spoleénosti India Power, ktera jiz potvrdila svilj trvajici zajem o bulharska aktiva CEZ.

« CEZ 4/12 - Predsedkyné Statnfho Gfadu pro jadernou bezpe&nost Dana Drabova se v rozhovoru pro agenturu
Bloomberg stavi rezervované k rozs$ifeni zivotnosti jaderné elektrarny Dukovany. Podle ni projekt nemusi byt tak
ekonomicky vyhodny (nemusi se vyplatit) kvili zpfisfiujicim se bezpe€nostnim pozadavkdm, jez mohou
zatézovat naklady. V souvislosti s ménicimi se technologiemi je nyni nemozné stanovit naklady na prodlouzeni
zivotnosti elektrarny, poskytovat v sou¢asnosti néjaky odhad je Cira alchymie, uvedla Drabova.

» Stock Spirits 5/12 - Likérka Stock Spirits reportovala vysledky za 9M a pro forma ¢&isla za 12M FY
18.Spole¢nost spolu s vysledky zvySila dividendu na 6,01 centd za akcii. Likérka Stock Spirits dnes pred
otevfenim trhu reportovala €isla za prvnich devét mésicu tohoto roku a pro forma neuaditované vysledky za cely
dvanactimésiéni interval fiskalniho roku. Spole€nost vykazala akumulované za prvni tfi kvartaly roku zisk
EBITDA v ocisténé podobé na drovni 35,8 milionG eur. Pro forma ocistény zisk EBITDA za cely fiskalni rok
posléze dosahuje hodnoty 59,4 miliont eur. To se v meziro¢ni komparaci rovna 11,5% rastu. Po ocisténi o vlivy
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fiskalni rok v pro forma podobé posléze Stock Spirits reportoval celkové trzby 282,4 milion( eur, v meziroénim
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srovnani tak vzrostly o 8,7 %. Vyjadfeno v konstantnim smé&nném kurzu, rovnal by se meziroéni rist 6,9 %. Cisty
dluh firma k 30. listopadu reportovala na 31,6 milionech eur. Za devét mésict tohoto roku se tak cisty dluh
spole¢nosti snizil o zhruba 21,5 miliond eur, kdyz ke konci roku 2017 ¢&inil 53,1 miliond eur. Co se Cisel na
klicovém trhu v Polsku tyCe, reportovala likérka za devét mésicu trzby ve vysi 105,6 milionl eur. OCistény zisk
EBITDA za stejnou periodu ¢&inil 27,5 miliona eur. Pro forma vysledky za fiskalni rok vykazaly trzby na 152,6
milionech eur, meziro¢ni rist tedy €inil 8 %. OcCistény zisk EBITDA vzrostl jes$té o néco vyraznéji, konkrétné o 16
% na 40,4 miliond eur. Za fiskalni rok 2018 tak trzby v Polsku €inily 54 % celkovych trzeb spole¢nosti. V minulém
roce byl podil totozny. Stock Spirits ve zpravé vyjadfuje spokojenost se solidnim podilem a rtstem na trhu v
Polsku. Spolu s dnesnimi vysledky Stock Spirits oznamil zvySeni dividendy na 6,01 centd na akcii. CEO
spole¢nosti Mirek Stachowicz vyjadfil v tiskové zpravé dlvéru v budouci dalsi rast.

» 02 6/12 - Nadnarodni finanéni holding HSBC snizuje cilovou cenu pro akcie O2 Czech Republic na 230 K¢& z 235
K&. Doporuéeni ,redukovat bylo potvrzeno.

» Stock Spirits 5/12 - Americka banka JP Morgan snizila doporuceni pro akcie Stock Spirits na neutral z
predchoziho overweight. Cilova cena byla snizena ze 3,2 liber na 2,2 liber.

