TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

26. 8. 2019 — 30. 8. 2019

Ceska republika

Prazska burza sice v druhé poloviné tydne umazavala poklesy z prvni poloviny, na pfesun do kladnych ¢&isel to na
tydenni bazi nestadilo. Index PX oslabil o 0,79 %. V utery vyvrcholily Upravy pozic souvisejici se zménou v indexech
MCSI. ZvySena aktivita byla k vidéni pfedevSim v zavére¢né aukci. Potvrdilo se, Ze prodejni objednavka u Komeréni
banky souvisela s touto zménou, kdyz v druhé poloviné tydne se cena jiz posouvala z lokalnich minim na vy$Si drovné.
Rust byl k vidéni pfedevSim v pate¢ni seanci a titul si nakonec pfipsal na tydenni bazi 2,44 %. Pod tlakem byly naopak
rakouskeé finanéni tituly. Erste oslabila o 2,84 % a dostala se na nova lokalni minima. Pojistovna VIG oslabila o 3,9 %.
Paojistovna reportovala své hospodarské vysledky za 2Q, které nevyznély rozhodné tak negativné, aby ospravedinovaly
tak vyrazny pokles. Predstavitelé pojiStoven se nadale snazi feSit zdanéni pojistnych rezerv, které se snazi prosadit
ministerstvo financi. Akcie Monety posilily 0 0,46 %. Akcie Avastu korigovaly ¢ast svého vyrazného rastu po ozndmeni
vysledkl z pfedchoziho tydne. Titul oslabil o 2,65 %. Z kratkodobého pohledu je prostor pro daldi pokles a vybirani
zisku, stfednédobé to vSak napfiklad Komeréni banka vidi nadéle pozitivné a doSlo z jejich strany k navySeni cilové
ceny na 133 K¢. Jedna se o aktuélné nejvyssi cilovou cenu na trhu. V €ervenych €islech zakongily tyden i akcie CETV,
které oslabily o 2,35 %. CEZ v patek informoval o dal§im prodlouzeni odstavky na druhém dukovanském bloku.
Ministerstvo zivotniho prostfedi udélilo firmé souhlas v procesu EIA ohledné vystavby novych blokd v Dukovanech. Titul
se v zavéru tydne vracel na vyssi hodnoty, vratil se na 520 K¢ a posilil na tydenni bazi 0 0,19 %.

Index 23. 8. 2019 30 .8. 2019 Zména
PX 1 045,55 1 037,27 -8,28 (-0,79 %)

Klicové udalosti

+ Ceska narodni banka dnes na svych webovych strankach oznamila, 2e bankovni rada dnes rozhodla o
ponechani sazby proticyklické kapitalové rezervy* pro expozice umisténé v Ceské republice na stavajici trovni
2,00 %. Na tu byla zvy$ena 23. kvétna tohoto roku, avSak s platnosti az od 1. ¢ervence roku pfistiho.

« HDP (g-q) (2Q - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,7 %, oekavani trhu: 0,6 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

« HDP (y-y) (2Q - pfedbézny): aktualni hodnota: 2,7 %, ocekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %

Firemni zpravy

» Avast 30/8 — Analytici Komer¢ni banky dnes vydali novou analyzu antivirové spole¢nosti Avast se zvySenou
cilovou cenou 466 GBp (v pfepoctu 133 K&), doporuéeni bylo ponechano na stupni Koupit. Pfedchozi cilova
cena Cinila v prepoctu 96 Kg¢.

« CEZ 30/8 — Energeticka skupina CEZ dnes informovala o op&tovném prodlouzeni odstavky druhého bloku JE
Dukovany o dal§i dva az tfi tydny. Minulé prodlouzeni odstavky ze za€atku srpna pocitalo s pfipojenim bloku
predbé&zné na zacatku zafi.

« CEZ 30/8 — Ministerstvo Zivotniho prostfedi vydalo vramci procesu EIA souhlasné stanovisko pro stavbu
jednoho az dvou novych blok( v lokalité jaderné elektrarny Dukovany. Spole¢nost CEZ podle prohlaseni
aktualné analyzuje stanovené podminky a za¢ne pfipravovat jejich pInéni.

