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Zpravodajstvi z kapitalovych trha
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Ceska republika

Rustova série prazské burzy na denni bazi se zastavila na Cisle 9, kdyz zavér tydne byl jiz ve znameni poklesl. Pate¢ni
pokles smazal i tydenni zisky a na tydenni bazi index oslabil o nepatrnych 0,14 %. Jedna se o prvni ztratovy tyden
v letoSnim roce. Na domécim trhu byla zahajena vysledkova sezona a v Uvodu pfinesla velmi dobra ¢isla. Struktura
vysledkd jak u Monety, tak u Komeréni banky byla lepSi nez o¢ekavani trhu. Moneta diky lepsi ziskovosti vylepSila
navrhovanou dividendu na 6,15 K¢&. Mirné vyssi dividendu nez o¢ekavanou navrhlo i vedeni Komeréni banky a to ve
vySi 51 K&. Moneta na tydenni bazi posilila 0 0,45 %. K zamyslené transakci na prevzeti aktiv AirBank / Home Credit
padlo nékolik spiSe pozitivnich informaci (konstruktivni rozhovory, nizsi valuace cilovych aktiv, nizsi podil Home Credit
v nové struktufe). Komeréni banka rostla vyraznéji jiz pfed oznamenim vysledkl a dobra data jiz vyraznéj§im impulzem
pro kurz nebyly a bylo k vidéni spiSe mirné vybirani kratkodobych ziskd. Na tydenni bazi presto kurz posilil 0 1,09 %.
Dobré vysledky prezentovala i medialni CETV. Spole¢nost pokracuje ve snizovani dluhu, do vysledkd bylo opét
zohlednéno hospodareni ve Slovinsku, kde nakonec seSlo z prodeje tamnich aktiv. Titul posilil o 4,2 %. Nejvice
negativnich bodu ptidaly do celkového vysledku akcie CEZu (-1,92 %) a pojistovny VIG (-3,53 %). Finanéni titul ztracel
se sektorem v Evropé, ktery se dostaval pod tlak s dalSim poklesem vynosu némeckych statnich dluhopist. Erste se
v Uvodu tydne obchodovala nad 820 K¢, kdyz titulu poméahala informace o mozném Ustupku v oblasti rumunskych dani.
Zavér tydne byl na nizSich hodnotach a titul se vratil pod 800 K&, pfesto si pFipsal rlst o 0,94 %. Akcie Stock Spirits
oslabily o 3,4 %, ¢ast poklesu jde na vrub rozhodnému datu pro dividendu. Rust o témér 5 % si pfipsaly akcie Kofola,
které pozitivné reagovaly na informace o prodeji polskych aktiv.

Index 1.2.2019 8.2.2019 Zména
PX 1 048,28 1 046,82 -1,46 (-0,14 %)

Kli¢ové udalosti

«  Maloobchodni trzby (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 0,1%, o¢ekavani trhu: 0,8 %, pfedchozi hodnota: 3,3 %

« Pramyslova vyroba (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: -1,4 %, o¢ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 4,8 %

+ Mira nezaméstnanosti (leden): aktualni hodnota: 3,3 %, ocekavani trhu: 3,2 %, pfedchozi hodnota: 3,1 %

+ Na jednani ponechala bankovni rada CNB urokové sazby na dosavadni drovni. Dvoutydenni repo sazba (2T
repo sazba) zlGstava tedy na 1,75 %, diskontni sazba na 0,75 % a lombardni sazba pak na 2,75 %

Firemni zpravy

« CETV 6/2 - Medialni skupina Central Media Enterprises predstavila vysledky za 4Q 2018. Trzby spole¢nosti
meziro&né vzrostly o 16 % a vykazany byly mirné pod otekéavanim analytika. Cisty zisk si meziro&né pridava vice
nez tretinu. OIBDA, neboli provozni zisk pfed odpisy a amortizaci, byla reportovana nad oéekavanim trhu a oproti
minulému roku vzrostla o témérF 19 %. Za cely fiskalni rok 2018 byly trzby ve vysi 703,906 miliont USD (0 9,5 %
vySe nez minuly fiskalni rok). Celoro¢ni OIBDA byla 222,674 miliond USD, coz pfedstavuje narlst o 26,9 %
oproti minulému obdobi. Cisty zisk byl za 4Q FY 18 vykazan v celkové vysi 157,7 miliond USD. CME v
prezentaci pfed konferenénim hovorem zvefejnila vyhled pro rok 2019. Medialni skupina letos o€ekava rist zisku
OIBDA o0 10 az 12 %. Na otazku o moznych alternativach alokace kapitalu spolufeditel Del Nin Fekl, ze az se
bude bliZit konec roku, Ize pfijit s né€im konkrétnéjsim. Zmifiovany v8ak byly moznosti zpétného odkupu akcii i
dividendy. V roce 2019 by ¢astka vyplacend za Uroky a zaruky neméla pfesahnout 27 miliond dolart. Kapitélové
vydaje by posléze mély dosahnout 25 miliona dolard. 3

