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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

11.12. 2017 - 15.12. 2017

Ceska republika

Prazska burza ma za sebou z celkového pohledu dalSi nevyrazny tyden, kdyz index PX oslabil o zanedbatelnych 0,03
% a nadale osciloval kolem hranice 1060 bodl. V blizkosti této Urovné se drzi jiz vice jak dva mésice. Pfes absenci
vyraznéjSiho pohybu indexu bylo k dispozici nékolik velmi zajimavych udalosti. PKN Orlen se rozhoupal a pfedlozil
nabidku akcionardm k odkupu akcii v Unipetrolu. Snahou majoritniho akcionare je ovladnou 90%. Nabidkova cena
dosahuje vySe 380 K¢&. Titul se pfed oznamenim obchodoval u 364 K&, po oznameni se kurz pfiblizil odkupni cené. O
Uspéchu nabidky bude rozhodovat spoleénost Paulinino (ovlada ji J&T), ktera drzi podil ve vysi zhruba 20%. Na tydenni
bazi kurz posilil 0 0,29%. Dulezitou zpravou pro minoritni akcionare je obnoveni obchodovani s akciemi Orco Property
Group, které se od patku 15.12. opét obchoduji na RM-Systému. Zpét k celkovému vyvoji na trhu. V patek byl posledni
den pred rebalencem indexu PX a v zavére¢né aukci byly k vidéni vyrazné vyssi objemy obchodu. Bylo dosazeno i
nékolik ,zajimavych* cen. CEZ konéil na rovné hodnot& 500 K& a na tuto metu se dostal po vice jak dvou letech. Na
tydenni bazi kurz posilil o 1,96% a z hlavnich tituld dosahl nejlepsiho vysledku. Brzdou indexu byla naopak Erste Group,
ktera oslabila 0 2,35% a dostala se na hranici 900 K¢ (-2,35%). V zavéru tydne oslabovaly i bankovni tituly v Evropé,
kdyz vynosy na dluhopisovych trzich zaznamenaly dalSi poklesy. Na rovnych 900 K& zavirala i Komeréni banka a oba
dva hlavni zastupci bankovniho sektoru tak kurzové vyrovnaly své hodnoty. Akcie KB na tydenni bazi posilily 0 0,12% a
po cely tyden se drzely v blizkosti hranice 900 K&. Moneta zaznamenala tentokrat nejlepsi vykonnost z finan¢nich tituld,
kdyz posilila o 1,15% a dostala se opét na horni okraj pasma, ve kterém se drzi v poslednich mésicich. S bliZici se
dividendou (loni byl rozhodny den v dubnu) se da o¢ekavat, ze poptavka po titulu poroste a navrat na niz$i hodnoty by
se jiz nemusel opakovat. Nejhorsi vysledek zaznamenaly naopak akcie medialni CME. Kurz oslabil o0 6,36% a vyvoj na
domacim trhu nasledoval propady na domovském trhu v USA. Kurz v USA oslaboval cely tyden a predevsim v patek
byly k vidéni vysoky zobchodovany objem.

Index 8.12. 2017 15.12. 2017 Zména
PX 1 062,35 1 062,05 -0,3 (-0,03 %)

Klicové udalosti
e  CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %
e  CPI (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 2,6 %, oCekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: 2,9 %

Firemni zpravy

e CEZ 11/12 - Londynsky privatni fond Actis se zajima o turecka aktiva CEZu, ten je prodeji otevieny a priib&zné
ziskava nabidky na prodej. CEZ vlastni polovinu turecké spolednosti Akcez Enerji Yatirimlari se spoleénosti
Akkok. CEZ je prodeiji tureckych aktiv otevieny, spolu s druhym akcionafem letos najal J.P. Morgan, aby poradci
zvazili moznosti, jak s Akcezem nalozit.

e CEZ 15/12 — Evropska investiéni banka poskytne fondu Inven Capital, ktery spada pod CEZ, 1,28 mid. K&.
Stejnou &astku poskytne také CEZ. "Spole&né s plivodné poskytnutym kapitdlem ze strany CEZ a dodate&nym
financovanim z EIB bude spole¢nost Inven Capital disponovat kapitalem v celkové vysi pfiblizné 240 miliont eur
(6,2 miliardy korun)," uved! vykonny Feditel Inven Capital Petr Mikovec.

