TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

10. 12. 2018 — 14. 12. 2018

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala druhy ztratovy tyden v fadé. Index PX oslaboval pfedevsim v samotném Uvodu, kdy se dostal
az pod hranici 1020 bodl a zaviral na letoSnich minimalnich hodnotadch. Na tydenni bazi skoncil slabsi o 1,15 %.
NejvySsi ztratu si pfipsaly rakouské finanéni emise. Erste se nedokazala vymanit z tlaku a patfila z evropského
bankovniho sektoru k t&¢m nejhorSim. Titul oslabil 0 2,72 % a zaviral na 830 K&. Niz$i vynosy nadale trapi pojisStovnu
VIG. Prestoze titul bez problému zvladl zatéZzové testy evropského regulatorniho Gfadu, titul oslabil o 4,06 %.
V Cervenych Cislech zakoncila i Moneta (-2,59%), nejleps$i vykonnost z bankovniho sektoru si pfipsala Komer¢ni banka
(+0,23 %). Zména proticyklické rezervy ze strany CNB byla o&ekavana. V zelenych &islech se dokézal udrzet CEZ
(+1,95 %), ktery se vratil k 550 K&. Ceny emisnich povolenek se vratily na droveri lokalnich maxim, coz podpofilo i ceny
elekirické energie. Mirné na vy$Si hodnoty se vratila Kofola (+1,78 %). Mozna akvizice vyrobce vod Toma by byla
pfinosem pro trzni podil firmy na trhu minerélnich vod. V rdstu nad hranici 60 K& pokracovaly akcie Stock Spirits (+3,5
%). Nedafilo se defenzivnim dividendovym tituldm. Philip Morris oslabil 0 2,18 %, O2 i s vylepSenym doporu¢enim od
KB v zadech oslabila rovnéz o 2,41 %. Nervozita na britskych ostrovech se ¢aste¢né projevila u akcii Avastu, kurz
oslabil o témér 5 % na 76,50 K¢.

Index 7.12.2018 14.12. 2018 Zména
PX 1 040,37 1 028,40 -11,97 (-1,15 %)

Klicové udalosti

e CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: -0,1 %, ocekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

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

* Mira nezaméstnanosti (listopad): aktualni hodnota: 2,8 %, o¢ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,8 %

e Meziro¢ni rast cenové hladiny v listopadu zpomalil na 2 % a dostal se tak pfimo na cil centralni banky. Pfi
zahrnuti o€isténi o primarni dopady zmén nepfimych dani €inila listopadova inflace 1,9 %. Zvefejnénd inflace tak
byla o 50 bazickych bodt pod prognézovanou hodnotu CNB z posledni listopadové makroekonomické prognézy.
Hlavnim diivodem byl vSak zejména vyvoj volatilnich polozek v podobé cen potravin a pohonnych hmot. Jadrova
inflace v listopadu naopak nepatrné piedgila prognézovanou hodnotu centrdln banky. CNB v komentéfi
komentuje dnes zvefejnéna inflacni data jakoZzto protiinflacni riziko aktualni prognézy. Podle centrélni banky vSak
nadale zustavaji fundamentalni inflacni tlaky v ekonomice silné. Divodem je nadale zejména vyvoj na trhu prace,
ktery generuje vyraznou mzdovou dynamiku. Dynamika mezd se tak s pokracujicim ristem realné ekonomiky
projevuje zejména ve vyvoji jadrové inflace.

« CNB s Gginnosti od 1.1.20120 navySuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy o daldich 0,25 % na 1,75 %.
Soucasny pozadavek je ve vysi 1 %, na zakladé predchozich rozhodnuti se zvysi od 1.1.2019 na 1,25 % a
nasledné od 1.7.2019 na 1,50 %.

Firemni zpravy

« CEZ 12/12 - Spoleénost CEZ ESCO, ¢&len energetické skupiny CEZ, oznamila koupi pardubické firmy Domat
Control Systém . Jedna se o spole€nost zabyvajici se vyvojem, dodavkami a provozem fFidicich systémud v
budovach, pramyslovych aredlech ¢&i energetice. Transakci oznamil tiskovy mluvéi CEZ Roman Gazdik, pfitemz
nikterak nespecifikoval cenu. CEZ ESCO ziska v pardubické firmé& 100% podil, jeji sougasni majitelé budou ale
nadale ve spoleénosti plsobit. ,Ridici systémy pro nase projekty jsme dosud nakupovali od externich
dodavateli. Nyni budeme mit viasini systém, ktery miZeme nejen vyuZivat, ale i dale rozvijet a prizptisobovat
nasim potfebam i potfebam nasich zakazniku,“ komentuje transakci generaini feditel CEZ ESCO Kamil Cermak.