«  CEZ7/2 - Spoleénost CEZ Prodej musi vratit Spravé zelezniéni dopravni cesty (SZDC) 1,12 miliardy korun, které
ji statni organizace v minulosti zaplatila za objednanou, ale neodebranou elektfinu. Rozhod! o tom Obvodni soud
pro Prahu 4. CTK to potvrdily obé strany sporu. Rozhodnuti je nepravomocné, CEZ Prodej se planuje odvolat.

« Erste Group 23/1 — Rumunska vlada vstoupila do debaty s centralni bankou o tom, jak potencialné snizit
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finanéni tlak na rumunské bankovni domy. Jednim z moznych FeSeni dle ekonomického poradce vlady se jevi
udrZeni mezibankovni sazby Robor pod 2 %. Debata vzesla ¢aste¢né v reakci na to, Ze rumunska ména po
predstaveni dané poklesla na historicky nejnizsi aroven vaci euru, kdyz €ast trznich komentatorud interpretovala
predstaveni sektorovych dani jako nepfatelsky akt vici zahrani€nim investordm. Zamérem rumunské vlady je
rovnéz snizit irokové naklady u bankovnich puljcek pro primérného rumunského obcana. Potencialnim feSenim
je zména vypoctu mezibankovni sazby Robor na kterou je navazan vypocet bankovni dané. Aktualni vypocet
mezibankovni sazby Robor je dle Vockova manipulovatelny. Jednim z moznych FeSeni dle Vockova je srazeni
mezibankovni sazby Robor za kooperace rumunské centralni banky, viady a bankovnich domu pod Groven 2 %,
kdy by sazba bankovni dané byla nulova.

« Kofola 4/2 - Kofola CeskoSlovensko odchazi z Polska. Aktualné to spoleénost potvrdila ve své tiskové zpravé.
Naplnilo se tak to, o ¢em se jiz miuvilo v prdbéhu lofiského roku a co bylo jiz dfive managementem
naznacovano. Kofola tak prodava 100% podil ve své dcefiné spole¢nosti Hoop Polska. Kupujicim je polsky
tradiéni vyrobce mineralnich vod ZMB Capital. Kofola uvadi, Zze kupni cena nebude nizsi nez 13 mil. EUR (cca
334 mil. K&). Zaroveh bude ponizena o zlstatek pohledavky z puajeky spolegnosti Kofola CeskoSlovensko
poskytnuta HOOP a pohledavky spole¢nosti ze skupiny Kofola po splatnosti vice nez 180 dnu, které za
spole¢nost HOOP uhradi véfitelim nabyvatel. Transakce nezahrnuje uzavieny vyrobni zavod v Grodzisku a
prava k ochrannym znamkéam mineralni vody Grodziska. Podle predpokladi si Kofola z polskych aktiv
ponechava spole¢nost Premium Rosa.

