TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

16. 9. 2019 - 20. 9. 2019

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala druhy rustovy tyden v fadé. Index PX atakoval hranici 1060 bodl a na tydenni bazi si pfipsal
necelé 1 %. Jedinym ztratovym dnem byla uterni seance, kdy index vSak ztratil citelnych 1,26 %. Pfes tento propad
dokazal domaci index vykazat kladnou vykonnost. Velky podil z ristu indexu jde opét na vrub titulu Avast, ktery posilil o
8,33 % na své nové historické maximum 117 K&. Titulu pomohl k rdstu rebalanc domaciho indexu, ve kterém mu
vyraznéji vzrostla vdha. Kurz se béhem patku vyrazné vychylil nad droven, na kterém so obchodoval na primarnim trhu
v Londyné. Zpét na vysSi Urovné se vratila Erste Group, kterd posilila o 1,57 %. Titul ve Vidni opakované atakoval
v zelenych &islech se rovnéz obchodovaly akcie pojistovny VIG, které posilily 0 4,32 %. Titulu pomohlo nové doporuéeni
od J.P. Morgan s cilovou cenou 28 EUR. Pod tlakem naopak zustavaly doméci bankovni tituly. Prodejce u Monety byl
aktivni po cely tyden a kurz se dostal jiz k blizkosti hranice 73 K& (-1,6 %). Zpét k hranici lokalnich minim se vratila i
Komeréni banka (-2,52 %). Predstavitelé nejvétSich domacich bank podepsali memorandum se statem o vzniku
Narodniho rozvojového fondu. CEO Juchelka potvrdil, ze vklad KB by mél mit formu kapitalové investice a nemél by
ovlivnit vyplatu dividendy ze zisku. CEZ se drzel u hranice 520 K& a na tydenni bazi oslabil o 0,1 %. Spole&nost
informovala o rozhodnuti Méstského soudu v kauze se SZDC, na zéakladé kterého musi vratit 1,1 mid. K& plus
prisluSenstvi. Akcie O2 se vratily na 220 K¢ a posilily na tydenni bazi o 2,8 %. Pfed zvefejnénim pololetnich vysledki
oslabily akcie Philip Morris 0 3,39 %.

Index 13. 9. 2019 20 .9. 2019 Zména
PX 1 050,17 1 060,32 10,15 (+0,97 %)

Klicové udalosti

« Index vyrobnich cen (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %

« Index vyrobnich cen (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,1 %, o¢ekavani trhu: 1,9 %, pfedchozi hodnota: 2,1 %

«  Petr Kral, feditel sekce mé&nové Ceské narodni banky, ve svém blogu na webu CNB vydal novy é&lanek, ve
kterém se zamy$li nad soucasnym stavem ceského hospodafstvi a moznym vyvojem ménové politiky. Kral
napfiklad prohlasil, ze: ,Nelze vyloucit, Ze cyklus utahovani domaci ménové politiky si jesté dalsi mirné zvyseni
progndzy.” K tomu v8ak vzapéti feditel sekce ménové dodava: ,V nasledném poklesu tuzemskych trokovych
sazeb, ktery se rysuje pro rok 2020, se projevi zejména pretrvavajici hluboce zaporné urokové sazby v
eurozoné. ECB totiZz ve svétle poslednich informaci o hospodarském a cenovém vyvoji svou ménovou politiku
dale uvolnila.”

e Prazska burza s platnosti od 23.9.2019 zah4ji vypocet nového indexu PX-TRnet. Jedna se o dividendovy index,
ktery zohledruje Cistou vySi dividendy pfislusné bazické emise.

Firemni zpravy
« CEZ 19/9 - CEZ podle rozhodnuti Mé&stského soudu musi SZDC vratit 1,1 mid. K& (plus pfislugenstvi, tzn.
zejména Uroky z prodleni, které by se mély pohybovat pobliz 0,2 mid. K&). Tuto 8astku CEZ jiz v ramci letitého
sporu zauctoval ve 2Q 2015 do provozniho zisku EBITDA. Soudni spor vSak v prdbéhu poslednich Ctyf let
pokracoval a nakonec se preklopil v neprospéch energetické spole¢nosti. Jiz jsme informovali, ze v poslednich
mésicich se spor ptili§ nevyvijel ve prospéch CEZu, dnesni zprava tak mize byt jiz ¢asteéné zapoditana v cené
akcie. Zprava je nicméné negativni a zfejmé ovlivni letosni vyhled EBITDA, resp. ociSténého Cistého zisku, ktery
se tak podle nageho nazoru méze dostat na spodni hranu rozpéti 57 — 59 mid. K&, 17 — 19 mld. K&. CEZ ve své
tiskové zpravé uved|, Ze do tfi dn od doruéeni pisemného rozhodnuti Méstského soudu ¢astku uhradi. Nicméné
s nazorem soudu nesouhlasi a poda dovolani k Nejvy§§imu soudu. Domnivame se, Ze aktualni situace ovlivni i
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Ceska republika