e CEZ 15/12 - Bulharsky antimonopolni Gfad schvalil prodej uhelné elektrarny Varna. Uvedla to véera po uzavieni
trhu agentura CTK, resp. Reuters. CEZ se na prodeji dohod| na konci fijna se spole¢nosti SIGDA OOD.

e 02 13/12 - Spole¢nost O2 oznamila jiz druhy program zpétného odkupu akcii. V ramci néj chce béhem dvou let
odkoupit az 4 % z celkového poctu a to az do celkového objemu 8 mid. K&. Spole€¢nost zamysli plynule navazat
na koncici dvoulety program z prosince 2015.

e Orco Property Group 15/12 - V navaznosti na rozhodnuti CNB o zru$eni pozastaveni obchodovani bylo
obnoveno obchodovani s akciemi developerské skupiny Orco na RM-SYSTEMu.
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Ceska republika

e Pegas 12/12 - Textilni spole€nost Pegas Nonwovens oznamila, Zze uzavfela smlouvu na dodavku nové vyrobni
linky s kapacitou v rozmezi 8 az 15 tisic tun. Do komeréniho provozu by pak linka podle pfedpokladl firmy méla
byt uvedena ve ¢tvrtém kvartale roku 2019. Oznameni navazuje na jiz dfive poskytnuté informace o zaméru na
vybudovani dalsi linky ve znojemském zavodé. Podle vyjadfeni managementu nebude instalace linky vyzadovat
Zadné vyrazné zmény infrastruktury v zavodeé.

e Unipetrol 12/12 - Spole¢nost Unipetrol se vyjadfila k pozaru, ktery vypukl v rannich hodinach a arealu Zaluzi.
Jednalo se o lokalni Skodu na jednotce parcialni oxidace. Jednotka by méla byt v provozu béhem nékolika tydn(.
Skoda je zejména na potrubi, kabeldZi a izolacich. Finanéni dopad firma analyzuje. Zaméstnanci a Zivotni
prostfedi nebyly ohroZeny, oznamila spole€nost.

e Unipetrol 13/12 - PKN Orlen nabizi za odkup akcii Unipetrolu 380 K& za kus. Podil chce navysit ze sou¢asnych
necelych 63 % az na 90 %. ,Pfedstavenstvo (Unipetrolu) zpracuje stanovisko k navrhu ve lhité péti pracovnich
dnlG od obdrzeni nabidkového dokumentu,” uvedla prozatim spole¢nost. Polska spole€nost planuje zahgjit
nabidku odkupu od 28. prosince, trvat by pak méla do 30. ledna. Druhym nejvétSim podilnikem v Unipetrolu je
investi¢ni skupina J&T. Ta stoji za firmou Paulinino Limited, ktera v petrochei€cce vlastni zhruba 20 procent. Jiz
v Cervnu polska média psala o tom, ze PKN Orlen ma zajem prevzit podil J&T a ukongit tak spory v
petrochemické spole¢nosti. Spole¢nost Paulinino podle prohlaseni hodla nabidku ddkladné zanalyzovat, blizsi
komentar v8ak neposkytla.

e Vienna Insurance Group 14/12 - Rakouska Vienna Insurance Group planuje sloucit své dvé Ceské dcefiné
spolednosti. Pojistovna Ceské spotitelny bude v roce 2019 integrovana do Kooperativy.

Ocekavané udalosti
e  18/12 Primyslové ceny
e 21/12 CNB - rozhodnuti o nastaveni sazeb
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USA

Rust americkych akcii pokracuje a indexy opét navySovaly sva historickd maxima. S dafiovou reformou a solidnim
rastem svétové ekonomiky investofi nadale kupuji sebemensi pokles na trhu. Ve stfedu rozhodoval ménovy vybor Fedu
0 urokovych sazbach. Sazby Sly dle ocekavani nahoru a trh se spiSe soustfedil na vyhled pro dalSi obdobi. V pFistim
roce Fed podita, ze sazby bude zvedat tfikrat. V reportu byla vSak vicekrat zminéna nizka inflace a dva ¢lenové FOMC
dokonce hlasovali proti zvySeni. Trh tak Fedu nevéfi, Ze sazby puljdou vy$ tak rychle a dolar reagoval oslabenim.
Zfejmé vice pozornosti nez akcie si vyslouZil vyvoj cen v8ech moznych kryptomén. Bitcoin se zacal kvili velké poptavce
dokonce obchodovat na regulovanych derivatovych burzach. Z pohledu trvani ristu a procentualniho zhodnoceni bitcoin
pfekonava slavnou tulipanovou bublinu a jedna se o nejvétsi spekulativni manii v historii.