+ Komeréni banka 7/2 - Komeréni banka predstavila vysledky svého hospodafeni za 4Q/18, které vnimame
pozitivné. V podstaté na vSech Urovnich se KB prezentovala lepSimi Cisly, nez bylo naSe i trzni ocekavani.
Zejména vlivem silného rustu Cistého Urokového vynosu (+11,5 % yl/y) prekonala KB reportovanym cistym
ziskem ve vySi 3,89 mid. K& s rezervou naSe i trzni odhady. Dnes$ni vysledky dle naSeho nazoru zarover
potvrdily, e v pFipadé tfi bankovnich titulli zastoupenych na BCPP, mé rlst trznich Grokovych sazeb v CR
nejvétsi pozitivni dopad pravé na hospodafeni KB. To dokumentuje zejména vyrazny narGst vynost banky z
reinvestovani vkladd (+29 % yl/y). Pfedstaveny navrh dividendy ve vysSi 51 K& na akcii je rovnéz mirné vyssi
oproti trznim odhaddm (50 Ké&/akcii). Nastinény vyhled pro letoSni rok s potvrzenym vyplatnim pomérem pro
dividendu 65 % je v souladu s nasim ocekavanim. Cisty Grokovy vynos za 4Q/18 meziroéné vzrostl o vyraznych
11,5 % na 5,98 mld. K€ a s rezervou prekonal naSe i trzni odhady. Celoro€ni meziro€ni rast Cistého urokového
vynosu o0 7,3 % na 22,51 mld. K& byl tak vy$Si nez aktualizovany vyhled managementu KB z listopadu 2018 pfi 6
%. Cisty urokovy vynos KB t&Zil zejména z rlistu trznich Urokovych sazeb v priib&hu roku 2018 a obchodnich
objemt banky. Cisty Grokovy vynos z reinvestic depozit vzrostl ve 4Q/18 mezirodn& o 29 % na 2,89 mid. K&.
Objem Gvérd meziroéné vzrostl o 4,7 % v souladu s nasim ogekavanim. Cista Grokova marze za rok 2018 pfi
2,33 % doséahla mirné vyssich hodnot v porovnani s nasi projekci. Vynosy z poplatkd a provizi zaznamenaly za
4Q/18 mirny meziroéni pokles o 0,7 % na 1606 mil. K& Ruast poplatkovych vynost KB z kfizového prodeje
dokézal téméF vykompenzovat meziro€ni pokles transakénich poplatkd. Ostatni vynosy KB za 4Q/18 meziro¢né
klesly 0 7,3 % na 862 mil. KE. Provozni naklady ve 4Q/18 meziro€né vzrostly o 2,1 % na 3,62 mld. K& zejména
vlivem rlstu osobnich nakladua (+5,2 % yl/y) a odpist (+7,9 % y/y). Rast osobnich nakladli ¢aste€né kompenzoval
meziro¢ni pokles vSeobecnych provoznich nakladd o 4 % ztitulu nizSich nakladd na marketing a
telekomunikaéni sluzby. Tvorba rezerv a opravnych polozek dosahla za 4Q/18 v souladu s trzni projekci nizkych
hodnot 17 mil. K& Pomér rizikovych uvérd (NPL) na Uvérovém portfoliu banky se meziro¢né snizil z 3,1 % na 2,7
%. Naklady na riziko za cely rok 2018 dosahly mimoradné nizké drovné -10 bazickych bodl pridmérného
Gvérového portfolia. Cisty zisk za 4Q/18 meziroéné vzrostl 0 4,9 % na 3,89 mld. K&. Zejména vlivem siln&j$iho
ristu Cistého Urokového vynosu s rezervou prekonal nase i trzni odhady. Celkova kapitalova pfimérenost KB
dosahla ke konci roku 2018 nadpramérné urovné 18,5 % (kapitalovy pomér CET1 17,9 %). Navrh dividendy za
rok 2018 dosahuje 51 K& na akcii, coz ve vztahu k aktualnimu kurzu akcii KB predstavuje hruby dividendovy
vynos 5,4 %. Vyhled na rok 2019 pocita s ristem objemu Uvérl na Urovni stfednich jednotek procent. Celkové
provozni vynosy by mély zaznamenat v letoSnim roce mirny meziroéni nardast zejména vlivem rastu Cistého
urokového vynosu. Vynosy z poplatkl a provizi by se mély v letoSnim roce stabilizovat, pfipadné by mély
zaznamenat mirny narlist. Rast provoznich nakladid by mél odpovidat tempu rdstu inflace s predpokladanym
pokracujicim tlakem ze strany osobnich nakladd. Vyplatni pomér pro dividendu by mél byt i v roce 2019
zachovan pfi 65 % Cistého zisku.

« Komeréni banka 8/2 - JP Morgan zvySuje cilovou cenu pro akcie Komeréni banky na 1020 K¢ z pfedchozi
urovné 993 K¢&. Doporuceni zdstava neutral.

