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Zpravodajstvi z kapitalovych trha

11. 3. 2019 - 15. 3. 2019

Ceska republika

Prazska burza zkorigovala ¢ast poklesu z pfedchoziho tydne a index PX se dokazal vratit k hranici 1070 bod(. Index PX
posilil o 0,83 %, v €ervenych ¢islech byl pouze v pondéli, ve zbyvajicich dnech index rostl. Na tydenni bazi index
nakonec posilil 0 0,83 %. Rust mohl byt i vyraznéjsi, pate¢ni zavérec¢na aukce vsak byla ve znameni vyraznych objema
a index pfiSel o cca 0,5 %. Obchody souvisely s pravidelnym rebalancem doméciho indext. Povést nejvolatilngjSiho
titulu opétovné potvrdila Erste Group. Titul se z poklesu pod hranici 800 K& velmi rychle otfepal a vratil se na 845 K¢. Na
tydenni bazi kurz posilil o citelnych 6,18 %. Kurz akcie se tak udrzel ve svém kratkodobém ridstovém trendu. Podporou
pro rast bylo vylepSené doporuceni od Morgan Stanley s cilovou cenou 40 EUR. Pojistovna VIG posilila o necelé 1 %.
Komeréni banka nadéle oscilovala kolem hranice 950 K& (-0,1 %). CEZ se pred vysledky nadéle drzel v blizkosti 540 K&
a snahy o rast od této urovné byly vétSinou v zavére€né aukci eliminovany. NejvyrazngjSi byl tento pohyb v rdmci
patecni aukce, kde byl pohyb doprovazen i vyrazné zvySenym objemem. Titul na tydenni bazi oslabil 0 1 %. Vysledkova
sezona pokracovala reportem Avastu. Titul pfedstavil ¢isla podle oekavani, vyraznéjSi prekvapenim bylo odstoupeni
dlouholetého CEO Stecklera. Pravdépodobné tato informace spole¢né s pfedchozim silnym rdstem kurzu stéla za
negativni reakci. Na tydenni bazi Avast oslabil o 1,65 %. Nové se do stfedoevropského indexu CECE a CTX dostala
Kofola, na celkovém obchodovani se to odrazilo v8ak pouze nepatrné. Titul své prdbézné zisky ztydne, kdy se
obchodoval za 315 K¢, ztratil opét v pateéni zavérecéné aukci. Na tydenni bazi kurz vzrostl o 0,33 %. Nové doporuéeni
od Panmure Gordon ma Stock Spirits. Titul posilil 0 0,73 %.

Index 8. 3. 2019 15. 3. 2019 Zména
PX 1 061,45 1 070,29 8,84 (+0,83 %)

Klicové udalosti

+ Podle guvernéra Rusnoka si bankovni rada CNB stoji za dosavadnim tempem navySovéni sazeb, protoze
odpovidalo potfebam ekonomiky. Guvernér Ceské narodni banky shledava sougasny rist mezd za neudrzitelny
a domniva se, Ze zaéne zpomalovat a vrati se do blizkosti péti procent nominalniho rastu. Neshledava pak pfilis
pozitiv v sektorovych danich a v jeho ogich jsou vysoké bankovni zisky v CR pouze pfechodnou zéleZitosti.

e CPI (m-m) (Unor): aktuélni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 1,0 %

e CPI (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 2,7 %, oekavani trhu: 2,6 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %

*  Maloobchodni trzby (y-y) (leden): aktuélni hodnota: 1,5 %, o¢ekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %

«  Stavebni vyroba (y-y) (leden): aktualni hodnota: -13,2 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 3,9 %

«  Pramyslova vyroba (y-y) (leden): aktualni hodnota: -1,1 %, ocekavani trhu: 1,6 %, pfedchozi hodnota: -1,4 %

