TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

1. 4. 2019 - 5. 4. 2019

Ceska republika

Index prazské burzy PX dokazal pokofit metu 1080 bod( a dostal se na sva letosni maxima. Na tydenni bazi index
posilil 0 1,09 %, kdyz nejvyraznéjsi rust si pfipsal v samotném Uvodu tydne. Hlavni zasluhu na ristu domaciho indexu
maji akcie Erste Group, které posilily o 5,31 %. Akcie nadale té€zi z vyjasnéni situace kolem rumunskych bankovnich
dani, které nudou nakonec mit podstatné mensi dopad, nez se plvodné predpokladalo. Kurz se posunul nad hranici
200 denniho klouzavého priméru, coz z technického pohledu bude pro kurz v nasledujicim obdobi rovnéz podporou.
Moneta nadéle oscilovala kolem hranice 80 K&. Duvéru ve spolecnost vyjadfil novy finanéni Feditel Fricek, ktery
nakupoval akcie spole¢nosti. Komeréni banka se pfes bliZici se rozhodny datum pro dividendu nadéle drzi ve spodni
¢asti obchodniho pasma, ve kterém se v poslednich tydnech drzi. Kurz konéil s nepatrnou zménou na 939 K¢&. Pres
hranici 600 K& se dostala pojistovna VIG. Titul na tydenni bazi pfipadal 3,3 % a spole¢né s Erste byl titul nejvétSim
pfispévatelem kladnych bod( do vykonnosti indexu. Elektfina i emisni povolenky se v prab&hu tydne posouvaly na
podstatn& vyssi ceny, v akciich CEZu se to v8ak neprojevilo a na trhu byla nadale patrna pritomnost prodejce, ktery
drzel cenu na niz8ich drovnich. Na tydenni béazi titul prakticky stagnoval a zaviral na hranici 540 K¢&. Spole¢nost
informovala o dvou zavaznych nabidkach na bulharska aktiva. Podrobnosti nejsou znami, ale pozitivem je, Ze
spoleénost méa aktualng vice variant pro daldi vyvoj. Nadale se diskutuje podoba smlouvy mezi CEZ a statem,
zasadnéjsSi konkrétni podoba vSak k dispozici zatim neni. Dalezitym bodem pro dalSi vyvoj bude oznameni dividendy a
pfipadna Uprava samotné dividendové politiky. O 3 % propadly akcie Philip Morris, kdyZ ministerstvo financi potvrdilo
predchozi dohady o mozném vys$§im zdanéni cigaret a zahfivaného tabaku. Navrh bude muset projit legislativnim
procesem. O téméF 4 % oslabily rovnéz akcie Stock Spirits, kdyz ministerstvo planuje rovnéz zvysit dan na lihoviny.

Index 29. 3. 2019 5.4.2019 Zména
PX 1074,39 1 084,30 11,70 (+1,09 %)

Klicové udalosti

 HDP (g-9) (4Q - konec¢ny): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,9 %

* HDP (y-y) (4Q - konecny): aktualni hodnota: 2,6 %, o€ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,8 %

* Maloobchodni trzby (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 3,8 %, o¢ekavani trhu: 2.3%, predchozi hodnota: 1.5%
(revize: 1,4 %)

* Maloobchodni trzby bez automobill (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 5,1 %, o¢ekavani trhu: 4.5%, predchozi
hodnota: 4.7%

Firemni zpravy

« CEZ 1/4 - CEZ potvrdil, ze mu byly poskytnuty dvé zavazné nabidky na jeho bulharské aktiva. Nabidky mély
prijit od spole¢nosti India Power a Eurohold. ,Zprava potvrzuje skute¢nost, ze proces divestice bulharskych aktiv
je nadale v béhu i pfesto, Zze tamni antimonopolni Ufad jiZz dfive prozatim zablokoval prodej do rukou firmy
Inercom. CEZ uz pred dvéma tydny sdélil, Ze od India Power z&vaznou nabidku o&ekava a zaroveri oznamil
zajem i ze strany dal$i nejmenované spoleénosti. A tou je pravé Eurohold. Je patrné, Ze o bulharské aktiva CEZu

X o«

pozitivni dopad do prodejni ceny. Podani nabidek se o¢ekavalo, zpravu vnimame neutralné,
banky Jan Raska.