« Erste Group 28/8 - Analytici polské finanéni skupiny Dom Maklerski mBanku dnes sniZili cilovou cenu akcii
rakouské banky Erste na v prepoétu 1043 K& z predchozi Urovné 1130 K¢&. Doporuéeni zlistava na stupni
kupovat.

» Erste Group 28/8 - Analytici spole€nosti Exane BNP Paribas sniZili doporuceni pro akcie Erste z pfedchoziho
stupné neutral na underperform. Cilova cena byla snizena na 32,50 eur, tedy v pfepo¢tu 840 K¢&, pfedchozi
cilova cena cinila 978 K¢.

« Komeréni banka 28/8 - Polska skupina Dom Maklerski mBanku dnes zvysila doporuceni pro akcie Komeréni
banky na kupovat z pfedchoziho stupné akumulovat. Zaroven s tim byla snizena cilova cena na v pfepoctu 945
K¢ z pfedchozich 1000 Kg.

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

Ceska republika

 Moneta 28/8 - Analytici polské Dom Maklerski mBanku zacali pokryvat akcie Monety Money Bank s
doporuéenim kupovat a cilovou cenou v pfepoctu 94 Kg.

« Vienna Insurance Group 27/8 - Pojistovnicka skupina VIG oznamila vysledky za druhé &tvrtleti a prvni pololeti
fiskalniho roku 2019. Pojistovna VIG vykéazala meziro€ni rast u v8ech klicovych ukazatell, kromé Cistého zisku,
ktery poklesl o 14 %. Hrubé predepsané pojistné v druhém c¢tvrtleti vykazalo meziro¢ni nardst o 5,39 %, zisk pred
zdanénim se zvysSil o 12,3 % a zisk na akcii vzrostl na 0,527 EUR. Za prvni pololeti pojistovna vykazala
meziro¢né rast hrubého predepsaného pojistného o 5,8 % na 5,447 mld. Zisk pfed zdanénim se v 1H oproti
stejnému obdobi lofiského roku zvysil 0 10,5 % na 257,1 mil. EUR a &isty zisk vzrostl 0 10,5 % na 151 mil. EUR.
Slozeny pomér vykazal zlepSeni na 96,4 % i navzdory negativnimu dopadu vysSich vydaju z divodu tézkého
snéhu a bourky Eberhard. Velmi pozitivni pomér byl dosazen v Baltskych zemich, Bulharsku a Némecku. Z
hlediska geografického rozdéleni nejsviznéji hrubé prfedepsané pojistné rostlo v prvnim pololeti na meziro¢ni bazi
v Bulharsku (+42,9 % na 124,8 mil. EUR) a v pobaltskych statech (+33 % na 257,1 mil. EUR). Spole¢nost
predpoklada, ze za cely rok 2019 vykaze hrubé predepsané pojistné ve vysi kolem 9,9 mid. EUR a zisk pred
zdanénim v rozmezi 500 az 520 mil. EUR. Vienna Insurance Group si stanovila cil zvySeni svého podilu na trhu
v Polsku, Madarsku, Chorvatsku a Srbsku ve stfednédobém obdobi na nejméné 10 %. Spole€nost cile jiz
doséhla v Srbsku v roce 2016 diky akvizici. Nedavna akvizice zvysila podil spole¢nosti na trhu v Polsku na
pribliznou vysi 8 %. Vzhledem k pozitivnimu makroekonomickému prostfedi pojistovna planuje, Zze v roce 2020
hrubé predepsané pojistné bude vice nez 10,2 mid. EUR a zisk pfed zdanénim mezi 530 a 550 miliony euro a
slozeny pomér na cilové hodnoté 95 %.

Ocekavané udalosti

e 5/9 Maloobchodni trzby
e 6/9 Primyslova produkce
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USA