Ocekavané udalosti
* 10/12 Spotiebitelské ceny
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USA

Akciové trhy se dostaly opét pod prodejni tlak. Trh pfili§ nevéfi tomu, Ze se USA s Cinou b&hem 90 dni dohodnou na
konkrétnich opatfenich, jak zamezit vy§§im dovoznim clum do USA. Hlavni negativni zpravou bylo zateni finan¢ni
feditelky ¢inské Huawei v Kanadé na zadost americkych ufadd. Trh také negativné vnima inverzni stav vynosové kfivky
mezi 3 a 5 letym vynosem, ackoli na inverzni celou kfivku si budeme muset jesté néjakou dobu pockat. Trh také citlivé
vnima jakékoli vyjadfeni od zastupcl Fedu ohledné dalSiho zvySovani sazeb. Negativnimu sentimentu nepfidal ani
propad cen ropy, kdyz WTI se obchoduje pobliz 50 USD za barel. K tomu pfidejme automatické vyprodavani od quant
fondl a americky index S&P 500 tak znovu testuje fijnova minima. Trh neuklidnily ani data z pracovniho trhu. V pfipadé
reportu NFP pfibylo v americké ekonomice 155 tisic pracovnich mist, coz zaostalo za odhadovanymi 198 tisici. Mira
nezameéstnanosti zGstala na 3,7 %.

Index 30. 11. 2018 7.12.2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 538,46 24 388,95 1149,51 (4,50 %)
S&P 500 2760,17 2 633,08 127,09 (4,60 %)
NASDAQ Composite 7 330,54 6 969,252 361,285 (4,93 %)

Klic¢ové udalosti
* Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (listopad): aktualni hodnota: 155 tis., o€ekavani trhu: 198 tis..,
predchozi hodnota: 250 tis.
«  Mira nezaméstnanosti (listopad): aktualni hodnota: 3,7 %, o¢ekavani trhu: 3,7 %, pfedchozi hodnota: 3,7 %
* Index spotiebitelské divéry University of Michigan (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 97,5,
ocekavani trhu: 97,0, pfedchozi hodnota: 97,5

Firemni zpravy

+ Broadcom 7/12 - Vyrobce Cipd Broadcom Inc., ktery patfi mezi dodavatele Applu, pfedstavil vysledky za 4Q
fiskalniho roku 2018. Spolecnost prfekonala ocekavani analytiki na Urovni trzeb i ocisténého zisku. Trzby
spolecnosti vzrostly 0 12 % ve srovnani s minulym rokem na drover 5,448 mid. USD. Volny hotovostni tok za
¢tvrty kvartal (FCF) byl na drovni 2,529 mid. USD (narlst o 47 %). Za cely fiskalni rok je tento ukazatel na
Urovni 8,245 mid. USD, coz predstavuje 50% narust oproti pfedchozimu roku. Tyto kvartalni vysledky v sobé
nezahrnuji vliv plynouci z akvizice se spoleénosti CA Technologies. Kvartélni dividenda vzrostla oproti
predchozimu ¢&tvrtleti o 51 % na 2,65 USD za akcii a je splatna 28. prosince. Spole¢nost ve &tvrtém kvartalu
zpétné odkoupila 6,4 milionu akcii ve vysi 1,53 mid. USD a za cely fiskalni rok 31,9 milionu akcii ve vysi 7,258
mld. USD. Zatimco firma reportovala dobré vysledky, tak zpravy z tohoto odvétvi ndm toho moc pozitivniho
béhem poslednich mésict nepfinesly. Doslo i k situaci, kdy na trhu vznikl pfebytek vyrobkud firmy v dusledku
niz8i nez oCekavané poptavky po novych iPhonech. | pfesto spole¢nost stale pokracuje ve zpétném odkupu
svych akcii a jeji akcionafi se dockali solidniho dividendového nérustu (51 % Q/Q). Broadcom Inc. vydala
vyhled na cely fiskalni rok 2019, ktery je zaloZzen na souéasnych business trendech a podminkach, a ktery v
sobé také zahrnuje pfinosy plynouci ze sloudeni se spole&nosti CA Technologies. Cisté trzby firma odhaduje
na Urovni pfiblizné 24,5 mid. USD, provozni marzi ve vysi 20 % podle GAAP metody méfeni a v 51% vySi podle
non-GAAP metody. Dle spole¢nosti Thomson Reuters dosahla spole¢nost konsensualniho odhadu analytikt v
oblasti trzeb drovné 22,4 mid. USD. Spole¢nost Broadcom Inc. dale poznamenala, ze v roce 2019 ocekava
kapitalové vydaje ve vySi asi 550 mil. USD a amortizaci majetku ve vysi pfiblizné 4,7 mid. USD. Déale dodala, ze
kapitélové vydaje v roce 2019 by mély Cinit pfiblizné 550 milionl dolarl, pficemz odpisy se ocekavaji ve vysSi
600 miliont dolard.

