TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

9.9.2019 - 13. 9. 2019

Ceska republika

Prazska burza kone¢né asporn néco malo vytézila ze zlepSeného sentimentu ve svété. Index PX po dvou pfedchozich
tydennich propadech vzrostl o 1,75 % a jednalo se o nejvyraznéjSi rist za posledni dva mésice. S pfihlédnutim
k vyplacenym dividendam byl rlst jesté o néco silnéjsi, kdyz v zavéru tydne se jiz bez naroku na dividendu obchodovaly
akcie Avastu. Na tydenni bazi kurzové tento titul stagnoval na 108 K&. Tahounem riistu se staly, stejné jako v Evropé,
preved$im bankovni tituly. Erste Group posilila 0 5,79 %, pojiStovna VIG si pfipsala 4,87 %. Bankovni sektor v Evropé
posiloval v oéekavani zasahu ze strany ECB (vesmés dle ogekavani: depozitni sazba snizena o 10 bps, zavedeni
tieringu, obnovené odkupy v objemu 20 mild. mési¢né). Vynosy némeckych bondd v zavéru tydne sniZovaly svij
zaporny vynos, coz se pozitivné projevilo na vykonnosti firem ze sektoru. Na vy$Si Urovné se vratila o Komeréni banka,
ktera zaznamenala zvySeny zajem predevSim v prabéhu Etvrteéni seance (+3,14 %). Na tydenni bazi kurz posilil o 1,46
% a vratil se na 833 K¢&. Jedinym ztratovym titulem z finanéniho sektoru byly akcie Moneta Money bank, které odepsaly
1,78 %. Kvlli problémim francouzské EdF vyrazné poskocily ceny elektrické energie. Sektor utilit v Evropé citelné
posiloval, u CEZu se to opét projevilo pouze omezenym zptisobem. Titul posilil 0 1,07 %. Spoleénost informovala o
oficialnim zahajeni procesu divistice rumunskych aktivit. V ramci aktualizace investi¢niho vyzkumu jsme snizili cilovou
cenu pro akcie PFNonwovens na 834 K&. Doporuéeni bylo zvy$eno na ,koupit“ z pavodniho ,akumulovat®. Titul posilil o
0,29 %. V €ervenych Cislech zakongily defenzivni dividendové tituly, kdyz akcie O2 oslabily o 0,47 % a Philip Morris
ztratil 0,59 %. Akcie Kofola stagnovaly na 296 K¢.

Index 6.9. 2019 13 .9. 2019 Zména
PX 1 032,06 1 050,17 18,11 (1,75 %)

Klicové udalosti
«  Mira nezaméstnanosti (srpen): aktualni hodnota: 2,7 %, o¢ekavani trhu: 2,7 %, predchozi hodnota: 2,7 %
e CPI (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,1 %, oéekavani trhu: 0.0%, pfedchozi hodnota: 0.4%
e CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,9 %, oéekavani trhu: 2.8%, pfedchozi hodnota: 2.9%
+  Marek Mora, &len bankovni rady a viceguvernér CNB, v rozhovoru pro Reuters uvedl, Ze o&ekava stabilitu
rokovych sazeb v Cesku v pfistich 12 mésicich i pfes to, Ze centralni banky po svété spise pfistupuji k
uvolfiovani ménovych podminek.

Firemni zpravy

«  CEZ 9/10 - Spolegnost CEZ oficialné zahéjila divestiéni proces svych aktiv v Rumunsku. Po obdrZeni pisemnych
potvrzeni zajmu ze strany investord bude nasledovat vyzva k podani nezavazné nabidky. V Rumunsku zvazuje
CEZ prodej celkem sedmi tamnich firem, ponechd si pouze spolednosti zabyvajici se aktivitami v oblasti
modernich energetickych sluzeb (ESCO) a ¢ast tradingu. Investofi mohou vyjadfit svij zdjem jak o vSechna
aktiva v jednom celku, tak o jednotlivé firmy zvlast. Tyto kroky jsou v souladu s novou strategii Skupiny CEZ.