Americké akcie zakoncily volatilni srpen v pozitivnim duchu a umazaly ¢ast ztrat ze za¢atku mésice. Rizikovym aktivim
pomohly konstruktivni komentare od ¢inskych i americkych zastupct vyjednavacich tym(. Trhy tak uklidnilo, ze nedoslo
k dal$i eskalaci obchodni valky. Z technického pohledu se akciovy index S&P 500 béhem mésice drzel v pasmu 2800 —
2950 bodu mezi 50 a 200 dennim klouzavym pramérem. Z makrodat byl potvrzen rast HDP na 2 % a v ramci struktury
potésil hlavné nardst spotfeby o0 4,7 %. Jinak pfichozi data dopadla vétSinou smiSené. Z jednotlivych ¢asti akciového
trhu se dafilo technologiim, bankam a pramyslu. Zminit se da pokles akcii Philip Morris International a Altria po zpravé o
planované fuzi. Skokové oslabeni zaznamenaly po slabych vysledcich akcie retailera s kosmetikou Ulta Beauty (-26 %).
Akcie biotechnologické spole€nosti Alexion ztratily 12 %, kdyz se ufady kvili stiznosti Amgenu zac¢nou zabyvat
stavajicimi patenty u lIéku Soliris.

Index 23. 8.2019 30. 8. 2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 25 628,90 26 403,28

S&P 500 2 847,11 2 926,46

NASDAQ Composite 7 751,766 7 962,882

Klicové udalosti

« Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (¢ervenec - predbézny): aktualni hodnota: 2,1 %, o¢ekavani trhu:
1,2 %, pfedchozi hodnota: 1,9 %

* Rast HDP (g-q) (anualizovano) (2Q - druhy, predbézny): aktuéini hodnota: 2,0 %, o€ekavani trhu: 2,0 %,
predchozi hodnota: 2,1 %

« Pokraéujici prodeje domt (m-m) (€ervenec): aktualni hodnota: -2,5 %, oekavani trhu: 0,0 %, predchozi
hodnota: 2,8 %

Firemni zpravy

e Philip Morris 27/8 - Americké tabakové spoleénosti Philip Morris a Altria jednaji o0 mozném spojeni. Pokud by
se firmy spojily, tak by podle poslednich informaci podnik Philip Morris vlastnil 58 % akcii spole¢nosti Altria,
uved| ¢lovék obeznameny se situaci. Firmy by dohodu rady uzaviely béhem Sesti mésicli, dodal. Dohoda by
udajné byla pfinosnd, jelikoz spole¢né by firmy meély silné neprekryvajici se portfolio. Zastupce Phillip Morris
odmitl véc komentovat a zastupce spole€nosti Altria na zadost o komentar neodpovédél.

e« JM Smucker 27/8 - Spole¢nost JM Smucker, americky vyrobce dzemu, arasidového masla, napojl, tuk,
zmrzlinovych zalivek, oleji a dalSich produktli, reportovala vysledek svého hospodarfeni za prvni kvartal
fiskalniho roku 2020 s trzbami i o€isténym ziskem na akcii pod ocekavanim trhu. Trzby mezirocné klesly o 7 %
a ocistény zisk na akcii za stejné obdobi klesl 0 11 %. OCisténa hruba ziskova marze byla vykazana na Grovni
37,7 %. Free cash flow spole¢nost reportovala v hodnoté 149 miliont dolard. Spole¢nost ocekava na fiskalni
rok pokles trzeb 0 1 % az 0 %. Celorocni o€istény zisk na akcii je vyhlizen v rozmezi od 8,35 do 8,55 dolar.
Free cash flow je o¢ekavano od 875 do 925 milionG dolarli a kapitélové vydaje v rozmezi od 300 do 320
miliond dolard.

 Brown-Forman 28/8 — Destilatovy producent reportoval dnes pred otevienim trhu kvartalni &isla za prvni
Ctvrtleti fiskalniho roku 2020. Na Urovni ziskovosti se spole¢nosti podafilo mirné prekonat konsensualni odhady
analytik slabsim, nez o¢ekavanym poklesem ocisténého zisku na akcii. Trzby vSak za odhady trhu o zhruba 7
miliont dolarG zaostaly (viz tabulka vySe). Po ocisténi o jednorazové vlivy trzby mezirocné stagnovaly.
Ukazatel hrubé marze oproti druhému prvnimu Etvrtleti roku minulého poklesl, a to z 68,2 % na 64,9 %.
Analytici osloveni agenturou Bloomberg vSak méli oéekavani posazeno v konsensu jesté o 70 bazickych bodu
nize. Trzby vlajkové lodi skupiny-znac¢ky Jack Daniel's-v meziroéni komparaci o 1 % poklesly (ocisténo o
jednorazové vlivy). Trzby dalSi znamé znacky Finlandia pak klesaly o 5 % (taktéz po ocisténi). CEO skupiny
Paul C. Varga zdurazrioval, ze vysledky byly samotnou spole¢nosti anticipovany, a zdlraznoval zejména
negativni vlivy zavadéni celnich tarifd a ¢asovani objednavek od spotfebitell. Mj. si CEO naopak pochvaloval
solidni kondici domaciho trhu ve Spojenych statech. Spolu s kvartalnimi €isly skupina také potvrdila vyhled pro
cely fiskalni rok, kdyz nadale projektuje zisk na akcii v rozmezi 1,75 az 1,85 dolarl. Odhad analytikGi v
konsensu €ini 1,79 dolard. Trzby by v oCiS§téné podobé mély meziro¢né rlst v rozmezi 5 % az 7 %.