* Moneta 6/2 - Moneta zverfejnila vysledky svého hospodareni za 4Q/18, které vyznivaji z naseho pohledu mirné
pozitivné. Moneta se v uplynulém roce vratila k rastové trajektorii Cistého urokového vynosu (+0,6 % yly), k
¢emuz pfispéla nadpriimérna uvérova dynamika banky i akcelerace rastu trznich urokovych sazeb ve 2H/18. Své
celorocni aktualizované cile dokazala Moneta naplnit, pfic¢emz celorocni Cisty zisk je jesté o cca 100 mil. K& vySsi
oproti aktualizovanému vyhledu z konce roku 2018. Vysledkem vySSiho zisku je i vylepSeny navrh dividendy,
ktery nyni poé&ita s Grovni 6,15 K& na akgii. Cisty Grokovy vynos za 4Q/18 meziro&né vzrostl 0 7 % na 1 972 mil.
K& a pfekonal nase i trzni odhady. VySSi droven &istého urokového vynosu (NII) vaéi naSemu odhadu zaroven
znamena, Ze Moneta se vratila k rlstové trajektorii ¢istého Urokového vynosu nejen ve 2H/18, ale mirny narlst
NIl zaznamenala i za cely rok 2018 (+0,6 % y/y na 7 409 mil. K&). K tomu pfispéla vedle nadprimérného ristu
Gvérového portfolia Monety (+14,4 % yly) rovnéz akcelerace riistu trznich Grokovych sazeb ve 2H/18. Cista
urokova marze ocCiSténa o oportunistické repo operace dosahla ve 4Q/18 mezikvartalné stabilni urovné 4,4 %
(4,3 % ve 4Q/17). Jak Gvérovou dynamikou, tak rdstem depozit (+13 % y/y) pfedcila Moneta pomérné zietelné
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vyvoj tuzemského trhu. Vynosy z poplatk(l a provizi dosahly ve 4Q/18 meziro€né stabilnich hodnot pfi 540 mil.
K&. Provozni naklady ve 4Q/18 meziro¢né klesly o 7 % na 1 387 mil. K&. Ke snizeni provoznich nakladu pfispéla
optimalizace pobockové sité i nizSi prdmérny pocet zaméstnancd v porovnani s rokem 2017. LepSi provozni
efektivita banky kompenzovala rdst odpist (investice do IT) i tlak ze strany mzdovych naklad. Tvorba rezerv a
opravnych polozek dosahla ve 4Q/18 vyse 274 mil. K& Naklady na riziko dosahly v souladu s aktualizovanym
celoro€nim cilem banky (15-25bps) drovné 21bps pramérného Uvérového portfolia. Konsolidovany Cisty zisk
Monety za 4Q/18 dosahl vyse 837 mil. K¢ (+4,1 % yly) a pfedcil naSe i trzni odhady. Celoro¢ni zisk ve vySi 4,2
mld. K& predstavuje meziro¢ni narlist o cca 7 % a vuci aktualizovanému hospodarskému vyhledu banky v zavéru
roku je vyS8Si o cca 100 mil. K& Navratnost hmotného kapitalu (ROTE) za rok 2018 doséhla nadpramérnych
hodnot 17,9 %. Navrh dividendy za rok 2018 nové dosahuje 6,15 K& na akcii, coz ve vztahu k aktualnimu kurzu
predstavuje nadpriimérny hruby dividendovy vynos cca 8 %. K navrhované transakci v ramci ranni prezentace
uvedla Moneta, Ze usiluje na zakladé zpétné vazby od akcionafl o vylepSeni nékterych podminek navrhované
transakce (v€etné ocenéni a struktury transakce), pficemz findlni navrh podminek transakce by mél byt
zkompletovan do druhého tydne bfezna 2019. Pfipadna valnd hromada Monety, kiera by se zabyvala
schvalenim realizace navrhované transakce, by byla svolana na druhou polovinu dubna 2019.

e Moneta 6/2 — Dozoré¢i rada jmenovala pana Jana Fricka na étyfleté obdobi ¢lenem predstavenstva banky as
zarovefi na pozici CFO s ucinnosti od 1.3.2019.

