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Zamoiskym akciovym trhdm se zavéreény mésic uplynulého kalendafniho mésice vydafil. Siroky akciovy index S&P
500 ve dvanactém kalendafnim mésici posilil 0 2,6 % na 3 221 b. Tradini akciovy index Dow Jones posilil b&éhem
prosince 0 1,5 % na 28 462 b. Technologicky index Nasdag zpevnil v prosinci 0 3,2 % na 8 945 b. Z jednotlivych sektora
zaznamenal nejlepSi vykonnost energeticky sektor (+5,8 % m/m) a sektor informacnich technologii (+4,4 % m/m).
Relativné hlfe se naopak vedlo realitnimu sektoru (+0,8 % m/m) a pramyslovému sektoru (-0,2 % m/m). Celoro¢ni
bilance vyzniva pro hlavni americké akciové indexy vice neZ ptiznivé. Sirsi akciovy index S&P vykazal za uplynuly rok
celkové zhodnoceni (se zapoc¢tenim dividend) o 31,5 %. Technologicky index Nasdaq pak za rok 2019 posilil 0 35 %.

Hodnota némeckého akciového indexu DAX v priibéhu prosince mirné posilila o 0,1 %. NejlepSi vykonnost v ramci
némeckého akciového indexu si za prosinec pfipsaly akcie spole¢nosti Bayer (+5,9 % m/m) a spolecnosti Deutsche
Bank (+5,7 % m/m). Nedafilo se naopak akciim spole€nosti Deutsche Lufthansa (-4,7 % m/m) a spole¢nosti Wirecard (-
10,3 % m/m). Za cely rok 2019 vzrostla hodnota némeckého akciového indexu DAX o 255 %. Vramci
stfedoevropského regionu se dafilo madarskym akciovym tituldm, kdyz taméjSi akciovy index BUX posilil b&éhem
prosince 0 5,4 %. Cesky akciovy index PX zpevnil 0 3,2 % na 1116 b. a polsky index WIG 30 zpevnil ve dvanactém
kalendarnim mésici o 0,5 %. Za cely uplynuly rok se mize doméaci akciovy index pysnit celkovou vykonnosti (se
zapoctenim dividend) +18,3 %. NejvySSi zhodnoceni za uplynuly rok si v ramci domaciho akciového indexu pfipsaly
akcie antivirové spolecnosti Avast (+77 % y/y) a medialni spole€nosti CME (+64 % yly).

Na komoditnim trhu se dafilo lehké ropé WTI, jejiz trzni hodnota vzrostla ve dvanactém kalendainim mésici o 12 %.
Z drahych kovu se dafilo zlatu (+3,5 % m/m) i stfibru (+5,3 % m/m).

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indext za prosinec 2019

Zdroj: Bloomberg

30. 11. 2019 31.12. 2019
PX 1 080,75 1115,63 3,23 %
WIG 30 2 459,33 2 472,60 0,52 %
BUX 43 704,85 46 082,82 5,44 %
DAX 13 245,58 13 249,01 0,10 %
S&P 500 3140,98 3221,29 2,56 %
Dow Jones 28 051,41 28 462,14 1,46 %
Nasdaq 8 665,47 8 945,99 3,24 %
DJ STOXX 600 407,43 416,17 2,15%
Zlato 1463,18 1515,16 3,50 %
Stiibro 17,03 17,92 5,28 %
Ropa WTI 55,17 61,68 11,8%
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PX index
CEZ
® Ministr primyslu a obchodu Karel Havli¢ek pro agenturu Bloomberg prohlasil, ze projekt vystavby noveho jaderného
zdroje bude pro CEZ ziskovy. Jeho slova sice v sobé skytaji urcity optimisticky nadech pro CEZ, resp. akcie CEZu,
nicméné bez uvedeni konkrétnéjSich zavérl vnimame toto vyjadfeni neutralné. Dale uved|, Ze stat a CEZ jsou

pfipraveni podepsat smlouvy, které budou Fesit rizika spojena s vystavbou a mély by pfinést rozumné feseni, jenz
bude pfijatelné i pro minoritni akcionafe CEZu.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

513,50 509,50 -0,80 % 500,50 513,50
Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

B Rakouska skupina Erste informovala o zakoupeni 22% podilu v ¢eské firmé Dateio, jeZz se zaméfuje na vyvoj
marketingového produktu poskytujiciho slevy navazané na klientské platebni karty. V prvni poloviné roku 2020 by

neposkytla.