+ Kofola 13/12 - Karlovarské mineralni vody (KMV) musi prodat vyrobce vod Toma. Nafidil to Ufad pro ochranu
hospodaiské soutéZze. Rozhodnuti souvisi s letodni transakci, v rdmci které KMV koupila ¢eskou a slovenskou
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Ceska republika

pobocku spole¢nosti PepsiCo. Pravé znacka Toma doposud spadala pod skupinu PepsiCo. KMV s rozhodnutim
antimonopolniho Gfadu souhlasi, transakci mezi KMV a PepsiCo jiz tak nic nebrani v cesté a je timto v podstaté
potvrzena. Prodej znacky Toma muze byt podle naseho nazoru zajimavou prilezitosti pro Kofolu. Jiz na
listopadovém konferenénim hovoru management Kofoly naznadil, ze situaci kolem transakce mezi KMV a
PepsiCo monitoruje a nevyloudil pfipadny zajem o aktiva nabidnuta k prodeji. Kofola by pfipadnou akvizici
znacky Toma vyraznéji posilila své postaveni v tuzemském segmentu vod, kde v sou€asnosti se svoji znackou
Rajec (se kterou Kofola dominuje na Slovensku) nezaujimé vyznamnéjsi trzni podil.

e Moneta 14/12 - Tomas Spurny, generdlni feditel spole¢nosti Moneta Money Bank, koupil 13 200 akcii firmy za
primérnou cenu 75,4 KE.

«  Moneta 14/12 — Na z&kladé dal$iho zvySeni proticyklické sazby ze strany CNB s platnosti od 1.1.2020
predstavenstvo Monety potvrzuje svuj cil udrzovat kapitalovou pfimérenost pro rok 2019 ve vysi 15,5 %.

02 11/12 - V zaméstnaneckych volbach byl zvolen novym ¢lenem dozoréi rady spole¢nosti O2 Czech Republic
a.s. Pavel Milec. Tento krok nabyva ucinnosti 14. ledna 2019 a navazuje na zménu v dozor¢i radé oznamenou
dne 27. z&fi 2018.

02 12/12 - Analytici Komeréni banky zvySili doporuéeni pro akcie operatora O2 na kupovat z pfedchoziho drzet.
Cilova cena na 298 K&.

e VIG 14/12 — Zatézové testy evropského dohledového organu EIOPA absolvovala pojistovna VIG bez jakychkoliv
problémU. Ve vSech tfech scénafich se pomér solventnosti pohyboval vysoce nad pozadovanou hranici 100 %.
Rozsah hodnoty byl v rozmezi 158 — 215 %.

Ocekavané udalosti

e 17/12 Primyslové ceny
«  20/12 CNB — rozhodovéni o trokovych sazbach
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USA

Akcie na Wall Street zakoncily tyden pobliz svych lokalnich minim. Ackoli se objevily prvni konkrétni kroky pro
deaskalaci sporu mezi USA a Cinou, napt. snizeni dovoznich cel na auta do Ciny nebo vétsi nakupy americké soji, tak
trh negativné vnima predevsSim slabnuti globalniho ekonomického rdstu. Byl reportovan vétsi nez ocekavany pokles
maloobchodnich trzeb a primyslové produkce v Ciné a horsi PMI v Evropé. Naopak data v USA ziistavaji z pohledu
maloobchodu i prdmyslu solidni, ackoli i zde dosSlo k zhorSeni v indexech PMI. Hlavni udélosti tohoto tydne bude
zasedani Fedu, ktery zvedne sazby, ale hlavni véci bude prognéza sazeb pro pfisti rok. Oekavani zmirnéni tempa
sazeb se projevilo negativné na akciich bank. Relativni silu ukazaly technologie, pfedev§im Facebook, ktery si pfipsal v
minulém tydnu necelych 5 %. Zprava o zatajovani obsahu azbestu v détském pudru zplsobila nejvétsi propad akcii
jinak stabilni spole¢nosti Johnson&Johnson (-10 %). Index S&P 500 zakon¢il tyden na 2600 bodech.