Index 8.12. 2017 15.12. 2017 Zména
Dow Jones Industrial Average 24 329,16 24651,74

S&P 500 2651,50 2675,81

NASDAQ Composite 6 840,08 6936,58

Klicové udalosti

Pramyslova produkce (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,2 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota:
0,9 % / revize 1,2 %

Newyorsky vyrobni index (prosinec): aktualni hodnota: 18,0, o€ekavani trhu: 18,8, pfedchozi hodnota: 19,4
Maloobchodni trzby (m-m) (predbézny) (listopad): aktualni hodnota: 0,8 %, oc€ekavani trhu: 0,3 %,
predchozi hodnota: 0,2 %

CPI (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 2,2 %, o¢ekavani trhu: 2,2%, pfedchozi hodnota: 2,0%

Nové pracovni pozice JOLTSs (Fijen): aktualni hodnota: 5996, o&ekavani trhu: 6135, pfedchozi hodnota: 6093

Firemni zpravy

Adobe Systems 15/12 — Softwarova spole¢nost Adobe Systems reportovala vysledky za C&tvrty kvartal
fiskalniho roku 2017. Firma vcelku vyrazné pfekonala o¢ekavani analytiki oslovenych agenturou Bloomberg.
Kvartalni vynosy v meziroéni komparaci vzrostly o 25 %. Vyhled pro fiskalni rok 2018 v8ak ukazuje na
zpomalovani tempa rlstu vynost. Nad odhady byla mimo celkové vynosy i ziskovost. Plvodni softwarova
spolec¢nost nadale pokracuje v praci na prechodu od nabizeni jednorazovych softwarovych licenci k modelu
predplatného zaloZzeného na technologiich cloud, ve kterém klienti plati opakujici se poplatek. Za cely fiskalni
rok 2017 pak vynosy vzrostly také o 25 %, v pfistim roce vSak firma oCekava zpomaleni tempa ristu na 19 %.
Celkové vynosy firma v roce 2018 projektuje na 8,725 miliard dolarud, oCiStény zisk na akcii pak na 5,50 dolaru.
Analytici osloveni agenturou Reuters pfitom v konsensu o¢ekavaji ocistény zisk na akcii ve vysi 5,52 dolard a
celkové vynosy 8,729 miliard dolar(l. V pravé probihajicim kvartale pak spole¢nost ocekava ocistény zisk na
akcii na 1,27 dolarech (konsensus 1,24 dolar(), vynosy pak 2,04 miliard dolart (konsensus totozny).

Costco 15/12 - Americky maloobchodni fetézec Costco reportoval vysledky za prvni kvartal roku 2018. Firma
dokazala naplnit ocekavani analytiki oslovenych agenturou Bloomberg, kdyZz ocistény zisk na akcii i trzby
mirné predCily konsensus trhu. Celkové trzby meziro€né vzrostly o 13,3 % Neocidtény zisk na akcii pak Costco
vykazala na 1,45 dolarech za kus. Ke kladnym vysledktm pfispél také fakt, Ze tento rok spadl Black Friday do
prvniho &tvrtleti, v roce minulém spadal do druhého kvartalu.

Walt Disney 14/12 - Spole¢nost Walt Disney kupuje €ast konkurenéni 21st Century Fox v hodnoté 52,4 mid.
dolar(l. Dohoda zahrnuje vétSinu aktiv medialniho magnata Ruperta Murdocha, jako napf. znama filmova
studia, 39% podil poskytovatele televiznich sluzeb Sky nebo bali¢ek televiznich stanic Star India a dalSi
anglickojazyéné kanaly. V ramci transakce prob&hne vyc€lenéni (spin-off) zbylych operaci Foxu, ktery bude
obsahovat napf. kli¢ové televizni kanaly jako Fox News a Fox Business. Takto vznikla spoleénost Murdochovi
zUstane. Zajemcem o Fox byla také telekomunikaéni a televizni spole¢nost Comcast. Lze ocCekavat, ze
transakce bude sledovana nejen americkymi antimonopolnimi regulatory.