Ocekavané udalosti

e 13.2. Spotiebitelské ceny
+ 15.2. HDP za 4Q
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Akciové indexy v zamofi si po prudkém lednovém rastu vzaly oddechovy €as a nedokézaly se dostat pfes 200 denni
klouzavy pramér. Trhy znervoznéla zprava, ze Donald Trump se nestihne setkat s ¢inskym prezidentem do deadlinu pro
tyden, kdy méa do Pekingu dorazit Stephen Mnuchin a Robert Lighthizer. Co se ty¢e pfimo vyvoje na akciovém trhu tak z
technologického sektoru se dafilo softwarym a polovodi€ovym firmam. Z velkych technologickych jmen Ize vyzdvihnout
Apple, Microsoft a Adobe. Hned na zacatku tydne reportoval vysledky Alphabet, kde investory zklamal dal§i narust
provoznich nakladd a niz§i marze. Matefsk& spole¢nost Googlu v ramci vysledk( autorizovala buyback v objemu 12,5
miliardy USD. Zisky pfipsal subsektor Aerospace/Defense v Cele s Boeingem a Raytheon. Ve spotfebnim sektoru
vynikly po vysledcich akcie Estee Lauder (+13 %) a Philip Morris International (+5,61 %). Nejvice ztracel ropny sektor a
biotechnologie. Nedafilo se ani finanénimu sektoru, kdyz ztracely jak tradicni tak i investicni banky a brokerské
spolecnosti. O 4 % klesly rovnéz akcie investi¢niho konglomeratu Berkshire Hathaway.

Index 1.2.2019 8.2.2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 063,89 25 106,33

S&P 500 2 706,53 2 708,88

NASDAQ Composite 7 263,87 7 298,20

Klicové udalosti
*  Pramyslové objednavky (listopad): aktualni hodnota: -0,6 %, o¢ekavani trhu: 0.3 %, pfedchozi hodnota: -2.1
%
«  Obchodni bilance (listopad): aktualni hodnota: -$49,3 mid., o¢ekavani trhu: -$54,0 mid., pfedchozi hodnota: -
$55,5 mid.
* Slozeny index nakupnich manazera Markit (leden - koneény): aktualni hodnota: 54,4, o¢ekavani trhu: --,
predchozi hodnota: 54,5

Firemni zpravy

» Alphabet 4/2 - Technologicky obr Alphabet, reportoval v€era po uzavieni trhG vysledky za &tvrty kvartal
fiskalniho roku 2018. Trzby doséhly v poslednim ¢tvrtleti na Uroveri 31,840 mid. USD a spole¢nost si tak
meziro¢né v oblasti trzeb pfipsala téméF 23% nartst. Trzby pfedCily oCekavani analytikd, ktera byla ve vysi
31,326 mid. USD. Ucetni zisk vykazovany podle metodiky US GAAP se v tomto kvartéle ocitl na 8,948 mild.
USD. Zisk na jednu akcii o€istény od jednorazovych faktort se podafilo meziroéné navysit o témeér 36 % na
uroven 15,669 USD. Spole€nost Alphabet v poslednich mésicich zaznamenala dalS$i kapitalové vydaje ve vySi
7,1 mid. USD, pfic¢emz za cely rok kapitalové vydaje ¢ini 25,1 mld. USD. V minulém roce byly ve vySi 13,2 mld.
USD. ZvySené kapitdlové vydaje reflektuji soutézZivost mezi technologickymi rivaly a odrazi tak vydaje
Amazonu a Facebooku. NejvétSi nartst vydaju spolecnosti pfiSel s licencovanim origindlniho obsahu na
YouTube, ktery by mél byt zpfistupnén uzivateldm jako pfedplaceny obsah. K vy$§im vydajim také pfispéla
vybudovani novych datacenter a zafizeni. Investofi oCekavali rust ziskové marze spole¢nosti, nicméné v
poslednim obdobi se jeji hodnota vyvijela pravé opacnym smérem. Spolecnost uvedla, Ze jeji provozni marze
klesla o tfi procentni body oproti predchozimu roku na 21 %.