Index 7.12.2018 14.12. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 24 388,95 24 100,51 288,44 (1,18 %)
S&P 500 2 633,08 2 599,95 33,13 (1,26 %)
NASDAQ Composite 6 969,252 6 910,665 58,587 (0,84 %)

Klicové udalosti

* Slozeny index nakupnich manazert Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 53,6, ocekavani trhu:
--, pfedchozi hodnota: 54,7

*  Pramyslova produkce (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota:
0,1 %

« Maloobchodni trzby (m-m) (predbézny) (listopad): aktualni hodnota: 0,2 %, ocekavani trhu: 0,1 %,
predchozi hodnota: 0,8 %

Firemni zpravy

e Costco 14/12 - Maloobchodni fetézec Costco Wholesale reportoval hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti
fiskalniho roku 2019. | pfes pusobivy meziro€ni rast celkovych porovnatelnych trzeb o 8,8 % akcie v
premarketu ztraci 3,71 % v dusledku slabsich marzi, které jsou pod tlakem z diivodu rostouci konkurence a
rostoucich nakladu. Celkové porovnatelné trzby maloobchodniho fetézce v meziro€ni komparaci vzrostly o 8,8
% a po ocisténi o trzby z prodeje pohonnych hmot a kurzovych zmén pak rostly o 7,5 %. Nejvice prekvapily
zejména porovnatelné trzby v oblasti e-commerce, které rostly meziroéné o 32,3 %. Ocistény zisk na akcii
zaostal lehce za ogekavanim z ddvodu rostouci konkurence a rostoucim nakladim, které zpusobily pokles
ocisténé hrubé marze o 37 bazickych bodl. Pokles zaznamenala také EBIT marze, a to o 16 bazickych bodl
na vyslednych 2,7 %.

« Adobe Systems 14/12 - Spole¢nost Adobe Systems reportovala trzby nad trznim ocekavanim. Naopak
ocistény zisk na akcii je pod o¢ekavanim analytik(l. Firma také zvysila vyhled trzeb a naopak snizila o¢ekavani
ocisténého zisku na akcii. Hruba ziskova marze se snizila meziro¢né na 85,4 % z predeslych 86,5 %. Trzby
vzrostly meziro€né témeér o 23 % a ocistény zisk na akcii 0 zhruba 45 %. Firma Adobe si vybudovala jméno s
produkty jako Acrobat a PDF, ale od té doby preSla na podnikani zalozené na cloudovych odbérech.
Spolecnost za fiskalni rok 2018, ktery skoncil 30. listopadu, reportovala rekordni trzby ve vysi 9,03 miliard USD.
Ve c&tvrtek zvysila svij cil trzeb na soucasny fiskalni rok na 11,15 miliard USD a to v€etné trzeb, které pfinese
akvizice se spole¢nosti Marketo. Adobe Systems Inc. sazi na to, Ze trvala poptavka od firemnich zakaznikd v
USA a od nékupcich technologii na rozvijejicich se trzich pfinese dal$i rok rist vynosli nad 20 %. Hruba
ziskova marze se snizila meziro¢né na 85,4 % z predeslych 86,5 %. Trzby vzrostly meziro¢né témér o 23 % a
ocistény zisk na akcii o zhruba 45 %. Business s digitalnimi médii spole€nosti, ktery dosahuje vysokych marzi,
za fiskalni rok 2018 zaznamenava 6,33 miliard USD v oblasti trzeb. Trzby na tento fiskalni rok spole¢nost ve
zminéném segmentu o¢ekava zhruba o 1,45 miliard USD vySSi, coz pfedstavuje mimo jiné zvySeni predeslého
odhadu ve vysi 1,4 miliardy USD. Adobe také vyhlizi celoro¢ni zisk na akcii ve vysi od 5,54 USD/akcie,
ocistény zisk na akcii pak ma byt ve vysi 7,75 USD/akcie, coz je nizsi hodnota, nez je trzni ocekavani.