Ocekavané udalosti

19/12 Stavebni povoleni, zahajena vystavba
21/12 Filadelfie Fed Index, Chicago Fed Index, HDP (Q3)
22/12 Osobni vydaje a pfijem, Jadrovy PCE index, Prodeje novych domu

Vysledky firem za 3Q17:

19/12 FedEx, Micron
20/12 General Mills
21/12 Nike, Accenture
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Némecko

Némecky DAX se obchodoval nadale pobliz hranice 13 tisic bodU. Vedle Fedu rozhodovala o dalSim sméfovani ménové
politiky ECB. Od ECB se prilis neCekalo a jedina nova informace byla revize prognézy ristu HDP a inflace. Zatimco
vyhled pro HDP byl zvySen (hlavné pro rok 2018) tak inflace se dle ECB az do roku 2020 nedostane na cil 2 %. Euro
oslabilo, protoZe urokovy diferencidl mezi ECB a Fedem by za stavajicich vyhledd mél narist na nékolik procentnich
bodu. Nejvétsi pohyby z némeckych akcii zaznamenaly utility. ZhorSeni vyhledu od energetické Innogy (-18 %) se
rozSifilo na akcie RWE a E.ON. Akcie RWE se propadly za posledni tfi obchodni dny o 20 %. Na akciich E.ON byla
reakce mirn&j&i, kdyZ akcie firmy odepsaly jen 4 %. U&etni problémy pak poslaly na dno akcie spole¢nosti Steinhoff.
Jedna se o sledovanou zalezitost mimo jiné proto, Ze dluhopisy firmy nakupovala v ramci svého programu na nakup
korporatnich bondu ECB.

Index 8.12. 2017 15. 12. 2017 Zména
DAX 30 13 153,70 13103,56 -50,14 (-0,38%)

Klicové udalosti

NEMECKO
e Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 58,7, oéekavani
trhu: 57,2, pfedchozi hodnota: 57,3
e Prazkum ZEW - index ocekavani (prosinec): aktualni hodnota: 17,4, oCekavani trhu: 18,0, predchozi
hodnota: 18,7
EUROZONA
e Slozeny index nakupnich manazert Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 58,0, o¢ekavani trhu:
57,2, pfedchozi hodnota: 57,5
e Pramyslova vyroba (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (Fijen): aktualni hodnota: 3,7 %, ocekavani
trhu: 3.2%, pfedchozi hodnota: 3.3% / revize 3,4 %
e Prizkum ZEW - index oéekavani (prosinec): aktualni hodnota: 29,0, oéekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
30,9
Firemni zpravy
e RWE 13/12 — Némecké spole¢nosti ze sektoru utilit v Eele s Innogy za zvySenych objem0 vyrazné poklesly.
Duvodem je schvaleny rozpocCet a novy vyhled spoleCnosti pro nasledujici fiskalni rok. Ten byl revidovan
smérem dolli, ddvodem je zejména vypadek jednorazovych efektl v regionu vychodni Evropy. Management
Innogy o€ekava v letoSnim roce EBITDA na urovni 4,3 mld. eur (pfedch. 4,4 mid.) a 2,7 mid. v roce 2018. Bude
také zvySovat CAPEX meziro¢né o min. 25% na vice nez 3 mld. €. Dnes$ni vyjadfeni investofi pfijali negativné,
navzdory navys$eni planovanych kapitalovych vydaju. V navaznosti na zpravu akcie IGY klesa o 8 procent,
podobné je na tom pfibuznd RWE a konkurenéni EON klesa o neceléd Ctyfi procenta. Naopak Uniper ani
domaci CEZ nejsou vyraznéiji dotéeny.
Ocekavané udalosti — Némecko
e 19/12 IFO Indexy
e 20/12 PPI
o 22/12 GfK spotfebitelska diveéra

Ocekavané udalosti - Eurozéna
e 18/12 CPI

Vysledky firem za 3Q 2017
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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 &lenem Burzy cennych papiri 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. V8echny 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 doporuéeni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skuteénosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢inicim investiéni 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 prohladuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema 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 nastroju
vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi€nich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo
propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuc¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informaéni bariery mezi
jednotlivymi vnitfnimi astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Luka$ Brodnicek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (maklér), David Lama¢ (maklér), Daniel
Marvan (makléF), Lubo§ Bedrnik (maklér), Martin Varecha (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Filip Tvrdek (analytik), FrantiSek MaSek (analytik), Jan Kregl (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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