» Walt Disney 6/2 - Legendarni americka zabavni spole¢nost Walt Disney reportovala v€era po uzavfeni trhl
vysledky za prvni kvartél fiskalniho roku 2019. Firmé v meziro¢ni komparaci poklesl Cisty zisk, zejména vSak z
titulu investic do streamovacich sluzeb. Celkové trzby a zisk na akcii po o€isténi o jednorazové polozky se
meziro¢né pfili§ nezmeénily, kdyz &isla ze zabavnich parkd a televizniho vysilani vymazala negativni vyvoj ve
filmovém segmentu. | viazna &isla v mezirocnim srovnani v8ak byla lepSi nez konsensus analytikii oslovenych
agenturou Bloomberg, kdyz analytici ocekavali vyraznéjsi pokles. Ve ctvrtém kvartéle fiskalniho roku 2018
(konce zéafim 2018) zaznamenala divize na tvorbu filmd rekordni isla na drovni trzeb i ziskovosti, k Cemuz
pomohl vyrazné zejména Uspéch trhaku Black Panther. Uspéch ve filmovém prdmysilu je vSak velmi vratky, o
¢emz se Walt Disney presvédéil v prvnim kvartdle fiskalniho roku 2019, kdy naopak filmova divize
zaznamenala slabd ¢isla. Ve srovnani s prvnim &tvrtletim fiskalniho roku 2018 filmova divize zaznamenala
pokles ziskovosti 0 63 % na 309 miliond dolard. Firma upozorfiuje na efekt silné zakladny z lofiského roku, kdy
byl zvefejnén nejnovéjsi dil Star Wars. Slabsi &isla z divize tvorby fimd tak musel zachrafiovat v poslednich
letech stagnuijici televizni business. Divize zahrnujici kandly jako ESPN ¢&i ABC v meziro€nim srovnani vzrostla
na urovni trzeb 0 7 % na 5,9 miliard dolard. Jednim z vyraznych diivodu je rudst vynost z politické reklamy.
Dafilo se taktéz tradicni divizi zabavnich parku, ktera vykéazala ve srovnani s prvnim ¢tvrtletim fiskalniho roku
2018 rast trzeb 0 5 % na 6,8 miliard dolar(.

e General Motors 6/2 — Spole¢nost General Motors vydala vysledek svého hospodareni s meziro€nim rastem
trzeb ve vySi necelych 14 %, které byly reportovany nad ocekavanim analytikd. Ocistény zisk na akcii
meziro¢né klesa o necelych 30 % a byl také vykazan nad trznim ocekavanim. Celorocni ocistény zisk na akcii
klesl 0 1 % na 6,54 USD/akcie, coz je vice oproti plivodnimu odhadu automobilky v rozmezi 5,80 USD/akcie az
6,20 USD/akcie. Celoro¢ni vysledky byly negativné ovlivnény naklady na komodity, jejichz vySe dosahla 1
miliardy USD. Néklady na komodity by mély udajné tlagit vysledky i v roce 2019 a to znovu ve vysi zhruba 1
miliardy USD. Firma General Motors také trva na svém vyhledu ociSténého zisku na akcii na rok 2019 a to ve
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vySi 6,50 USD/akcie az 7 USD/akcie.

e Electronic Arts, Take-Two 6/2 - Herni spolec¢nosti Take-Two Interactive Software Inc (TTWO) a Electronic
Arts Inc (EA) po vydani vysledkl svych hospodareni za treti kvartal fiskalniho roku 2019 prudce klesaji. Firma
Take-Two Interactive Software vykazala trzby nad ocekavanim trhu s meziroénim ristem o vice nez
dvojnasobek. Oc¢istény zisk na akcii pak reportovala také nad ocekavani s rlistem za stejné obdobi o vice nez
150 %. Electronic Arts meziro¢né snizila trzby o necelych 19 % a dostava se tak pod ocekavani analytikl.
Ocistény zisk na akcii se meziroéné také snizil a to o necelych 12 %. Take-Two Interactive Software mimo jiné
snizil vyhled trzeb na nasledujici kvartal v rozmezi 450 az 500 milion USD v porovnani s odhadem analytik(
ve vySi 609 miliont USD. Electronic Arts odhaduje trzby na aktualni fiskalni rok ve vySi 4,875 miliardy USD
oproti plvodnimu ocekavani ve vysi 5,15 miliard USD. Ocistény zisk na akcii planuje ve vysi 3,20 USD/akcie,
coz je 0 9 centll vice, nez bylo stanoveno v predeslém odhadu.