« CEZ9/10 - INVEN CAPITAL, investiéni fond Skupiny CEZ hledajici nad&jné projekty na evropském trhu start-upt
v oblasti nové energetiky, ziskal minoritni podil v némecké inovativni spole¢nosti Zolar. Ta poskytuje digitalni
feSeni pro instalaci stfe$nich fotovoltaickych systémud a kombinaci fotovoltaik s bateriemi. Vedle Inven Capital se
tohoto investi¢niho kola o celkové velikosti 10 miliond EUR Gc€astnila i spole€nost BayWa r.e. Energy Ventures.
Podil zaroven navysili i dosavadni investofi Heartcore Ventures, Statkraft Ventures a Partech Ventures.

« PFNonwovens 12/9 — Fio banka zvySila doporu¢eni pro akcie PFNonwovens na ,koupit® z pfedchoziho
~akumulovat®. Cilova cené byla sniZzena na 834 K& z plivodnich 895 K¢.

* Prabos 10/10 - Slavi¢insky vyrobce obuvi Prabos navysil meziro¢né trzby o 77 %. S ukazatelem EBITDA se mu
pak podafilo v prvnim pololeti dosahnout na 46,5 mil. CZK. Hruba obchodni marze se takika zdvojnasobila
2 15,6 % v 1HFY18 na 30,6 % ve 2HFY19: pravé jeji silny narlst stoji podle managementu spoleénosti silnou

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



% Fio banka

Ceska republika

mérou za navy$enim EBITDA. Samotny zisk pfed zdan&nim dosahl na 39,5 mil. CZK. Cisty dluh pak oproti
minulému roku vzrostl o 26 mil. CZK. Pokud jej vSak vztahneme k vlastnimu kapitélu, tak tento pomérovy
ukazatel zaznamenal mirny pokles na hodnotu 0,6. Jaroslav Palat, pfedseda predstavenstva a spolumajitel

dividendy v poméru 60 % Ccistého zisku. Spolecnost ze zlinského kraje potvrdila svij vyhled hospodareni pro
letoSni rok. Podle né&j by tak za rok 2019 mél vyrobce obuvi utrzit 400 mil. CZK a EBITDA pak docilit vySe 63,8
mil. CZK.

Ocekavané udalosti
e 16/9 Primyslové ceny
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USA

Americké akciové trhy méfeno indexem S&P 500 pridaly dalsi 1 % a atakovaly svoje historicka maxima. Akcie podpofily
zejména Ustupky od Ciny i Spojenych statt v ramci obchodnich vyjednavani, aby mohlo dojit k alespori &asteéné
dohodé na planovaném fijnovém setkani. Z makrodat byl nejdilezitéjSi nariist maloobchodni trzeb o 0,4 % a vylepSeni
spotrebitelského sentimentu sestavovaného University of Michigan. Vynosy na dluhopisech zkorigovaly svuj pokles, coz
bylo pozitivni pro finanéni sektor. Na trhu také doSlo k ur€ité rotaci z rlstovych akciich do hodnotovych tituld. Na
nékterych letos velmi ziskovych titulech z technologického nebo zdravotniho sektoru se vybiraly zisky. Pro ropny trh a
zprostfedkované celou globalni ekonomiku je vyznamna zprava ze soboty o Utocich na ropna zafizeni v Saudské Arabii,
kvili kterym dojde k snizeni saudské produkce o polovinu. Futures na ropu reagovaly pfi otevieni burz v nedéli vecer
skokovym narlGstem. V tomto tydnu bude v centru pozornosti zasedani Fedu, na kterém se ocekava dalsi snizeni sazeb.

