TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

12. 3. 2018 - 16.3. 2018

Ceska republika

Prazska burza v Gvodu tydne rostla, index PX se odpoutal od své rezistentni trovné kolem 1120 bodu a dostal se na
kong¢il na tydenni bazi nize o 0,45 % na 1118,52 bodech. Erste Group pokracovala v Ustupu z lokalniho maxima a
dostala se postupné az na 1059 K¢ (-1,53 %). Zlokalniho vrcholu je kurz aktualné nize o cca 3 %, coz v kontextu
predchoziho rlistu je stale pouze dil&i pokles. Ustup od hranice 85 K¢ si piipsala i Moneta, ktera oslabila o 1,42 %.
V Uzkém pasmu 920-930 K¢ se nadale drzela Komeréni banka, na tydenni bazi se kurz zménil pouze o 0,16 %. U akcii
KB Ize ocekavat v prvni poloviné dubna rozhodné datum pro dividendu a postupny zvySeny zajem investord. Podobné
to mize byt i s Monetou, ktera bude mit jeden z nejvyssi dividendovych vynosli z domacich tituld. Z hlavnich tituld si
nejlepsi vykonnost pripsaly akcie CEZu, které posilily o 1,29 %. Titul bude 20.3. zvefejfiovat své vysledky a je
pravdépodobné, Ze management stejné jako loni pfedstavi navrh dividendy za uplynuly rok. Rust o 2,5 % si pfipsaly
akcie telekomunikacni spolecnosti O2. Vyraznéjsi pohyby byly k vidéni tentokrat u mensicich emisi a predevsim
v zaporném smeéru. Akcie Fortuny oslabily o vice jak 5 %. Za poklesem staly pfedevSim informace ze zavéru minulého
tydne, kdyz bylo potvrzeno, ze fondy Templeton prodaly sv(j podil a majitel Fortuny tak bude mit moznost vytésnit
zbyvajici akcionare. Fortuna v tydnu predstavila i své vysledky, které byly silné a rovnéz vyhled byl pozitivni, ale
v kontextu aktualniho stavu kolem emise se to jiz do kurzu nepromitlo. V poklesu pokracovaly akcie medialni CME, kde
postupné kon¢i obdobi pro uplatnéni warantG a kurzu nadale nepfispivaji nejasnosti ohledné ¢inské skupiny CEFC,
ktera byla povazovana za jednoho z hlavnich zajemcu na prevzeti firmy. Kurz oslabil o 6,2 % a dostal se na hranici 85
K¢. Dalsi menSi akvizici se muze pochlubit Kofola, vliv na obchodovani byl nadale minimalni a kurz stagnoval v blizkosti
hranice 415 K¢ (-0,24 %).

Index 9.3.2018 16. 3. 2018 Zména
PX 1123,60 1118,52 -5,08 (-0,45 %)

Klicové udalosti

e Pramyslova vyroba (y-y) (leden): aktualni hodnota: 5,5 %, oekavani trhu: 5,5 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %

e Maloobchodni trzby (y-y) (leden): aktualni hodnota: 5,7 %, o€ekavani trhu: 6,3 %, pfedchozi hodnota: 2,2 %

¢ Index vyrobnich cen (m-m) (Unor): aktualni hodnota: -0,4 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (Unor): aktualni hodnota: -0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,5 %

e Bankovni rada Ceské narodni banky rozhodla o ponechani sazby proticyklické kapitalové rezervy pro expozice
umisténé v Ceské republice na trovni 1,25 %. O ponechani sazby ve stavajici vy$i rozhodla bankovni rada na
svém zasedani 8. bfezna 2018. CNB tuto sazbu vyuZila poprvé na konci roku 2015, kdy ji s platnosti od 1. ledna
2017 stanovila na 0,5 %. V kvétnu 2017 pak rozhodla o zvySeni sazby na 1,0 %, a to od 1. ¢ervence 2018.
K posledni zméné sazby doslo 6. prosince 2017, kdy bankovni rada sazbu zvySila na 1,25 % s platnosti od 1.
ledna 2019.