Firemni zpravy

* Avast 13/3 - Antivirova spolecnost Avast reportovala hospodarska Cisla za fiskalni rok 2018. Firma oznamila, ze
ocisténé vynosy bez ukoncenych operaci za rok 2018 vzrostly o 8,3 % (vyjadfeno v konstantnich sménnych
kurzech; v kurzech aktualnich by se jednalo o 9,5 %) na 811, milionad dolard (827 mil. dolarid vcetné
nepokracujicich operaci). Zisk EBITDA tak za cely rok 2018 ¢inil 447,7 miliona dolari, coz se v meziro¢ni
komparaci rovna 6,7% rGstu. Jak na drovni vynos(, tak i ziskovosti tak Avast mirné pred¢il odhady analytikd,
kdyz konsensus vynos ¢inil 819,9 miliond dolar(l a pro zisk EBITDA analytici predikovali Uroven 445,3 miliond
dolart. Spolu s vysledky za fiskalni rok navic spole¢nost oznamila névrh pfedstavenstva na dividendu ve vySi 8,6
centd na akci. Podle generalniho Feditele Avastu Vince Stecklera byl rlist vynosu tazeny zejména dvojcifernym
ristem v segmentu Consumer Desktop, ktery vzrostl o robustnich 11,3 %. EBITDA marze v roce 2018 byla
reportovana na 54,1 %. Podle CEO spolecnosti ,podnik dosahl v tomto roce finanéni vykonnosti v souladu s
oCekavanim firmy“. Firma také oznamila vyhled pro fiskalni rok 2019, ve kterém projektuje rdst ocisténych
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vynosu vySSim jednocifernym tempem (konstantni sménny kurz a po ocisténi o ukonéené operace). EBITDA
marze by pak méla meziro¢né zhruba stagnovat. Spolu s hospodarskymi vysledky Avast oznamil, Ze soucasny
CEO Steckler po deseti letech ve funkci odejde do penze a nahrazen bude v tomto roce Ondfejem Vickem, ktery
v soucasné chvili fidi spotfebitelsky business.

+ CEZ 12/3 - Rakouska finan¢ni skupina Raiffeisen pfistoupila ke zvySeni doporuceni pro akcie energetické
skupiny CEZ. Analytici Raiffeisen Centrobank zvysSili doporu€eni na ,kupovat‘ z pfedchoziho ,drzet". Spolu s tim
byla navySena také cilova cena na 600 K& z predchozi trovné 530 K¢ za akcii.

« Erste Group 14/3 — Americka investi¢ni banka Morgan Stanley zvySila doporuéeni pro akcie Erste Group Bank
AG na overweight z pfedchoziho equal-weight. Cilova cena byla taktéz zvy$ena z 37 EUR na 40 EUR.

« Kofola 11/3 — Valna hromada spole¢nosti Kofola schvalila prodej 100% podilu v Hoop Polska Sp. zo0.0. O
uzavieni dohody o prodeji firma informovala za za€atku Unora, valna hromada tento krok posveétila.

« Komeréni banka — Generalni feditel kB Jan Juchelka v rozhovoru pro média zopakoval, Ze banka by chtéla
v roce 2020 dosahnout provoznich vynosl bez jednorazovych polozek ve vysi nejméné 33 mid. K¢&.

«  Stock Spirits 11/3 — Uvodni nakupni doporu&eni pro akcie Stock Spirits predstavila firma Panmure Gordon,
cilova cena byla nastavena na 2,70 GBp (cca 80 K¢).

Ocekavané udalosti

+ 18.3. Primyslové ceny
« 19.3. CEZ - vysledky za 4Q
«  21.3.VIG - vysledky za 4Q

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



ﬁ} Fio banka

USA

Wall Street navysila letoSni zisky, kdyz index S&P 500 posilil o necela 3 %. Dafilo se hlavné riistovym sektordm, jako
jsou technologie a zdravotnictvi. Hlavni korporatni zpravou, kterd dolehla na priimyslovy sektor, a také na index Dow
Jones byly problémy s novym typem letadel od Boeingu. Po zficeni stroje v Etiopii, které se podoba tragédii v Indonésii
z minulého roku, se aerolinky a Gfady rozhodly uzemnit typ Boeing 737 MAX. Letadla by méla mit problém s ¢asti nové
pridané techniky, ktera pravdépodobné vedla k zficeni jiz druhého letadla béhem poslednich nékolika mésict. Novy 737
MAX je neprodavanéjsim letadlem Boeingu a akcie firmy spadly pfes 10 %. Vyrobce letadel uijistil, Ze jiz pracuje na
opravé. LepSi nez ocekavané vysledky a vyhled od Broadcomu (+10 %) zvedly cely &ipovy sektor. V softwarovém
sektoru naopak zklamala svym kvartalnim reportem spole€nost Adobe Systems.