Index 6.9.2019 13.9. 2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 26 797,46 27 219,52

S&P 500 2 978,71 3 007,39

NASDAQ Composite 8 103,074 8176,713

Klic¢ové udalosti

e Optimismus malych firem NFIB (srpen): aktualni hodnota: 103,1, oekavani trhu: 103.5, pfedchozi hodnota:
104.7

* Nové pracovni pozice JOLTs (€ervenec): aktualni hodnota: 7 217, oéekavani trhu: 7311, pfedchozi hodnota:
7348

e CPI (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 1,7 %, ocekavani trhu: 1,8 %, pfedchozi hodnota: 1,8 %

« Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (srpen): aktualni hodnota: 0,4 %, ocekavani trhu: 0.2%, predchozi
hodnota: 0.7% (revize: 0,8 %)

Firemni zpravy

« Amazon 10/9 - Spole¢nost Amazon.com dnes prohlasila, ze hodla zavést moznost pfedplatného Prime i pro
brazilské zakazniky. Predplatné, které by mélo klientovi zajistit napfiklad neomezenou celostaini dopravu
zdarma s garanci dodani zbozi do 48 hodin aj., jiz nyni funguje ve vice jak 90 statech svéta. Podle prohlaseni
spolecnosti je tento krok dalSi snahou konkurovat jiz zavedenym spole¢nostem v zemi.

« McDonald’s 10/9 - Americky provozovatel fastfoodového fetézce McDonald’s Corp. Gdajné hodla odkoupit
americkou startupovou firmu Apprente. Akvizici se snazi spoleénost urychlit svij proces zavadéni
automatizovaného objednavkového systému reagujicim na lidsky hlas. Detaily kontraktu nejsou v§ak znamy.
Jiz v sou€asné dobé se startupem Apprente testuje jeho novy software v nékolika svych restauracich.

e Target 10/9 — Spolecnost zabyvajici se maloobchodnim prodejem Target Corp. prohlasila, ze planuje na
svatecni obdobi zameéstnat 130 tis. sezonnich pracovnikl, tedy o 10 tis. vice nez v roce minulém. Témto
pracovnikim by mélo byt podle prohlaseni nabidnuta mzdova sazba 13 USD/hodinu a nabidnuty stejné
nemzdové benefity jako zaméstnancdm.

* Ford 10/9 - Dnes prohlasil Stuart Rowley, prezident Ford Motor v oblasti starého kontinentu, ze spole¢nost
ocekava, ze by se dokonce roku 2022 méla podstatné navySit vyroba a dodavka elektromobill do Evropy a
meéla by pfesahnout v poméru soucet podilu vozi s dieselovym a benzinovym motorem. Elektromobily by tak
na celkovém poctu dodanych vozl firmou Ford evropskym zakaznikdm mél dosahnout az 55 %.

e Oracle 12/9 - Oracle Corporation, jedna z hlavnich spole€nosti vyvijejicich relaéni databaze, nastroje pro vyvoj
a spravu databazi ¢i systémy pro Fizeni vztahu se zakazniky, reportovala vysledek svého hospodareni za prvni
kvartal fiskalniho roku 2020 s trzbami pod Urovni nejniz§iho analytického odhadu a ocisténym ziskem na akcii
mirné nad ocekavanim trhu. Trzby meziro¢né zustaly v podstaté nezménény a ocistény zisk na akcii vzrostl za
stejné obdobi o zhruba 14 %. Trzby, které plynou ze sluzeb, byly vykadzany na hodnoté 786 miliont dolard a
trzby z hardwaru na hodnoté 815 milion( dolard. Oba segmenty tak reportovaly vysledky pod ocekavanim.
Ocisténa provozni marze dosahla v daném kvartalu Grovné 42 % oproti hodnoté 41 % minuly rok. Trzby z
cloudovych sluzeb a licenéni podpory spoleénost reportovala nad ocekavanim a to v celkové vysi 6,81 miliard
dolard. Oracle na druhy kvartal fiskalniho roku 2020 o€ekava ocistény zisk na akcii v rozmezi od 0,88 do 0,90
dolart na akcii. Vysledek hospodareni v plném rozsahu je k dispozici zde. Akcie spole¢nosti aktualné klesaji v
predburzovni fazi na newyorské burze o 1,01 %.