Firemni zpravy
e Fortuna 15/3 - Fortuna v souladu s aktualizovanym vyhledem managementu spolecnosti z ledna 2018
predstavila na zavér roku silné vysledky. Vedle realizovanych akvizic (Hattrick konsolidovan od 05/2017 a
rumunské entity od 09/2017) pfispély k dynamickému rastu pfijatych sazek blokace zahrani¢nich sazkovych
kancelafi v Ceské republice a Polsku i spé&ch online kasina v CR, které se nyni podili téméf z 30 % na pfijatych
sazkach Fortuny v tuzemsku. Na robustni generované cash flow Fortuny ukazuje vyvoj pozice Cistého dluhu na
kvartalni bazi. Vyhled hospodafeni Fortuny pro letosni rok pfi otekdvaném 50% narUstu pfijatych sazek a
meziroénim nardstu EBITDA o 25 — 35 % vnimame rovnéz pozitivné. Celkové pfijaté sazky Fortuny vzrostly
mezirocné o 93 % na 2 007,1 mil. EUR a pfekonaly tak vyhled managementu sazkové spole¢nosti pfi 1 900 mil.
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Ceska republika

EUR. Dynamicky narust objemu pfijatych sazek podpofily akvizice spole€nosti Hattrick Sports Group a
podnikatelskych entit Fortbetu v Rumunsku i spusténi on-line her v Ceské republice. Z online casina v Ceské
republice pochazelo jiz 243,0 mil. EUR pfijatych sazek. Podil Ceské republiky na pfijatych sazkach Fortuny &inil
za rok 2017 41,9 % (841 mil. EUR), podil online kasina na celkovych pfijatych sazkach Fortuny v CR tak
dosahuje jiz téméfF 30 %. Rdast online kurzovych sazek na puvodnich trzich Fortuny podpofily blokace
zahraniénich sazkovych kancelafi bez potfebné licence (zejména v Ceské republice a v Polsku). Vy$e hrubych
vyher dosahla za rok 2017 305,4 mil. EUR, coZ predstavuje meziro¢ni narlst o 87,4 %. Marze hrubych vyher
vzrostly zejména v zavéru roku 2017 vlivem pfiznivych sportovnich vysledkt. Celkova marze hrubych vyher
dosahla za rok 2017 urovné 15,2 %. Vynosy dosahly v roce 2017 vySe 212,4 mil. EUR, coZ pfedstavuje jejich
meziro¢ni narlst o 100 %. Celkové provozni naklady vzrostly v roce 2017 o 87,3 % na 157,4 mil. EUR. Zejména
vlivem novych akvizic vzrostly osobni naklady o 88,1 % na 65,3 mil. EUR. V souladu s aktualizovanym vyhledem
vedeni spole¢nosti dosahl provozni zisk na urovni EBITDA meziroéni narliist o 148 % na 55,0 mil. EUR. Po
ocCisténi o jednordzové naklady na akvizice a integraci se EBITDA zvysi o téméf 170 % na 57,4 mil. EUR. Na
robustni tvorbu cash flow Fortuny ukazuje vyvoj pozice Cistého dluhu, ktery ke konci roku 2017 ¢inil 48,9 mil.
EUR, pfi€emz na konci 3Q/17 Cinila jeho hodnota 77 mil. EUR. Pomér Cistého dluhu k EBITDA tak dosahl
komfortni urovné 0,89x. Celkové investi¢ni vydaje Fortuny dosahly v roce 2017 dolni hranice indikovaného
pasma (11 — 14 mil. EUR) pfi 11,6 mil. EUR. Cisty zisk Fortuny zaznamenal v roce 2017 pfi reportované hodnoté
15,4 mil. EUR meziroéni narlst 86 %. Po ocisténi o jednorazové vlivy spojené s akvizicemi a integraci by Cisty
zisk €inil 20,3 mil. EUR. V souladu s dopfedu proklamovanou strategii vedeni spole¢nosti nevyplati Fortuna za
rok 2017 zadnou dividendu. Vyhled managementu Fortuny pro rok 2018 pocita s meziro¢nim narastem pfijatych
sazek na 3 mld. EUR a rdstem hodnoty EBITDA o 25 — 35 %. VySe kapitalovych vydaji (CAPEX) by méla v roce
2018 dosahnout 20 — 24 mil. EUR.