Index 8. 3.2019 15. 3. 2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 450,24 25 848,87

S&P 500 2743,07 2822,48

NASDAQ Composite 7 408,142 7 688,53

Klic¢ové udalosti

*  Pramyslova produkce (m-m) (Unor): aktualni hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: 0,4 %, predchozi hodnota: -0,6
%

« Newyorsky vyrobni index (bfezen): aktualni hodnota: 3,7, o¢ekavani trhu: 10,0, pfedchozi hodnota: 8,8

« Index spotiebitelské divéry University of Michigan (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 97,8,
ocekavani trhu: 95,6, pfedchozi hodnota: 93,8

« Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (leden): aktualni hodnota: 0,2 %, oéekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi
hodnota: -1,2 % / revize: -1,6 %

Firemni zpravy

« Adobe 15/3 - Spolec¢nost Adobe reportovala vysledek svého hospodareni za prvni kvartal fiskalniho roku 2019
s trzbami i o€isténym ziskem na akcii nad o¢ekavanim trhu. Trzby meziro€né vzrostly o0 25 % a ocistény zisk na
akcii si za stejné obdobi pfipisuje 10 %. Trzby ze segmentu digitalnich médii dosahly 1,78 miliardy USD a trzby
z reklamy 1,49 miliard USD. Provozni cash flow spole¢nost reportovala ve vysi 1,01 miliard USD. Béhem
sledovaného kvartalu Adobe zpétné odkoupilo zhruba 2,1 milionu akcii. Na soucasny kvartal spole¢nost
odhaduje niz8i zisk, nez o¢ekaval trh. Zisk na akcii (po odeéteni nékterych vydajd) je vyhlizen na hodnotu
zhruba 1,77 USD/akcie. Na cely fiskalni rok spole¢nost zvySila odhad ociSténého zisku na akcii na rozmezi od
zhruba 7,75 USD/akcie do cca 7,80 USD/akcie. Tato skute€nost signalizuje silngjSi druhou polovinu fiskalniho
roku.

e Oracle 15/3 - Spole¢nost Oracle vydala vysledek svého hospodareni za tfeti kvartal fiskalniho roku 2019 nad
oc¢ekavanim trhu v oblasti trzeb i oc¢isténého zisku na akcii. Trzby meziroéné klesly o necela 2 % a ocistény zisk
na akcii za stejné obdobi vzrostl zhruba o 5 %. Vyvoj trzeb zatizil mimo jiné silny dolar. Oracle byl oproti
nékterym svym konkurentdim pomalejsi ve vyvoji technologii cloud computingu, coz postavilo konkurenci do
lepsi pozice. Vykonna feditelka spole€nosti Safra Catz se vyjadfila, ze vysledky firmy “byla potéSena“: ,Nase
celkova provozni marze se zvysila na 44 %, jelikoz na$ hardwarovy business s mensi marzi se stéle
zmensSoval, zatimco nas cloudovy business, kde jsou marze vy$Si, pokracoval v rastu®.