«  Twitter 7/2 - Akcie Twitteru klesly o zhruba 7 % po tom, co se spole¢nost vyjadfila, Ze by musela vynalozit vice
finan¢nich prostfedkud, aby zlepSila nékteré své ukazatele, jako jsou napfiklad trzby. Trzby firma za minuly
kvartal vydala nad o¢ekavanim trhu s meziro€nim rdstem o zhruba 24 %. OCcistény zisk na akcii byl vykazan
také nad ocekavanim analytiki se zménou oproti minulému roku +63 %. Socialni sité celily vyjimecné
naroénému roku s celou fadou skandald, které tlacily spole€nosti, aby prevzaly vice zodpovédnosti za svij
obsah. Na trzby z reklamy Twitteru nemély tyto skandaly zatim dopad. Trzby z reklamy spole¢nosti vzrostly v
minulém kvartalu o 25 % na 791 miliond USD. Firma také zaznamenala pokles mési¢nich aktivnich uzivateld,
coz ma Céaste€né na svédomi pravé skute€nost, ze vymazala miliony nepatficnych G¢td. Socialni sit tak
reagovala na kritiku, ze je Twitter pouzivan jako platforma pro ovliviiovani politiky a pro projevy nenavisti. Pocet
meésicnich aktivnich uzivatelt se mezirocné snizil na 321 miliont z 330 miliond. Oproti pfedchozimu Ctvrtleti sit
ztratila pét milionu uzivatell. Spole¢nost predpoklada, ze v sou¢asném kvartélu se jeji pfijmy budou pohybovat
v rozmezi 715 miliond a 775 miliond USD. Odhad analytik( je v priméru ve vySi 765 milion USD.

e BB&T, Suntrust 7/2 - Banky BB&T a SunTrust se dohodly na spojeni. Z fize za 66 mid. USD by méla vzejit
Sesta nejvetsi banka v USA. Nové vznikly bankovni diim by tak mél disponovat 442 mil. USD v aktivech a 324
mil. USD na depozitech. Akcionafi SunTrust ziskaji 1,295 akcie na kazdou akci SunTrustu, kterou sami vlastni,
a 5% navyseni jejich dividendy. Dosavadni BB&T bude tak vlastnit 57 % a Suntrust 43 % nové vzniklého
bankovniho domu.

« Tyson Foods 7/2 - Spole¢nost vykazala v prvnim kvartalu fiskalniho roku 2019 trzby meziro€né v podstaté
nezménéné a pod ocekavanim analytika. OcCistény zisk na akcii byl reportovan naopak nad trznim o€ekavanim
s poklesem oproti minulému roku o vice nez 10 %. Spolec¢nost také fika, ze prdmérné ceny kufeciho masa
klesly v 1Q FY 19 0 13 % a ceny vepfového masa ve stejném kvartalu pouze o 5 %. | tyto skute€nosti tlacily
trzby firmy dold.

Ocekavané udalosti
e 11/2 JOTLS report, projev J.Powella
+ 13/2CPI
. 14/2 Maloobchodni trzby, PPI
e 15/2 NY vyrobni index, primyslova produkce, Michigan spotrebitelska duvéra

Vysledky firem:
. 11/2 Loews
. 12/2 Omnicom, Activision Blizzard, Molson Coors
. 13/2 Cisco, DaVita, Hilton Worldwide
e 14/2 Coca-Cola, Nvidia, Applied Materials, CME, Duke Energy
. 15/2 PepsiCo, Deere, Moody’s, Kraft Heinz
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Némecko

Evropské akcie underperformovaly kvuali pokracujicim obavam o ekonomické zpomaleni v regionu. Evropska komise
snizila odhad ristu HDP eurozény v letodnim roce na 1,3 % z 1,9 %. Zatimco ltalie uz je v recesi, zda se do ni dostala i
némecka ekonomika se ukaze v tomto tydnu, kdy bude zvefejnén HDP za Ctvrty kvartal. Konsenzus zatim pocita
alespon s kosmetickym ristem o 0,1 %. Némecky DAX v minulém tydnu odepsal 2,45 %. Panika pokraduje u akcii
poskytovatele platebnich sluzeb Wirecard po novych obvinénich od Financial Times. Akcie Wirecard se propadly o
dalSich 21,5 %. Vyrazné ztraty zaznamenaly také automobilky po vysledcich Daimleru (-8 %). Vysledky byly pod
ocekavanim trhu a to hlavné kvdli vyraznéjSimu poklesu marzi. Pod odhadem trhu byla rovnéz navrzena dividenda. Na
stavebnictvi navazané akcie ThyssenKrupp ztratily pfes 7 % a HeidelbergCement 4,5 %. Index alespori ¢aste¢né
vyrovnavaly tituly ze zdravotni sektoru Fresenius Medical Care (+2,40 %) a Merck (+1,40 %).