Ocekavané udalosti
« 10/12 JOLTS report
« 11/12 PPI
« 12/12 CPI
e 14/12 Maloobchodni trzby, PMI

Vysledky firem:

 13/12 Adobe, Costco
. 17/11 Red Hat, Oracle
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Némecko

V Evropé se stéle navic fesi problém s brexitem. Premiérka Mayova dle poslednich zprav nema dostatec¢nou podporu v
parlamentu, aby byla schvalena dohoda s EU o vystoupeni z unie. ZvySuje se tak pravdépodobnost tzv. tvrdého brexitu,
kdy by Britanie odeSla bez jakékoli dohody s EU. Evropsky soudni dvdr v pondéli rano rozhodl, ze Velk& Britanie mize
jednostrannym rozhodnutim ukongit proces vystoupeni podle ¢lanku 50, a tim tedy cely brexit zastavit. Britsky parlament
by se ale musel postavit proti referendu a nafidit britské viadé brexit ukoncit. DoSlo by tak zfejmé k vyhlaSeni nového
referenda. Je ale otadzkou, zda by se uspofadani druhého referenda do 29. bfezna vibec stihlo. Aby, toho nebylo malo
tak Francie feSi vyrazné demonstrace, které vznikly kvlli zvySeni spotfebni dané na pohonné hmoty a celkové
nespokojenosti s zivotni Urovni a rostouci nerovnosti ve spole€nosti. Francie jiz avizovala, ze kvuli nepokojim budou
slabsi maloobchodni trzby a celkovy utlum ekonomiky se projevi na HDP.

Index 30. 11. 2018 7.12. 2018 Zména
DAX 30 11 257,24 10 788,09 469,15 (4,17 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
« Pramyslova vyroba (y-y) (o¢iSténo o pocet pracovnich dni) (Fijen): aktualni hodnota: 1,6 %, ocekavani
trhu: 2,1 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %

EUROZONA
«  HDP (sezonné ocisténo) (g-q) (3Q - konecny): aktualni hodnota: 0,2 %, oekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,2 %
» Maloobchodni trzby (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 1,7 %, o€ekavani trhu: 2,0 %, pfedchozi hodnota: 0,8 % /
revize: 0,3 %

Firemni zpravy

«  Fresenius 7/12 - Jiz druhé varovani v poslednich mésicich tykajici se nedosazeni stanoveného zisku poslalo
akcie némecké Fresenius SE hluboko do &ervenych &isel. Némecka spoleénost Fresenius SE, provozovatel
soukromych zdravotnickych zafizeni, po dneSnim ranu vyrazné ztraci. Akcie spolecnosti velmi oslabily po tom,
co ohlasila, Ze se ji nepodafi naplnit finanéni cile stanovené do roku 2020, coz je jiz druhé podobné oznéameni
za poslednich par mésicl. Akcie ve Frankfurtu klesly az o 18 %. Fresenius SE vlastni 31% podil ve spole¢nosti
Fresenius Medical Care.

* Vonovia 6/12 - Realitni spolecnost Vonovia, kterda je nejvétSim pronajimatelem nemovitosti v Némecku,
oznamila vysledky za 9 mésicl fiskalniho roku 2018. V kvétnu by na valné hromadé méla byt schvalena
dividenda 1,44 euro, coz by znamenalo meziro¢ni zvySeni o 12 centl. Vynosy z najemného za prvnich 9
meésicl meziro¢né vzrostly o 3,1 % na 1,29 mld. euro. Ukazatel funds from operations, jenz je vysledkem
pricteni amortizace a odpisG nemovitosti k zisku a pfipadného odectené pfijmi z prodeje nemovitosti,
meziro¢né rostl za obdobi 9M roku 2018 0 12,7 % na 778,2 mil. euro. Vonovia vlastni ve svém portfoliu kolem
400 000 bytt rozesetych v Némecku, Svédsku, kde v nedavné dobé skoupila komplex nemovitosti Victoria
Park AB, a Rakousku, kde pfevzala v nedavné dobé spole¢nost BUWOG a 48 300 byty ve svém portfoliu.
Tento fijen Vonovia také v ramci procesu internacionalizace portfolia koupila portfolio 4000 byt od
francouzskeé statni spole¢nosti SNCF.

Ocekavané udalosti — Némecko
« 11/12 ZEW index
« 13/12 CPI
« 14/12 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e« 11/12 ZEW index
e 12/12 Prdmyslova produkce
13/12 ECB zasedani
14/12 PMI

Vysledky firem
* 13/12 Metro
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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
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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
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