« Broadcom 15/3 — Technologickd spole¢nost Broadcom v€era po uzavieni trhu reportovala €isla za prvni
kvartal fiskalniho roku 2019. Vyrobce €ipu potésil investory vysledky za posledni kvartél a také vyhledem, ktery
nebyl snizen navzdory o¢ekavanim analytikd. Po vysledcich a zvefejnéném vyhledu mnoho analytiki zvySilo
cilové ceny pro akcie Broadcomu. Broadcom v prvnim cCtvrtleti zaznemanal zisk na akcii z pokracujicich
operaci v ocisténé formé nad odhady trhu. Celkové &isté trzby posléze sice mirné zaostaly za odhady trhu,
avSak ocisténa hruba marze ocekavani analytik( opét prekonala, kdyz skoncila na drovni 71,4 %, zatimco
analytici v konsensu o¢ekavali 69,4 %. Investory potésil zejména vyhled, ktery firma ponechala na ptvodnich
hodnotach. Pro cely fiskalni rok 2019 tak spole¢nost projektuje trzby ve vysi 24,5 miliardy dolar(. Zisk na akcii
by posléze v ocisténé podobé mél Cinit 5,55 dolard, pficemz analytici o€ekavali, ze firma vyhled ziskovosti
spiSe snizi. Davodem mélo byt hned nékolik nepfiznivych vlivii zhorSujicich podminky na polovodi€ovém trhu
véetné napt. zpomaleni v Ciné.

« Dollar General 12/3 — Trzby spole¢nosti ve ¢tvrtém kvartalu byly pod oéekavanim analytik(, kdyz dosahly vySe
6,65 mld. USD a meziro&né& vzrostly o 8,5 %. Cisty zisk byl zaznamenan na Grovni 483 mil. USD a ogistény zisk
na akcii mezirocné vzrostl o témér 25 % na uroven 1,84 USD Spolecnost v roce 2019 vynalozila pfiblizné 50
mil. USD na zlepSeni distribuce €erstvého a mrazeného jidla, lepSi podminky pro své zékazniky a produktivitu
svych zaméstnancl. V roce 2019 Dollar General oéekava celkovy zisk na akcii ve vysi 6,3 USD az 6,5 USD,
tedy pod primérnym ocekavanim analytikd, kiteré je ve vysSi 6,65 USD na akcii. Nicméné trzby mezi jiz
existujicimi obchody v prdméru ve ¢&tvrtém kvartdlu meziro¢né vzrostly o 4 % a prekonaly 2,6% odhad
analytikd.

* Boeing 12/3 — Akcie Boeingu pokracovaly v oslabovani po tom, co dal§i zemé zakazuji start Boeingu 737 Max
8 z duvodu letecké nehody spoleénosti Ethiopian Airlines, ktera se udala v nedéli. Po otevieni trhu akcie
oslabily 0 4,6 % na 381,40 USD. Boeing, ktery v pondéli zaznamenal propad az o 12 %, nakonec obchodni
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seanci uzavrel slabsi o 6 %. Silny prodej akcii Boeingu snizil kapitalizaci spole¢nosti 0 12,7 mid. USD na 226
mid. USD. V Evropé oslabovala norska nizkonakladova aerolinka Norwegian Air Shuttle, kdyZ oslabila o 4,8 %.
Southwest Airlines, ktera je nejvétSim operatorem Boeingu 737 Max 8 mezi americkymi aerolinkami, oslabila o
2,6 %.

Vysledky firem
 19/3 FedEx
e 20/3 Micron, General Mills
« 21/3 Nike
e 22/3 Tiffany

Ocekavané udalosti
e 20/3 Zasedani Fedu
e 21/3 Filadelfie Fed index
e 22/3 PMI, prodeje novych domi
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Némecko

Evropskym akciim pomaha pozitivni vyvoj ve vyjednavanich mezi USA a Cinou. V Britanii parlament odmitl

stanoven na 29. bfezna. Némecky DAX pfipsal 2 % a pfiblizil se svému 200 dennimu klouzavému prdmeéru. S
polovodiGovym sektorem se zvedly akcie Infineonu. Akcie Deutsche Post nadéle tézily ze zvefejnénych kvartalnich
vysledklG. Akcie automobilek na vySSi drovné nepustil dalSi pokles nové registrovanych aut v Evropské unii. V
poslednich mésicich extrémné volatilni akcie Wirecard odepsaly v tomto tydnu pfes 20 % po prodejnim doporucéeni od
Citibank. Dle banky se akcie jen tak nezbavi nejistoty s vérohodnosti svych Uéetnich vykazu, v nasledujicich mésicich
se Citi v souvislosti s Wirecard obava spiSe dalSich negativnich zprav nez pozitivnich a snizuje tak cilovou cenu na 100
EUR ze 144 EUR. V bankovnictvi byly oficialné potvrzeny probihajici vyjednavani mezi Deutsche Bank a Commerzbank
ohledné mozné fuze.