e Fortuna 16/3 — S platnosti od 19.3.2018 jiz Fortuna nebude soucéasti baze indexu PX, kdyz burza rozhodla
v kontextu zaméru na stazeni akcii z trhu o jejich vyfazeni.

e Kofola 13/3 - Kofola CeskoSlovensko oznamila akvizici 100% podilu ve spolenosti Leros, kterd se zabyva
vyrobou ¢ajl a léCivych produktd. Spole€nost Leros v roce 2017 dosahla trzeb pfes 130 mil. KE. Cena transakce
nebyla zvefejnéna. Spole¢nost LEROS byla zalozena v roce 1994 a svym vyrobnim programem navazala na
40letou tradici statniho podniku Lécivé rostliny — Zbraslav, ktera vznikla v roce 1954.

e Stock Spirits 7/3 - Likérka Stock Spirits Group se poohliZi po akvizicich na svych nejvétSich trzich, zopakoval v
rozhovoru pro tisk polsky Feditel Marek Sypek. Nejvétsi synergické efekty Sypek vidi v Polsku, Ceské republice a
na Slovensku. Béhem konferenéniho hovoru k vysledkim za rok 2017 vykonny Feditel skupiny Mirek Stachowicz
uved|, Ze spole¢nost pfipadné akvizice posuzuje podle jejich synergického efektu z hlediska nakladu a rlistu, coz
smeéfuje pozornost spole€nosti na stavajici trhy. Uvedl| vSak, Ze se spolenost diva jak na rozsifeni z hlediska
portfolia znacek, tak i geografického.

Ocekavané udalosti

e 20/3 CEZ - vysledky za 4Q
e 22/3VIG, Pegas — vysledky za 4Q
e 23/3 Kofola — vysledky za 2017
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USA

Americké indexy mirné zkorigovaly rust z minulého tydne, kdyz S&P 500 nedokazalo pfekonat uroven 2800 bod(. Trhy
znervoznély poté, co prezident Trump odvolal ministra zahranici Tillersona a nadale trva riziko vzniku obchodnich valek.
Americka administrativa také rozhodla o zamitnuti akvizice Qualcommu ze strany Broadcomu kvuli bezpe&nostnimu
riziku. Broadcom ma totiz sidlo v Singapuru a udajné hrozi ohrozeni narodni bezpe&nosti USA, kdyZz Qualcomm je jeden
z hlavnich hraca pfi vyvoji nové telekomunikaéni 5G sité. Akvizice pfesahujici 100 miliard dolard se tak konat nebude a
je mozné, Ze dojde k jinym obchodlm na poli M&A. Broadcom by mohl cilit na mensi hrace z polovodi¢ového sektoru a
nadale planuje pfesunout sidlo do USA. Spekuluje se také o zajmu Intel o samotny Broadcom. Pfekazky se objevily
také u planované akvizice Monsanta némeckym Bayerem. Negativni reakci jsme tak mohli pozorovat u akcii pojistovny
Aetna, kterou chce prevzit CVS Health. Z makrodat byla zvefejnéna lepsi nez oCekavana primyslova data a naopak
slabsi maloobchod a data z realitniho sektoru. Inflacni Cisla vétsi vliv na trhy neméla.

Index 9.3.2018 16.3. 2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 335,74 24 946,51 -389,23 (-1,54 %)
S&P 500 2786,57 2 752,01 -34,56 (-1,24 %)
NASDAQ Composite 7 560,81 7 481,98 -78,82 (-1,04 %)

Klicové udalosti

e Zapocata vystavba (m-m) (unor): aktualni hodnota: -7,0 %, oCekavani trhu: -2,7 %, pfedchozi hodnota: 9,7 %
/ revize 10,1 %

e Newyorsky vyrobni index (bfezen): aktualni hodnota: 22,5, o€ekavani trhu: 15,0, pfedchozi hodnota: 13,1

e Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (Unor): aktualni hodnota: -0,1 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi
hodnota: -0,3 % / revize: -0,1 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (unor): aktualni hodnota: 2,8 %, o€ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %

e CPI (y-y) (anor): aktualni hodnota: 2,2 %, oekavani trhu: 2,2 %, pfedchozi hodnota: 2,1 %