B Analyticka Anna Marshall z americké investi¢ni banky Goldman Sachs pfistoupila ke snizeni cilové ceny pro akcie
rakouské bankovni skupiny Erste Group Bank na 38 EUR (v pfepoctu 970 K&) z 43 EUR. Doporuceni na stupni ,buy”
potvrdila.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

833,00 857,00 +2,9% 818,00 879,80
Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

B Fio banka aktualizovala investi¢ni doporu€eni pro akcie Komer¢ni banky. Doporuéeni bylo potvrzeno na stupni
»=akumulovat®, cilova cena byla snizena na 903 K¢ z ptvodnich 1007 K¢.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

794,00 829,50 +4,50 % 785,00 831,00
Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

B Ministr primyslu a obchodu Havli¢ek uvedl, Ze zvazuje posunuti zahajeni planované akce novych kmito¢th. Termin
zahajeni by se mohl pozdrzet o 3-4 mésice z dlvodl pfepracovani podminek soutéze tak, aby byly vice atraktivni po
nové potencialni zajemce. Plvodné méla aukce byt zahajena v lednu 2020.

B Telekomunikaéni spoleénost O2 Czech Republic oznamila tfeti kolo zpétného odkupu akcii. Platnost druhého kola
trvala do 13. prosince 2019, predstavenstvo proto schvalilo tfeti kolo, aby mohl zpétny odkup pokracovat. Treti
program bude trvat od 1. ledna 2020 do 8. prosince 2020. ,K 29. listopadu 2019 nabyla Spole¢nost celkem 9 167
338 akcii za celkovou kupni cenu 2 308 mil. K& a jeji podil na vSech hlasovacich pravech ve smyslu § 122 odst. 1
zakona o podnikani na kapitalovém trhu dosahl vySe 2,96 %,“ uvadi O2. V ramci tfetiho kola nakoupi maximalné
takovy pocet akcii, aby celkovy po€et neprekrocil 4 % vSech akcii spole€nosti.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

230,00 234,00 +1,7 % 228,00 238,00
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Zdroj: Bloomberg

Avast

BV ramci kvartalni revize byly akcie Avastu zafazeny do baze indexu Stoxx Europe 600

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

134,00 140,00 +4,48 % 130,00 142,00
Zdroj: Bloomberg

VIG

B Snémovna Parlamentu na jednani 17. prosince pfehlasovala Senat a schvalila zvySeni spotfebni dané z lihovin a
tabakovych vyrobkl. Technické rezervy pojistoven budou dariové uznatelné jen ¢aste¢né. Balicek nyni dostane k

podpisu prezident. Technické rezervy pojisStoven budou nové danové uznatelné pouze do vysSe stanovené evropskou
smérnici Solvency Il.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

633,00 647,00 +2,2% 633,00 660,00
Zdroj: Bloomberg

PFNonwovens

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

704,00 700,00 -0,6 % 700,00 708,00
Zdroj: Bloomberg

Moneta Money Bank

B Moneta v ramci tiskové zpravy informovala investory o uzavieni dohody na koupi spole¢nosti Wistenrot — stavebni

spofitelna a.s. a Wistenrot hypotecni banka a.s. Moneta ziska 100% podil ve spole¢nosti Wistenrot — stavebni
spofitelna a.s. a 100% podil ve spole¢nosti Wistenrot hypote¢ni banka a.s. za 180,4 mil. EUR (pfiblizné za 4,6 mid.
KE&), pficemz prodavajici Wistenrot & Wirttembergische AG bude mit také narok na vyplatu dividendy, jejiz
absolutni vySi Moneta neuvedla.

B Goldman Sachs zvysSila doporu€eni pro akcie Moneta Money Bank na ,koupit® z pfedchoziho ,neutralni“ a cilova
cena byla zvy$ena na 96 K¢ z plvodnich 88 K¢.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31.12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

77,00 85,00 +10,4 % 76,60 85,70
Zdroj: Bloomberg

CME

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

103,60 102,00 -1,54 % 101,40 104,00
Zdroj: Bloomberg

Kofola

m Kofola CeskoSlovensko oznamila nakup 100% podilu v Karlovarské Korunni a Ondrasovce. EBITDA obou
spolegnosti v roce pfesahla 110 mil. K&, roéni trzby doséhly vySe 850 mil. KE. Cena nebyla zvefejnéna. Transakce
podléha schvaleni Uradem pro ochranu hospodaiské soutéZe, jeji dokonéeni je ogekavano v prvni poloving pfistiho
roku. ,Po mensich akvizicich typu Titbit (vyrobce salatll), Premium Rosa (8tavy, dzemy a dal$i zdravé produkty) Ci
Leros (bylinné Caje) realizované v nedavné dobé nyni Kofola pfichazi s vétsi transakci, ktera vyraznéji pfispéje do
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trzeb a provozni ziskovosti. Trzby, resp. provozni zisk EBITDA vySe akvirovanych spole¢nosti tvofi zhruba 13 %
nami ocekavanych letoSnich trzeb, resp. cca 10 % EBITDA Kofoly.“ uved! analytik Fio banky Jan Raska.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