Index 8. 3.2019 15. 3. 2019 Zména
DAX 30 11 457,84 11 685,69

Klicové udalosti

NEMECKO
« Pramyslova vyroba (y-y) (o¢isténo o pocet pracovnich dni) (leden): aktualni hodnota: -1,1 %, o¢ekavani
trhu: -2,1 %, pfedchozi hodnota: -4,2 %
« Bézny ucet platebni bilance (leden): aktualni hodnota: 18,3 mid., o¢ekavani trhu: 18,0 mlid., pfedchozi
hodnota: 21,0 mid.

EUROZONA
« Registrace novych aut (EU27) (iinor): aktualni hodnota: -1,0 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -4,6
%

Firemni zpravy

+ Adidas 13/3 - Trzby v poslednim &tvrtleti minulého roku vystoupaly na 5,233 mid. EUR a vzrostly tak
meziroéné o 8,3 %. Konecny vysledek tak pfijemné pfekvapil trh, ktery pocital s vysledkem o 1,3 % nizSim.
Zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT) ve ¢tvrtém kvartalu skongil na 129 mil. EUR, ¢&islem niz§im o 5,15 % oproti
roku pfedchazejicimu. EBIT vSak nestacil na konsenzudlni odhad analytikG dotdzanych agenturou Bloomberg,
ktery spatfoval mozny vysledek o necelych 10 % vyse. Cisty zisk byl v minulém &tvrtleti vykazan na 108 mil.
EUR. Hrubou obchodni marzi se podafilo meziroéné navysit o 1,4 p.b. na 51,8 %. Narlst pfedstavitelé Adidasu
prikladaji predevSim lepSim cenam, spravné sestavenému portfoliu produktt a niz§im nakladim vstupt. Tyto
efekty prebili i negativni vliv nepfiznivych ménovych pohybl. Provozni marze poté narostla o 1,1 p.b. na 10,8
%. NejvétSiho narlstu trzeb se celkové trzby za obé znacky adidas i Reebok dockaly v regionu Severni
Velké Ciny, kterd zaznamenala narlist o 23 % v trzbach. Trzby za evropskou oblast zlistaly beze zmény a
rozvijejici se trhy naopak poklesly o 3 %. Spole¢nost oéekava, ze v tomto roce dojde k navySeni trzeb v
rozmezi od 5 % do 8 %. Nicméné i pres silici tlak ze strany poptavky po sportovnim vybaveni stfedni cenové
kategorie, tak Adidas nebude podle svych slov schopen na tento impuls dostatecné a zavcas reagovat. Stat za
tim bude pfevazné vypadek v dodavatelském fetézci. Z toho divodu se tedy ocekava neblahy dopad na
ekonomicky rast vyrobce sportovniho obleceni a obuvi, pfedev§im na severoamerickém trhu. Pfi snaze o
vyc€isleni pfesného vlivu, tak finanéni zprava dochazi ke snizeni potencidlniho rdstu o 1 az 2 % v prvnim
pololeti 2019, tzn. oCekavany rast ve vysi 3 az 4 %. V druhém pololeti by pak mél rist opét akcelerovat dle
prohlaseni spolec¢nosti. | pfesto by v§ak méla v priibéhu roku rist provozni marze na 11,3 % AZ 11,5 %.

Vysledky firem
e 20/3 BMW
e 21/3 HeidelbergCement

Ocekavané udalosti - Némecko
e 19/3 ZEW index
« 20/3 PPI
o« 22/3 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna

. 19/3 ZEW index
e 22/3 PMI
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto 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 pred uskuteé¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpoveédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investicnich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohlaSuje, 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 investiénich 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 téZe 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 pfedchazi 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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