Ocekavané udalosti
e 18/12 Stavebni povoleni, zahajena vystavba
e 19/12 Zasedani Fedu, prodeje existujicich domu
« 21/12 HDP 3Q, Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby, Jadrovy PCE index

Vysledky firem:
. 17/12 Oracle, Red Hat
. 18/12 Micron, FedEx
* 19/12 General Mills
»  20/12 Accenture, Walgreen Boots, Nike
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Némecko

Némecky DAX se nadale obchoduje pod 11 tisici body. Evropské akcie jsou pod tlakem kvili zhorSujici se ekonomice.
To potvrdily i posledni PMI, ktery v némeckém pramyslu klesl na 51,5 bodl. Ve Francii jsme se dostaly dokonce pod
neutralni hranici 50 bodu. Vliv zde mély asi také protesty v ulicich Pafize. Naladé nepfidalo ani potvrzeni od ECB svém
zasedani, ze v prosinci ukonéi program kvantitativnino uvolfiovani. ECB zaroven potvrdila zamér zvysit sazby nejdfive
v 1été 2019. Pozitivem je alesponi snizeni napéti na italskych dluhopisech, kde se vynos dostal pod 3 % po zprave, ze
Guiseppe Conte ziskal podporu mezi populisty o schodku rozpoc&tu pro rok 2019 ve vysi 2,04 % oproti navrhu 2,4 %,
ktery predstavil minuly tyden v Bruselu. Evropska komise by tento navrh mohla schvalit, ale budou ji zajimat detaily
tohoto navrhu. Dal8i dobrou zpravou pro trhy bylo vysloveni divéry Therese Mayové v britském parlamentu. Hlasovani
o dohodé s EU na brexitu by mélo probéhnout v parlamentu do 21. ledna.

Index 7.12.2018 14.12. 2018 Zména
DAX 30 10 788,09 10 865,77

Klicové udalosti

NEMECKO
* Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 52,2, o¢ekavani
trhu: 52,4, pfedchozi hodnota: 52,3
«  CPI (y-y) (listopad - kone¢ny): aktualni hodnota: 2,3 %, o¢ekavani trhu: 2,3 %, pfedchozi hodnota: 2,3 %
e Prizkum ZEW - index souéasnych podminek (prosinec): aktualni hodnota: 45,3, o¢ekavani trhu: 55,3,
predchozi hodnota: 58,2
* Prizkum ZEW - index ocekavani (prosinec): aktualni hodnota: -17,5, o¢ekavani trhu: -25,0, predchozi
hodnota: -24,1
EUROZONA
* Slozeny index nakupnich manazera Markit (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 51,3, oéekavani trhu:
52,8, pfedchozi hodnota: 52,7
* BRegistrace novych aut (EU27) (listopad): aktualni hodnota: -8,0 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -
7.3 %
« Refinanéni sazba ECB (13. prosince): aktualni hodnota: 0,000 %, o¢ekavani trhu: 0,000 %, predchozi
hodnota: 0,000 %
*  Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (prosinec): aktualni hodnota: -21,0, oekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
-22,0

Firemni zpravy

e Deutsche Bank 12/12 - Informaéni agentura Bloomberg dnes pfinesla zpravu o tom, Ze némecka vlada
zintenzivriuje snahy o zlepSeni situace Deutsche Bank za pomoci jejiho spojeni s Commerzbank. Na fazi podle
dnesnich vyjadfeni némecti zdkonodarci nadale pracuji. Dojit by mohlo i k dafiovym zménam, které by mohly
napomoci pravdépodobnosti uskuteénéni flze.

e Pandora 12/12 - Akcie Sperkarské spole¢nosti Pandora na kodariské burze oslabily 0 9,5 % a obchoduji se tak
na pétiletych minimech na 303,60 danskych korunach. Od zacatku tohoto roku akcie Pandory odepsaly jiz 55
%. Svédska investiéni banka Carnegie dnes snizila cilovou cenu pro akcie danské spole¢nosti na 350
danskych korun z pfedchozich 375 DKK. Doporucéeni zUstalo ponechano na drzet. Konsensualni cilova cena
analytiki oslovenych agenturou Bloomberg na 12 mésicnim horizontu je v8ak vyrazné vysSe na 438,20 DKK za
akcii, coz je cca 0 44 % nad souc€asnou cenou akcii danského Sperkare. Akcie spole¢nosti Pandora jsou
primarné obchodovany na danské burze, s titulem v8ak Ize skrze ADR obchodovat také v zadmofi pod tickerem
PANDY.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 17/12 Ifo index
« 19/12 PPI
«  21/12 Gfk spotfebitelska divéra

Ocekavané udalosti — Eurozéna
« 17/12 CPI
e 19/12 Spotiebitelska duvéra

Vysledky firem
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na té&chto 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 pfed uskute€¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpoveédnost 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 investi¢nich 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 téZze 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 predchazi 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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