» Autodesk 28/8 - Celkovy ARR, ukazatel ocekavanych trzeb zakladajicich se na ro¢nich pfedplatnych, vzrostl
meziro¢né o 31 % na 3,07 mid. USD v konstantnim ménovém kurzu (kmk). Jadrovy ARR vzrostl 0 26 % na
2,86 mld. USD. Celkové trzby podle US GAAP vzrostly 0 30 % na 797 mil. USD (kmk), bez uvazovani akvizic z
posledniho kvartalu FY19 pak 0 26 % na 772 mil. USD. Trzby plynouci z roénich pfedplatnych se podileli na
trzbach celkovych 96 %. Provozni zisk podle US GAAP skoncil na 74 mil. USD oproti ztraté 25 mil. v roce
predchozim. Spole¢nost pfistoupila ke snizeni svého hospodarského vyhledu z diivodu navyseni rizik a nejistot
a oCekavaného nepfiznivého ménového vyvoje. V dalsim Ctvrtleti by se tak trzby mély pohybovat v rozmezi
820 — 830 mil. USD a EPS (US GAAP) mezi 0,24 — 0,28 USD/akcii.

o Tiffany 28/8 - V americkém regionu dos$lo k meziro€nimu pokraceni trzeb 0 4 % na 455 mil. USD. Asijsko-
pacificka (bez Japonska) oblast zazila taktéz kontrakci, kdyz trzby klesly o 1 % na 298 mil. USD. Nicméné pfi
uvazovani konstantniho ménového kurzu (kmk) pak doSly 3% posileni. Trzbam v tomto regionu podle
managementu spole¢nosti uskodil obzvlasté nepfiznivy ménovy vyvoj a oslabeni hongkongské poptavky,
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kdezto jim naopak predevsim napomohl riist poptavky na pevninské Ciné. Business v Japonsku nezaznamenal
meziroéni zménu trzeb a ty tak konéi na 155 mil. USD, pfi uvazovani kmk doSly trzby pak k poklesu o 2 %.
Trzby na evropském trhu koné&i oproti pfedchozimu roku o 4 % nize na 116 mil. USD, pfi kmk pak naopak k
ristu 0 2 %. Trzby u kolekci Sperku se meziroéné nezménily, zatimco zasnubni Sperky poklesly o 3 % a
designové Sperky pak dokonce o 10 %. Hruba obchodni marze oproti minulému roku klesla o 1,3 p.b. na 62,7
%. Efektivni danové zatizeni aktivit spole¢nosti pak vzrostlo o 1,8 p.b. na 22,3 %. Spole¢nost ve druhém
Ctvrtleti otevrela tfi nové prodejny, zatimco 2 staré uzaviela. Tifanny tak v sou€asnosti provozuje 322
prodejnich mist. Tiffanny & Co. pfistoupila ve 2Q ke zpé&tnému odkupu zhruba 639 000 kust svych akcii v
celkovém objemu 60 mil. USD s primérnou cenou za jednu akcii okolo 94 USD. Celosvétové trzby by podle
odhadu mély procentualné vzrist o nizké jednociferné €islo stejné jako EPS.