druhy totozny spor se SZDC o objednanou, ale neodebranou elektfinu z roku 2011 o cca 1,3 mid. K&. (vyse
zmin&nych 1,1 mld. K& se tyké& roku 2010). Se ziskanim &astky 1,3 mld. K& CEZ v podstaté poéital jiz v roce
2017. Aktuélni rozhodnuti Méstského soudu vak situaci obraci a nyni se nejevi jako pfili§ realné, ze se CEZu
v budoucnu podafi vysoudit vySe zminénych 1,3 mid. K&.

« Komeréni banka 19/9 - Generalni feditel Komeréni banky Jan Juchelka v rozhovoru fekl, ze potencialni vklad
banky do Narodniho rozvojového fondu by mél mit formu kapitélové investice, nikoliv pfispévku z ¢istého zisku.
Tim by tak nemél vliv na vysi vyplacené dividendy ze strany Komeréni banky.

» 02 20/9 - Spole¢nost O2 Czech Republic v uplynulém tydnu nekoupila zadné vlastni akcie. Ke zpétnému odkupu
akcii se vratila letos na konci srpna po pauze od prosince 2017. V tydnu od 9. do 13. zafi nakoupila 88,5 tis. akcii
v hodnoté 19,07 mil. K&. V tydnu od 2. do 6. z&fi nakoupila 47,2 tis. akcii v hodnoté 10,21 mil. K&. V tydnu od 26.
do 30. srpna nakoupila 95,8 tis. akcii v hodnoté 20,44 mil. K&.

« Vienna Insurance Group — Spolec¢nost J.P. Morgan zahajila pokryvani pojistovaci spole¢nosti s doporu¢enim
Loverweight” a cilovou cenou 28 EUR.

Ocekavané udalosti

«  24/9 Philip Morris CR — pololetni vysledky 2019
«  25/9 CNB - rozhodovéani o sazbach

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



ﬁ Fio banka

USA

Tyden odstartoval chaosem na trhu s ropou po Utocich na saudska ropna zafizeni. Saddska produkce kvili tomu
docasné klesne o 50 % a cena ropy skokové posilila 0 15 %. Nasledné doslo k ¢aste¢nému uklidnéni situace, kdyz
zotaveni produkce by mélo byt rychlejsi, nez se plvodné predpokladalo. Druhou hlavni udélosti bylo zasedani Fedu,
kde doslo dle o¢ekavani k snizeni sazeb o 25 bps. Akcie podpofila zminka Jeroma Powella na tiskové konferenci, ze
Fed mozna bude muset opét zacit organicky zvySovat svoji bilanci. Nedostatek likvidity se zacéal totiz projevovat na
penéznim trhu. Z makrodat pozitivné prekvapily Udaje z amerického realitniho trhu, ale znepokojila opét slabsi data z
¢inského maloobchodu a prdmyslu. Pomalu zadinaji také reportovat kvartalni vysledky prvni spole¢nosti. Akcie
dopravniho gigantu FedEx odepsaly necelych 15 % po snizeném vyhledu kviili zpomalujici svétové ekonomice. Spatny
vyhled poslal 0 8 % niz také akcie Corningu, vyznamného producenta materialt pro technologicky sektor. Nepresvédgil
ani vyhled od softwarové spole¢nosti Adobe Systems, ale akcie zlstaly bez vétSich zmén.

Index 13.9. 2019 20. 9. 2019 Zména

Dow Jones Industrial Average 27 219,52 26 935,07 -284,45 (-1,05 %)
S&P 500 3 007,39 2992,07 -15,32 (-0,51 %)
NASDAQ Composite 8 176,713 8 117,674 -59,039 (-0,72 %)

Klicové udalosti
« Pocet nové vydanych stavebnich povoleni (srpen): aktualni hodnota: 1419 tis., o¢ekavani trhu: 1300 tis.,
predchozi hodnota: 1336 tis. / revize 1317 tis.
* Index predstihovych ukazatelll (srpen): aktualni hodnota: 0,0 %, oekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota:
0,5 %
«  Pramyslova produkce (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -
0,2 % / revize: -0,1 %

Firemni zpravy

*  Prudential Financial 17/9 - Americka finanéni spole¢nost se dohodla s Komisi pro kontrolu cennych papirt
Spojenych statd (SEC), ze zaplati na pokuté 32,6 mil. USD. Americky regulator obvinil Prudential z toho, ze se
dostal do stfetu zajmd reorganizaci v podilovém fondu z roku 2006. Reorganizace méla vést k tomu, ze
spolecnost benefitovala v situaci, kdy fondy ztracely z pajcovani cennych papir.