« CEZ 2/4 - Dohoda mezi energetickou skupinou CEZ a &eskou vladou o vystavbé jadernych reaktorti bude
zahrnovat také moznost prodeje jednotky budujici reaktory statu. V rozhovoru pro denik E15 to fekl generalni
feditel skupiny D. Bene$. Divodem ma byt skutednost, 2e CEZ nebude vstupovat do projektu, ktery nebude
ziskovy. ,Mélo by to pro nas fesit regulatorné - trzni riziko,” fik& generalni feditel. Daniel Benes$ v rozhovoru také
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Ceska republika

fekl, ze CEZ chce prodlouzit Zivotnost jaderné elektrarny Dukovany aZ do let 2045 - 2047. Stejné& tak hovofil o
prodlouzeni zivotnosti Temelina, a to az za horizont roku 2060.

* Moneta Money Bank 2/4 - Jan Fricek, finan¢ni feditel spolecnosti Moneta Money Bank, nabyl 6 150 kusu akcii
firmy za prmérnou cenu 79,9 K¢.

«  Philip Morris 5/4 — Ministerstvo financi CR navrhuje v piistim roce navysit spotfebni dané. Daf z tabakovych
vyrobku by se tak méla navysSit o 10 % a ta z lihovin pak o 13 %. Dariové kroky by pak dle odhad{ mély pfinést
do statniho rozpoctu okolo 7,7 mid. vice v pfistim roce a o rok pozdéji dokonce 9,2 mid. CZK.

* PFNonwovens 2/4 - Komer¢ni banka zvySuje doporuceni pro akcie PFNonwovens na buy z pfedchoziho hold.
Cilova cena zlstava na 924 K&.

Ocekavané udalosti

e 8.4 Prdmyslova vyroba
* 10.4. Spotrebitelské ceny
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USA

Americké akciové trhy pokracovaly v rlistu, pfipsaly dal§i 2 % a jsou tak tésné pod svymi historickymi maximy z podzimu
loriského roku. Velké nadéje se vkladaji do oziveni €inské ekonomiky a trh tak pozitivné pfijal vylepSeni ¢inského PMI
nad 50 bodu. V USA se navic vylepSil vyrobni ISM a vyS$el solidni report z amerického trhu prace. V bfeznu doslo k
vytvofeni necelych 200 tisic pracovnich mist a nezaméstnanost zlstala na 3,8 %. Nabirani novych zaméstnancu se tak
oproti Unorovym 30 tisicm vyrazné zvedlo a obavy z prudkého ochlazeni pracovniho trhu tak nebyly na misté.
Pomalejsi nez oCekavany rast mezd o 3,2 % vyzniva pro akcie také spiSe pozitivné, kdyz by se mzdy nemusely tak
rychle projevit do inflace a Fed tak nebude nucen zvazovat vy$S§i sazby. Ze na tom americka ekonomika neni az tak
skvéle, na druhou stranu ukazal pokles maloobchodnich trzeb. Co se tyCe jednotlivych sektor(l tak trh tahly vySe
predevsim ty zavislé na ekonomickém cyklu jako jsou technologie, banky nebo tituly ze spotfebniho sektoru.

Index 29. 3. 2019 5.4.2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 928,68 26 424,99

S&P 500 2 834,40 2892,74

NASDAQ Composite 7 729,32 7 938,69

Klicové udalosti

ISM ve vyrobé (bfezen): aktualni hodnota: 55,3, o¢ekavani trhu: 54,5, pfedchozi hodnota: 54,2
Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (unor): aktualni hodnota: -0,2, oéekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,2 % / revize: 0,7 %

Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (unor - pfedbézny): aktualni hodnota: -1,6 %, o¢ekavani trhu: -1,8
%, predchozi hodnota: 0,3 % (revize: 0,1 %)

Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (bfezen): aktualni hodnota: 196 tis., o¢ekavani trhu: 177 tis.,
predchozi hodnota: 20 tis. (revize: 33 tis.)