« Kroger 12/9 - Celkové trzby spole¢nosti za druhy kvartal dosahly vySe 28,168 mid. USD, coz je mirné pod
odhady analytikl oslovenych agenturou Bloomberg, ktefi v konsensu ocekavali 28,351 mid. USD. Trzby
meziro¢né vzrostly o 1,07 %. OCistény zisk na akcii firma vykazala nad ocekavani ve vysi 0,441 USD na akcii.
Cisty zisk ale meziroéné vyrazné klesl o 41 %, kdyz dosahl 297 mil. USD. Trzby v obchodech otevienych déle
nez jeden rok bez nakladd na palivo meziro€né vzrostly o 2,5 % a prekonaly tak ocekavani analytik ve vySi
1,9 %. Digitalni trzby vzrostly o 31 %. Americky nejvétsi fetézec supermarketll se snazi udrzet spravny smér v
rapidné se ménicim potravinovém pramyslu. Stejné jako ostatni prodejci, i Kroger €eli silnému tlaku udrzet
ceny nizko a zaroven investuje do doru€ovacich sluzeb s cilem lépe soutézit proti Amazon.com Inc. a
Walmartu Inc. Kroger se momentélné nachazi uprostfed svého tfiletého plant k oziveni svych trzeb.

Fio banka, a.s. -3- www.fio.cz



ﬁ} Fio banka

USA

Spoleénost expanduje na Grovni svych digitalnich sluzeb a investuje do technologii. Retézec zarover buduje
automatizované sklady jako ¢&ast svého partnerstvi s britskym maloobchodem Ocado. Vlastnik
supermarketovych fetézcl Fred Meyer, Ralphs a Harris Teeter uvedl, Zze rastovy plan by mél generovat 4
miliardy dolarG volnych penéznich tokd a pfidat 400 miliona dolard na provoznich marzi do roku 2020 diky
niz§im nakladdm a lepSim trzbam. Spole¢nost zopakovala vyhled rdstu trzeb za letoSni fiskalni rok v
obchodech otevienych déle nez jeden rok bez nékladl na palivo v rozsahu 2 - 2,25 %. Obchodni fetézec
uved|, ze trzby z alternativnich zdroji v letoSnim roce zvysi provozni zisk o 100 mil. dolar. Spole€nost béhem
uplynulého ¢tvrileti souhlasila s podstatnou nabidkou k prodeji svého nevyuzitého skladu.

e Broadcom 13/9 - Trzby ve tfetim ¢Etvrtleti byly v souladu s o¢ekavanim, kdyz dosahly 5,515 miliardy dolart a
meziro¢né vzrostly o 8,86 %. OCistény zisk na akcii dosahl 5,160 dolaru. Trzby z €ipu doséhly 4,35 miliardy
dolart a z infrastrukturniho softwaru 1,14 miliardy dolarGd. EBITDA doséhla 3,06 miliardy a zaostala tak za
ocekavanim ve vysi 3,27 miliardy dolarG. Naklady na vyzkum a vyvoj dosahly 778 miliard dolar(i a meziro¢né
poklesly o 19 %. Ocisténé trzby za fiskalni rok 2019 Broadcom ocekava v vysi 22,5 miliardy dolard (snizena
prognéza od &ervna), kapitalové vydaje v pfiblizné vysi 500 miliont dolari a upravenou provozni marzi ve vysSi
52,5 %. Spole¢nost se rozhodla nevydavat ¢tvrtletni predikce, ale namisto toho aktualizovat sv(j celoroéni cil
na konci kazdého c&tvrtleti. ,Jako spolecnost véfime, Ze poptavka jiz dosahla na své absolutni dno a bude
pokracovat na téchto Urovnich z divodu sou¢asného nejistého prostfedi,” uvedl Tan Hock a dodal, ze se dalsi
vyvoj velmi tézce predikuje a v soucasné dobé je mala pravdépodobnost vyrazného obraceni e k lepSim
vysledkdm, dodal.