+ FedEx 18/9 — Kuryrni a logisticka spole¢nost FedEx reportoval v€era po uzavreni trhu kvartalni €isla za prvni
Ctvrtleti fiskalniho roku 2020. Firma nenaplnila o€ekavani analytik(i na Urovni ziskovosti a navic zvefejnila slaby
vyhled. Spolegnost slabsi &isla dava na vrub obchodnim sporiim mezi Spojenymi staty a Cinou a také
ukoncené spolupraci s Amazonem. Roli hrala také vyssi efektivni dafiova sazba. Zisk na akcii v ocisténé formé
zaostal za odhady analytika, zatimco trzby konsensualni odhad zhruba naplnily (viz tabulka vy$e). Bez ocisténi
by zisk na akcii Cinil 2,84 dolard, v roce minulém to bylo 3,10 dolar( zisku na akcii. Zklamanim vSak pro
investory byl zejména zvefejnény vyhled, kdy FedEx v ndvaznosti na pokracujici obchodni spory mezi USA a
Cinou a zpomalujici globalni tempo ristu o&ekava zisk na akcii v rozmezi 10 az 12 dolard. Pfedchozi projekce
pocitala s niz§im jednocifernym procentualnim nartistem oproti hodnoté za rok 2019, jez ¢inila 13,25 dolaru.

+ Darden Restaurant 18/9 - Celkové trzby narostly na 2,13 mld. USD, tzn. meziroéni narast o 3,5 %, a podle
spole¢nosti za tim stalo obzvlasté vybudovani novych 40 restauraci. Trzby za stejny pocet restauraci (Same-
restaurant sales) vzrostly o 0,9 %. Nejvice pak navySily ukazatel trzeb za stejny pocet restauraci znacky
LongHorn Steakhouse (+2,6 %) a Olive Garden (+2,2 %) a naopak nejvice ztratily v jeho ramci Cheddar’s
Scratch Kitchen (-5,4 %), Seasons 52 (-4,2 %) a Bahama Breeze (-4,2 %). Hruba obchodni marze Darden
Restaurants meziro¢né klesla o 0,1 p.b. na 21,3 % pfi o¢ekavaném poklesu na 19,9 %. Spravni rada vyhlasila
vyplatu Ctvrtletni dividendy v hodnoté 0,88 USD/akcii. Vyplata by meéla probéhnout k 1. listopadu vSem
akcionara vlastnici cenné papiry k 10. fijnu. Spole€nost v prvnim ¢tvrtleti nakoupila v rdmci programu zpétného
odkupu akcii cenné papiry za zhruba 95 mil. USD. Celkové trzby by podle nejaktualnéjSiho vyhledu spole¢nosti
mél v roce 2020 rast tempem 5,3 — 6,3 %, pfiCemz 2% rlst pfipada na efekt prodlouzeného roku. Trzby za
stejny pocet restauraci by meély pfidat 1 — 2 %. Management Darden Restaurants zaroveri planuje v tomto
fiskalnim roce otevfit 44 novych restaura¢nich podnika.

¢ Microsoft 19/9 - Predstavitelé Microsoftu prohlasili, ze spole€nost hodla spustit program zpétného odkupu
svych akcii v objemu 40 mid. USD. Jedna se tak jiz o tfeti program odkupu akcii v takové mife: pfedchazely
tomu programy z let 2013 a 2016. Zaroven s tim stoji v prohlaseni, Ze technologicky gigant navysi vyplatu své
dividendy o 11 %. Dividenda tak dojde zvySeni o 5 centl/akcii na ¢astku 51 centd/akcii. K vyplaté by mélo dojit
12. prosinci véem akcionarfm drzicim cenné papiry k 21. listopadu.

» United Technologies 19/9 - V¢era ve vec€ernich United Technologies oznamila, Ze jeji technologicky séf Paul
Eremenko ohlasil svoji rezignaci ve funkci. Eremenko v United Technologies pusobil pouze 2 roky, kam preSel
od plGvodniho zaméstnavatele Airbus. Kongici technologicky $éf Gdajné odchazi z toho duvodu, Ze planuje
hledat jiné prilezitosti mimo United Technologies.

* Apple 20/9 - Dnes se zacinaji prodavat nové modely mobilnich telefond iPhone od americké spole¢nosti
Apple. Jako prvni si telefony iPhone 11 mohli koupit zakaznici v Tokiu a Sydney, v pribéhu dne se zacinaji
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prodavat po celém svété. Apple nabizi tfi nové modely, konkrétné iPhone 11 (ve svété od 699 dolart), iPhone
11 Pro (ve svété od 999 dolart) a iPhone 11 Pro Max (ve svété od 1099 dolart).