Mira nezaméstnanosti (bfezen): aktualni hodnota: 3,8 %, o¢ekavani trhu: 3.8%, pfedchozi hodnota: 3.8%
Pramérna hodinova mzda (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 3,2 %, ocekavani trhu: 3.4%, prfedchozi hodnota:
3.4%

Firemni zpravy

Walgreen Boots 2/4 - Spolecnost Walgreens Boots Alliance snizuje svuj vyhled trzeb na fiskalni rok po tom,
Trzby meziro¢né vzrostly 0 4,6 % a vykazany byly lehce nad o€ekavanim trhu. OCistény zisk na akcii za stejné
obdobi klesl 0 18,4 % a byl reportovan pod o¢ekavanim analytikd. ,Vyzvy na trhu a makroekonomické trendy,
které jiz po néjakou dobu diskutujeme, akcelerovaly®, fekl ve Ctvrtek generalni feditel firmy Stefano Pessina. Na
fiskalni rok 2019 spole¢nost aktualné ocekava ocistény zisk na akcii pfi konstantnich ménovych kurzech ve
zhruba nezménéné vysi, coz je nizsi hodnota nez pfedchozi odhad, ktery byl stanoven na drovni 7% az 12%
rist. Ukazatel “same-store pharmacy sales”, tedy vyse trzeb z maloobchodnich prodejen, které jsou otevieny
po deli obdobi nez jeden rok, vzrostl o 1,9 %, zatimco srovnatelné maloobchodni trzby klesly o 3,8 %. V
prosinci se spole¢nost vyjadfila ohledné svého planu na snizeni rocnich nakladd. Po slabém kvartalu
Walgreens zvySuje svij cil na snizeni ro€nich nakladl na vice nez 1,5 miliardy dolart do fiskalniho roku 2022.
Vysledek hospodareni v plném rozsahu je k dispozici zde. Akcie spole¢nosti reagovaly poklesem 0 12 %.

Ford 4/4 — Americkd automobilka Ford Motor informovala ve stfedu, ze chce na horizontu tfi let uvést na
¢insky trh tficet novych modelll. Zhruba deset z toho by mély byt elektrovozy. Spole€nost se tak snazi reagovat
na pokles odbytu na tamni trhu, kdyZ za minuly rok prodeje Fordu v Cin& poklesly o 37 %. Kromé& dopadu
obchodni valky mezi USA a Cinou si Ford tento propad prodejti vysvétluje nedostatkem novych produktd.
Constellation Brands 4/4 - Spole¢nost Constallation Brands reportovala vysledek svého hospodareni za
Ctvrty kvartél fiskalniho roku 2019 s trzbami i oCisténym ziskem na akcii nad o¢ekavanim trhu. Trzby meziro¢né
vzrostly 0 2 % a ocistény zisk na akcii si za stejné obdobi odecitd 3 %. Provozni zisk za ¢tvrté Ctvrtleti dosahl
urovné 586 miliond USD a ukazatel EBIT 571 miliond USD. Za cely fiskalni rok 2019 firma vykazala
porovnatelné trzby v celkové vysi 8,116 miliard USD, provozni zisk na hodnoté 2,616 miliard USD a ocistény
zisk na akcii na urovni 9,28 USD. Ukazatel EBIT byl reportovan ve vysi 2,633 USD. Na fiskalni rok 2020
spole¢nost ocekava porovnatelny zisk na akcii v rozmezi 8,50 — 8,80 USD. Provozni cash flow na rok 2020 je
vyhlizeno ve vysi zhruba 2 miliardy USD a volné cash flow v rozmezi 1,1 — 1,2 miliard USD.