285,00 280,00 -1,8% 278,00 289,00
Zdroj: Bloomberg

Philip Morris CR

B Snémovna Parlamentu na jednani 17. prosince prehlasovala Senat a schvalila zvySeni spotfebni dané z lihovin a
tabakovych vyrobkud. Technické rezervy pojiStoven budou dariové uznatelné jen ¢astecné. Baliek nyni dostane k
podpisu prezident. ,Spotfebni dané z cigaret a tabaku, v€etné zahfivaného, stoupnou v pfistim roce zhruba o deset
procent. Podle ministerstva financi bude rdst u minimaini sazby 5,4 koruny na krabi¢ku cigaret, tabakové firmy ale
predpokladaji zvySeni danové zatéze na krabi¢ku o 12 az 13 korun,” uvadi HN.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

14 500 15 286 +5,4 % 14 360 15 440
Zdroj: Bloomberg

Stock Spirits

B Druhy nejvétsi akcionar Stock Spirits, spoleénost Western Private Investments, chce, aby likérka vyplatila specialni
dividendu a v obecné roviné pfehodnotila firemni politiky kapitalové alokace, fuzi a akvizici a dividend celkové.
Akcionar drzici ve firmé 10% podil vola po vyplaté specialni dividendy ve vysi 0,1219 eur na akcii. ,Investofi se v
soucasné chvili nachazeji mezi managementem zlepSujicim provozni vykonnost spole¢nosti a spravni radou, jez je
neochotna vracet hotovost trpélivym akcionarim, a ktera dohlizela nad Spatnou vykonnosti od IPO* piSe Western
Private Investments v prohlaseni.

B | ikérka Stock Spirits Group dnes rano predstavila za fiskalni rok 2019. Investory potésila predevsim silnym ristem v
CR a Polsku. V druhé poloviné roku se spoleénosti podafilo navysit tempo rdstu v Polsku, dosahnout zotaveni v Italii,
ovéem v CR riist zpomalil. Bez zapoéteni akvizic trzby vzrostly 0 9,2 % na 308,4 mil. EUR, respektive o0 10,1 % pfi
stabilnich ménovych kurzech. VEetné zapodteni akvizic trzby vzrostly na 312,4 mil. EUR. Trzby v Polsku vzrostly o
13 % na 171,7 mil. EUR. VCR 0 11 % na 81,3 mil. EUR. V Italii trzby vzrostly 0 4 % na 26,9 mil. EUR (bez vlivu
akvizic trzby klesly na 25,5 mil. EUR). Trzby z dalSich trhi vzrostly o 5 % na 32,5 mil. EUR. Za druhou polovinu
fiskalniho roku, tedy 2H FY 2019, trzby vzrostly o 13,2 % na 155,5 mil. EUR a ogistény hruby provozni zisk EBITDA
0 9,2 % na 29,7 mil. EUR. Spole¢nost za cely fiskalni rok 2019 dosahla o 5,9 % vys$Sich volnych hotovostnich toku
ve vysi 57,5 mil. EUR. ZadluZeni (podil ¢istého dluhu vuci EBITDA) sice meziro¢né vzrostlo z 0,53 na 0,67, zahrnuje
vSak také akvizici italské spoleCnosti Distillerie Franciaporta a ceské spoleCnosti Bartida. K ziskovosti by
Franciaporta méla pfispét ve FY 2021 a Bartida jiz ve FY 2020. Pfedstavenstvo navrhuje vyplatu finalni Casti
dividendy za rok 2019 ve vysi 6,31 euro centl, meziro¢né o 5,1 % vysSi.

Cena 30. 11. 2019 Cena 31. 12. 2019 Zména (%) Min. v prosinci 2019 Max. v prosinci 2019

60,70 62,00 22% 58,90 63,60
Zdroj: Bloomberg
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je élenem Burzy cennych papirti Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu€eni ukazi v budoucnu jako netplné nebo nespravné. Fio
doporu€uje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Ze nevlastni istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent neméa pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio 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 investi¢nimi doporu€enimi pred jejich zvefejnénim. Fio
nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastrojl
vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, neni odvozena od obchodu Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpusobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informaéni bariery mezi
jednotlivymi vnitfnimi astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na ginnost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel Hadrousek (makléF), David Lama¢ (maklér), Daniel Marvan (makléF), Lubo$ Bedrnik
(maklér), Martin Varecha (makléf), Lukas Brodni¢ek (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek (analytik),
FrantiSek Masek (analytik)

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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