Vysledky firem
e 23/9 Carnival
*  25/9 Nike, Autozone, IHS Markit
*  26/9 Accenture, Micron

Ocekavané udalosti
e 23/9 PMI
e 24/9 Spotiebitelska duvéra
e 25/9 Prodeje novych domu
e 26/9 HDP
e 27/9 Jadrovy PCE, objednavky zbozi dlouhodobé spotieby, Michigan sentiment
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Némecko

Né&mecky DAX stagnoval na mist&, kdyz se &ekalo hlavné na nové informace z vyjednavani mezi USA a Cinou. Nadé&je
na alespon ¢aste€nou dohodu v Fijnu vedla k vylepSeni ekonomickych o¢ekavani v ramci indexu ZEW. Spotfebitelska
inflace v eurozéné dle poslednich dat ¢ini 1 % a vyrobni ceny v Némecku se zvedly jen o 0,3 %. Po monetarnich
stimulech od ECB se nyni ¢ekd, zda s fiskalni podporu pfijde i némecka vlada. Na stale Spatny stav automobilového
primyslu ukéazala nova ¢&isla o registracich novych aut. V celé Evropské unii doSlo v srpnu k poklesu o 8,4 %. Nejhure
se tak vyvijely akcie automobilek a na né navazanych firem jako Continental nebo Infineon. Dafilo se naopak
defenzivnéjSim energetikdam RWE a E.ON nebo realitni spolec¢nosti Vonovia. Slaby vyhled od americké spole¢nosti
FedEx dopadl i na akcie konkuren&niho dopravce Deutsche Post.

Index 13. 9. 2019 20. 9. 2019 Zména
DAX 30 12 468,53 12 468,01

Klicové udalosti

NEMECKO
*  Prizkum ZEW - index souéasnych podminek (zafi): aktudlni hodnota: -19,9, ocekavani trhu: -15,0,
predchozi hodnota: -13,5
e Prizkum ZEW - index ocekavani (zafi): aktualni hodnota: -22,5, o¢ekavani trhu: -38,0, pfedchozi hodnota: -
44 1
e PPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 1,1 %

EUROZONA

e Prizkum ZEW - index ocekavani (zari): aktualni hodnota: -22,4, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -43,6

* Registrace novych aut (EU27) (srpen): aktualni hodnota: -8,4 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -- /
revize 1,4 %

e  Stavebni vyroba (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 1,1 %, oekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 1,0 % /
revize 1,6 %

* Spotiebitelska duvéra (zafi - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -6,5, o¢ekavani trhu: -7,0, prfedchozi
hodnota: -7,1

Firemni zpravy

» Bayer 16/9 - Némecka spole¢nost Bayer AG dnes prohlasila, Zze hodla zainvestovat 20 mil. USD do americké
spoleénosti, ktera se zabyva vyvojem datovych systém( ve zdravotnictvi. Spoleénosti zarovern podepsaly
licenéni smlouvu ve vySi 10 mil. USD na vyvoj a komercializaci digitalni terapeutické platformy.

 E.ON 17/9 - Podminkami takového kroku vSak jsou divestice madarského retailového businessu a ¢eskych
aktiv stejné jako podminka odprodat business s vétSinou némeckych zékaznikl pfes topnou energii. Evropska
unie dnes udélila podminény souhlas s tim, aby E.ON prevzal aktiva spole¢nosti Innogy od konkurenta RWE.
Podminkami takového kroku vSak jsou divestice madarského retailového businessu a ¢eskych aktiv stejné jako
podminka odprodat business s vétSinou némeckych zékaznik( pfes topnou energii.

« Commerzbank 20/9 - Némecky list Handelsblatt dnes pfiSel se zpravou o tom, Ze némecka banka
Commerzbank uvazuje o prodeji polské divize M-Bank. Kone¢né rozhodnuti by podle anonymnich zdroja
obeznamenych se situaci v bance mélo padnout pfisti patek, kdy zaseda dozoréi rada Commerzbank. Uvahy o
prodeji jsou soucasti jednani o nové strategii banky, ktera mj. obsahuje také napf. plan na propousténi cca
4300 zaméstnancu.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
« 23/9 PMI
- 24/9IFO
»  25/9 Gfk spotrebitelska davéra

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 23/9 PMI
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na t&chto webovych strankéach jsou
poskytovéany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tvarcem 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 skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucéuje osobam c¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost 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 investiénich doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze 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 investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodl 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
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Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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