Tesla 4/4 — Automobilka Tesla v&era zverfejnila dodavky vozl za prvni Ctvrtleti, které v meziroéni komparaci
poklesly o prudkych 31 % na 63 tisicu jednotek. Tesla méla podle prohlaSeni firmy problémy zejména s prvnimi
dodéavkami nového Modelu 3 do Evropy ¢&i Ciny. Dodavky v prvnim kvartale celkem vyrazné zaostaly za
odhady analytikG. U Modelu 3 se v konsensu o¢ekavalo dodani zhruba 58 900 vozl, zatimco skuteénost byla o
8 tisic vozu nize. U vozG Modelll S a X posléze firma dodala 12 100 automobild. Pfitom v minulém roce v
prvnim Ctvrtleti Cinily dodavky téchto dvou typl vozu vice nez dvojnasobek. Spolu se slabSimi Cisly za prvni
Ctvrtleti automobilka také potvrdila vyhled pro cely fiskalni rok, kdy projektuje dodavku 360 az 400 tisic vozu.
Firma také tvrdi, ze objednavky na Model 3 na Uzemi Spojenych statd byly vyssi, nez byla spole€nost schopna
uspokaojit.

Samsung 5/4 - Zisk Samsungu v prvnim kvartélu pravdépodobné poklesne mezirocné o 60 % z divodu
slabého sektoru displeju a pamétovych Cipl spolecnosti. Jihokorejsky gigant v patek uved|, Ze provozni zisk za
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USA

posledni kvartdl bude ve vysi priblizné 6,2 tril. jihokorejskych wont ($5.5 mid.) Pateéni ¢isla také minula
predikované &isla analytik(l o 6,8 triliond wonl. Samsung by mél zverejnit kompletni vysledky za prvni kvartal
béhem dubna. Akcie spole¢nosti oslabily o 0,11 % jiz béhem pateéniho obchodovani. Relativné neutralni
reakce investorl na vydany profit warning byla zapfic¢inéna pravdépodobné jiz o¢ekavanych poklesem zisku za
obdobi leden-bfezen v navaznosti na profit warning Samsungu z minulého mésice. V bfeznovém dokumentu,
ktery spolecnost zasila prfislusnému kontrolnimu organu, vyrobce telefonl a CipG predpovidal vétsi nez
ocekavany pokles cen svych hlavnich pamétovych vyrobkl (které jsou hlavni slozkou zisku spole¢nosti) — z
dlvodu sezonné nizsi poptavky. Jedna se o komponenty, které se pouzivaji v mobilnich telefonech a datovych
zafizenich/serverech. Spole¢nost zaznamenala snizeni poptavky po pamétovych &ipech ze strany spoleénosti
(datovych center), ktera navic byla zesilena o jejich snizenou poptavku z dlvodu nizSich trzeb smartphonu.
Nicméné spole¢nost Samsung neni jedina — cely polovodi¢ovy sektor prochazi podobnym obdobim.

Vysledky firem
e 10/4 Delta Air
* 11/4 Fastenal
e 12/4 JP Morgan, Wells Fargo

Ocekavané udalosti
e 9/4 JOLTS report
« 10/4 CPI, FOMC minutes
« 11/4PPI
* 12/4 Spotrebitelsky sentiment dle Uinversity of Michigan
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Némecko

Némecky DAX se dokazal diky velmi ristovému tydnu pfehoupnout pfes sviij 200 denni klouzavy pramér a dostal se k
arovni 12 tisic bodud. Evropskym akciim pomohla zejména data z Ciny a rast maloobchodnich trzeb o 2,8 %, které
mohou signalizovat stabilizaci ekonomiky. DosSlo také k vylepSeni PMI ve sluzbach v Némecku i za celou eurozonu. Trh
tak predpoklada i nasledné vylepseni priimyslu, na ktery zatim ukazuji dal$i data. Némecky pramyslovy PMI za bfezen
byl zrevidovan je$té nize na 44,1 bodl z puvodnich 44,7. Pramyslové objednavky v Némecku v bfeznu poklesly
meziro€né o vyraznych 8,4 %. Spatny dojem z vyrobnich dat alespor ¢asteéné vykompenzovala pramyslova produkce
za Unor. Stejné jako v zamofi se dafilo cyklickym titulim, jako jsou v pfipadé némeckého trhu Infineon, Continental nebo
HeidelbergCement.