Index 1.2.2019 8. 2.2019 Zména
DAX 30 11 180,66 10 906,78 -273,88 (-2,45 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
* Pramyslova vyroba (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (prosinec): aktualni hodnota -3,9 %,
ocekavani trhu: -3,4 %, pfedchozi hodnota: -4,7 %
« Podnikové objednavky (y-y) (ociSténo o pocet pracovnich dni) (prosinec): aktualni hodnota: -7,0 %,
ocekavani trhu: -6,7 %, pfedchozi hodnota: -4,3 %

EUROZONA
* Maloobchodni trzby (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 0,5 %, pfedchozi hodnota:
1,1 %

Firemni zpravy

e« Wirecard 7/2 - Dle informaci The Financial Times mély mit alespofi dvé vysoce postavené osoby ve
spole¢nosti Wirecard AG minimalné podezfeni o nekalych operacich v Asii. Informace ma vyplyvat z
dokumentd, ke kterym ziskal FT pfistup. Spole¢nost nadale odmité veSkera obvinéni, ktera pfichazeji z médii.
Némecky prokurator zaroven zacal vySetfovat domnélou manipulaci s trhem ze strany zastupcu spole¢nosti
Wirecard, o které se zacalo v médiich hovofit v minulych dnech a ktera stoji za vyraznym propadem akcii
spole¢nosti. Tiskovy mluvEéi mnichovského prokuratora o otevieni pfipadu informoval v patek odpoledne;
verejny Zalobce prozatim nejmenoval zadné podezrelé osoby.

« Daimler 6/2 - Spole¢nost reportovala trzby nad ocekavanim trhu s meziro€ni zménou zhruba +7 %. Stejné tak
ocistény zisk na akcii byl vydan nad o¢ekavanim analytikll s meziroénim poklesem téméf o polovinu. EBIT na
porovnatelné bazi meziro¢né klesa o necelych 19 % a konci tak pod konsensem analytikd. Operaéni marze pro
automobily Mercedes-Benz klesly na 7,3 %, coz predstavuje pokles oproti hodnoté 9,5 % z minulého roku. V
roce 2018 prodala firma 3,4 miliond automobilt. To je oproti minulému roku vice o 2,4 %. Prodej automobill
Mercedes-Benz vzrostl pouze o 0,4 % na 2,38 miliond. Provozni marze divize automobill poklesla z 9,4 % v
roce 2017 na 7,8 %. Stuttgartska spolecnost vini za vysledky silny “protivitr* v podobé vysSich cen surovin,
omezeni dodavatelského fetézce, pokradujici problémy s diesely, nova emisni kritéria a globalni obchodni pre.
Daimler o¢ekava ve fiskalnim roce 2019 lehky rast v oblasti prodeje automobill, trzeb a provozniho zisku.
Spolecnost predpokladd, ze zisky ve fiskalnim roce 2019 budou “nepfiznivé ovlivnény® vySSimi naklady a to
napfiklad z dlvodu investic do inovativnich technologii, které maji mit za Ucel udrzet krok se stoupajici
konkurenci, jez pfichazi ze strany nové pfichozich konkurentu.

Ocekavané udalosti — Némecko
« 14/2 HDP (4Q)

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 13/2 Primyslova produkce
« 14/2 HDP (4Q)
* 15/2 Obchodni bilance

Vysledky firem
*  12/2 Thyssenkrupp, Metro
. 13/2 Deutsche Boerse, Heineken
e 14/2 Schneider Electric, KBC Group, Nestle
» 15/2 Allianz
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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.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Luka$ Brodnicek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel
Marvan (makléf), Lubo§ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Tomas Macha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
(analytik), Jan Tomanek (analytik), FrantiSek MaSek (analytik), David Halman (analytik), Miloslav Blin (analytik), Tomas Novak
(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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