Vysledky firem
* 17/9 FedEx, Adobe
e 18/9 General Mills
* 19/9 Darden Restaurants

Ocekavané udalosti
e 16/9 NY vyrobni index
e 17/9 Prdmyslova produkce
* 18/9 Zasedani Fedu, zahdjena vystavba, stavebni povolenky
* 19/9 Filadelfie vyrobni index, prodej existujicich domu
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Némecko

Na obchodni vyjednavani citlivy DAX pfidal 2,3 %. Podporou pro evropské akcie byl také vystup z velmi sledovaného
zasedani ECB. DoSlo k snizeni sazby na depozitni facilité o 10 bps, obnoveni kvantitativniho uvolfiovani v objemu 20
miliard EUR mésicné a tieringu pro sazby, aby mély banky lepSi podminky pro nakladani s likviditou. NejvétS§im
prekvapenim je, ze kvantitativni uvolhovani bylo ozndmeno bez ¢asového omezeni a bude tak probihat dokud to bude
potfeba. V Evropé se celkové dafilo primarné cyklickym titullm. NejristovéjSim némeckym titulem byl Infineon (+6,8 %),
producent Cipud z velké ¢asti pro automobilovy primysl. Pozadu nezistaly samotné automobilky a dal§i pramyslové
firmy. Makroekonomicky kalendaf toho jinak pfili§ nenabidnul. Za zminku stoji primyslova produkce v eurozoné za
Cervenec. Pokles 0 2 % potvrzuje slaby vyvoj, na ktery ukazuji mékké indikatory jako PMI nebo Ifo.

Index 6.9. 2019 13. 9. 2019 Zména
DAX 30 12 191,73 12 468,53

Klicové udalosti

NEMECKO
+ Vyvoz (m-m) (sezénné ocisténo) (Cervenec): aktualni hodnota: 0,7 %, o¢ekavani trhu: -0,5 %, predchozi
hodnota: -0,1 %
«  CPI (y-y) (srpen - konec¢ny): aktualni hodnota: 1,4 %, oekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %

EUROZONA
« Pramyslova vyroba (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (€ervenec): aktualni hodnota: -2,0 %,
ocekavani trhu: -1,4 %, pfedchozi hodnota: -2,6 %
« Refinanéni sazba ECB (12. zafi): aktualni hodnota: 0,000 %, ogekavani trhu: 0,000 %, pfedchozi hodnota:
0,000 %
« Depozitni sazba ECB (12. zafi): aktualni hodnota: -0,500 %, o¢ekavani trhu: -0,500 %, pfedchozi hodnota: -
0,400 %

Firemni zpravy
e Lufthansa 13/9 — Zvysit by se tak mélo dariové zatizeni pro cestovani letadly, v pfipadé mezinarodnich cest
dvojnasobné a v ramci kratSich letd do 400 km na uzemi Némecka pak dokonce trojndsobné. Snizenych dani
by se naopak mélo dockat cestovani vlakem. Némecti vladni pfedstavitelé Gdajné planuji dalsi krok na podporu
ekologického chovani obcanll. ZvySit by se tak mélo danové zatizeni pro cestovani letadly, v pfipadé
mezinarodnich cest dvojndsobné a v ramci kratSich letd do 400 km na Uzemi Némecka pak dokonce
trojnasobné. Snizenych dani by se naopak mélo dockat cestovani viakem. Mluvéi Lufthansy jiz sdélila obavy,
Ze takovéto zatizeni je neproporéni vzhledem k faktu, Ze business aerolinek se podili na celkovych emisich v
zemi pouze 0,3 %, a proto je podle ni na misté se ptat, zda bude mit opatfeni vibec néjaky realny ekologicky

dopad.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
e 17/9 ZEW index
» 20/9 PPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
* 16/9 ZEW index
« 18/9 CPI
e 20/9 Spotiebitelska duvera
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na t&chto webovych strankéach jsou
poskytovéany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tvarcem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech 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
doporucéuje osobam c¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporuéenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, ze nevlastni istou 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 téze 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 doporuceni, neni odvozena od obchodl 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 doporucéeni urcitého
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.
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David Brzek (makléf), Lukas Brodnicek (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléf), David Lamac (makléF), Daniel
Marvan (makléf), Lubo$ Bedrnik (makléF), Martin Varecha (makléf), Tomas Mach (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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