Index 29. 3. 2019 5.4.2019 Zména
DAX 30 11 526,87 12 009,75

Klicové udalosti

NEMECKO
« Podnikové objednavky (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (Unor): aktualni hodnota: -8,4 %, ocekavani
trhu: -3,1 %, pfedchozi hodnota: -3,9 %
* Pramyslova vyroba (y-y) (o¢isténo o pocet pracovnich dni) (inor): aktualni hodnota: -0,4 %, o¢ekavani
trhu: -1.4%, pfedchozi hodnota: -3.3%
EUROZONA
*  CPl odhad (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 1,4 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %
*  Mira nezaméstnanosti (uUnor): aktualni hodnota: 7,8 %, o¢ekavani trhu: 7,8 %, pfedchozi hodnota: 7,8 %
« Maloobchodni trzby (y-y) (inor): aktualni hodnota: 2,8 %, o¢ekavani trhu: 2,3 %, pfedchozi hodnota: 2,2 %

Firemni zpravy

«  BMW, Daimler, Volkwagen 5/4 — Evropska komise podeziva BMW, Daimler a Volkswagen, ze tajné uzavrely
dohodu pfi vyvoji technologii pro ¢isténi emisi. Komise firmam zaslala prohlaSeni s body, které by mohly byt
predmét protizakonného jednani, nicméné to jeSté neznamena obvinéni. Evropskd komise prostrednictvim
prohldSeni vyjadfuje své podezfeni a automobilky by se k nému méli vyjadfit. V pfipadé prokazani
protipravniho jednani, by kazdé ze spole¢nosti hrozila pokuta az ve vySi deseti procent jejiho obratu.
Komisarka pro hospodarskou soutéz, Margrethe Vestager, uvedla, ze spoleénosti mizou spolupracovat mnoha
zpusoby, aby docilily zlepSeni kvality svych produktl. Nicméné regulace Evropské unie jim neumoznuji
spolupracovat a uzavirat tajné dohody v opacném sméru: tedy ne ke zlepSeni jejich kvality, ale nekonkurovat si
v kvalité. ,Jsme znepokojeni, ze tohle je to co se stalo v tomto pfipadé a ze Daimler, VW a BMW mohly porusit
antimonopolni pravidla EU.“

+ Detusche Bank, Commerzbank 5/4 - Pro pfipadnou fuzi bude muset Deutsche Bank pravdépodobné ziskat
dalSi finanéni prostfedky. O jejich navySeni se ji chysta pozadat Evropské centralni banka z davodu obav z
americkych investi¢nich bank a potencialniho selhani u zatézovych testu, které jsou planovany na zafi roku
2019. Evropska centralni banka pozada Deutsche Bank, aby ziskala nové finanéni prostfedky dfive, nez bude
moci zahajit fuzi se svym rivalem. Spojenim by mohla vzniknout tfeti nejvétSi banka v Evropé. VIadni
predstavitelé, vedeni ministrem financi Olafem Scholzem, tlacili na jejich spojeni a vytvofeni tak narodniho
bankovniho Sampiona a ukongit otazky ohledné budoucnosti banky. Zatimco Detusche Bank argumentovala
tim, Zze spojeni nevyzaduje velky kapital, regulatofi maji obavy ohledné skupiny americkych investi¢nich bank a
potencialniho selhani pfi zatéZzovych testech planovanych na zafi roku 2019. V jakékoli potencialni dohodé je
stale jeSté spousta otazek k vyjednavani. Velikost kapitélu zGstava nejasnd, ale ocekava se, ze vyse puljde do
miliard euro.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
¢  8/4 Obchodni bilance
e 11/4 CPI

Ocekavané udalosti — Eurozona

* 10/4 Zasedani ECB
e 12/4 Prdmyslova produkce
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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 prohladuje, ze 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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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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