Vysledky firem
e 4/9 Copart

Ocekavané udalosti
e 3/9 Vyrobni ISM, primyslovy PMI
e 4/9 BéZzova kniha
e 5/9 ISM ve sluzbach, PMI ve sluzbach, podnikové objednavky
e 6/9 NFP report, mira nezaméstnanosti, Powell projev

Fio banka, a.s. -4 - www.fio.cz



ﬁ Fio banka

Némecko

Némecky DAX v poslednim srpnovém tydnu pfipsal 2,8 % a za cely mésic skong€il v minusu 2 %. Hlavnim tématem v
Evropé zlstava kromé obchodnich valek také brexit, kde s Borisem Johnsonem roste pravdépodobnost vystoupeni
Velké Britanie z Evropské Unie bez jakékoli dohody. Rozporuplné hlasy zaznivaji od ¢lend ECB ohledné mozného
obnoveni kvantitativniho uvolfiovani. Zatimco budouci §éfka Christine Lagarde je jednoznacné pro monetarni stimuly,
napfiklad Knot a Lautenschlaegerova se vyjadrily, Ze nakupy aktiv nyni nejsou nutné a méla by to byt az krajni moznost
v pfipadé hrozici deflace. Ekonomicka situace v Evropé se vSak nijak nezlepSuje. Podnikatelska nalada dle Ifo institutu
se dale zhorsila a nepotésily ani maloobchodni trzby v Némecku za ¢ervenec.

Index 23. 8.2019 30. 8. 2019 Zména
DAX 30 11 611,51 11 939,28

Klicové udalosti

NEMECKO
* Index IFO ocekavani (srpen): aktualni hodnota: 91,3, o¢ekavani trhu: 91,8, pfedchozi hodnota: 92,2
e CPI (y-y) (srpen - pfedbézny): aktualni hodnota: 1,4 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,7 %
« Maloobchodni trzby (m-m) (€ervenec): aktualni hodnota: -2,2 %, o¢ekavani trhu: -1,3 %, pfedchozi hodnota:
3,5 %
EUROZONA
« Spotrebitelska davéra GfK (zari): aktualni hodnota: 9,7, oéekavani trhu: 9,6, pfedchozi hodnota: 9,7
e CPl odhad (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 1,0 %, oekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 1,1 %

Firemni zpravy

e Vonovia 26/8 — Nejvetsi vlastnik nemovitosti v Némecku, spole€¢nost Vonovia, v dalSim roce ocekava pokles
trzeb az o 25 miliont euro (10 % trzeb plynoucich z némeckého kapitalu). Ddvodem je ,navrhovana“ legislativa
ze strany mésta, jejiz cilem by bylo zmrazit najmy po dobu péti let. Nova legislativa jeSté potfebuje schvéleni
ze strany senatu mésta. Vonovia se domniva, ze navrhovana legislativa je protidstavni. Navrh zahrnuje najem
v maximalni vySi osm euro na metr ¢tvere¢ni v domech postavenych pred rokem 2014. Berlinska levicova
koalice slozena ze Socialnich demokratl, zelenych a byvalé komunistické strany, se snazi nasadit otéze
vlastnikim nemovitosti po prudkém vzristu cen najmu, ktery vedl k masivnim demonstracim a ke vzniku hnuti
slozeného z ,normdlnich lidi“, kterd se snazi tla¢it na vladu, aby vykoupila velké vlastniky nemovitosti.
Nemovitostni boom hnal ceny najmu v Berliné vzharu o vice nez 50 % od roku 2011 a ucinil tak ze spoleénosti
jako je Vonovia nebo jeji konkurent Deutsche Wohnen SE vyznamné hrace na akciovém trhu. Nové vzniklé
hnuti bylo korunovano ¢&lenkou levicové strany Katrin Lompscher, senatorkou pro méstsky rozvoj a bydleni
meésta Berlin. Pfesnéjsi navrh legislativy by mél byt zvefejnén v fijnu a v platnost by mohla vzejit na zacatku
pristiho roku pod podminkou, ze v§echny tfi politické strany budou souhlasit.

Vysledky firem
e 5/9 Safran

Ocekavané udalosti - Némecko
e 2/9 PMIv primyslu
e 3/9 PPI, projev Christine Lagarde
e 4/9 PMI ve sluzbach
e 5/9 Podnikové objednavky
e 6/9 Primyslova produkce

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 2/9 PMIv pramyslu
e 4/9 PMI ve sluzbach, maloobchodni trzby
« 6/9 HDP (2Q)
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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 skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute€¢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 investi¢nich 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 téZze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investiénich 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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