Firemni zpravy

o Tiffany 8/3 - Americka spolecnost Tiffany reportovala vysledky za posledni kvartal a za cely fiskalni rok 2017.
Akcie prodejce luxusnich $perk( po reportu klesaji, a to navzdory tomu, Ze spole¢nost zaznamenala v
poslednim kvartale uplynulého roku meziroéni riist porovnatelnych trzeb. Ten byl v8ak pouze 1%, zatimco
konsensus analytiki oslovenych agenturou Bloomberg pocital s ristem o 2,7 %. Znepokojenim pro trhy byla
zejména lednova Ccisla, kde Tiffany zaznamenala signifikantni pokles porovnatelnych trzeb poté, co
mezimésicné z listopadu na prosinec trzby poskoCily o 5 %. Jedna se o prvni rast kliCového sledovaného
ukazatele porovnatelnych trzeb za poslednich devét mésicu.

e Broadcom, Qualcomm 13/3 - Americky prezident Trump zablokoval nepratelské prevzeti spoleCnosti
Qualcomm spole¢nosti Broadcom. Prezident Trump transakci zablokoval z divodu obav o narodni bezpeénost.
Od roku 1990 se jedna o patou transakci zablokovanou americkym prezidentem z tohoto divodu. Qualcomm
totiz soupefi s Cinskou spole¢nosti Huawei o budoucnost bezdratovych siti. ,Tohle rozhodnuti povésilo
pomysinou cedulku ,neni k prodeji“ na téméf vSechny americké polovodi€ové spole€nosti,“ uvedl Scott
Kennedy z washingtonského Center for Strategic & International Studies a dodal, Ze nyni nemusi byt ani
¢inska entita zapojena do transakce, aby byla zastavena.

Ocekavané udalosti
e 21/3 Zasedani Fedu a tiskova konference J. Powella
e 22/3 PMI, Kansas Fed index
e  23/3 Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby, Prodeje novych domi

Vysledky firem za 4Q17:
e 19/3 Oracle
e 20/3 FedEx
e 21/3 General Mills
e 22/3 Nike, Accenture, Micron

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



ﬁ} Fio banka

Némecko

Oslabeni eura v druhé poloviné tydne pomohlo némeckym akciim. Index DAX se dostal na dostfel 12 500 bod(. V
Evropé se feSilo otraveni ruského dustojnika zpravodajské sluzby ve Velké Britanii. Velka Britanie v navaznosti na
udalost obvinila z incidentu Rusko a vyhostila ze zemé pres 20 ruskych diplomatd. K obvinéni Ruska se pfidaly takeé
Spojené staty, Francie a Némecko. Némecka kanclérka Angela Merkelova bude v nasledujicich tydnech vyjednavat
s USA o zmirnéni planovanych cel na nékteré evropské zbozi. Nejrlistovéjsim titulem z DAXu byl Adidas. Akcie vyrobce
sportovniho zbozi vyskocily vyse o 10 % po lepSich kvartalnich vysledcich a ohldSeném buybacku. Adidas planuje
zpétny odkup akcii do roku 2021 ve vysi tfi miliard euro. Akcie Linde reagovaly negativnhé na regulatorni pratahy
ohledné fuze s americkou skupinou Praxair. Velka korporatni zprava pak dorazila z energetického sektoru, kdyz RWE a
E.ON o vikendu oznamily vyménu aktiv — RWE prodalo 77% podil v Innogy E.ONu, za coz obdrzi aktiva E.ONu v oblasti
obnovitelnych zdroji a bude mit v E.ONu menSinovy, 17% podil.

Index 9.3.2018 16. 3. 2018 Zména
DAX 30 12 364,68 12 389,58

Klicové udalosti

NEMECKO
e  CPI (y-y) (Unor - koneény): aktualni hodnota: 1,4 %, o¢ekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %
EUROZONA

¢ Prumyslova vyroba (y-y) (leden): aktualni hodnota: 2,7 %, oekavani trhu: 4,4 %, predchozi hodnota: 5,2 % /

revize: 5,3 %
Firemni zpravy

e Lufthansa 15/3 - Némecka aerolinka Lufthansa v minulém roce zaznamenala rekordni rok, kdyz Cisty zisk
meziro¢né vzrostl o tfetinu na 2,36 miliard eur, zatimco celkové trzby vzrostly o 12,4 % na 35,6 miliard eur.
Skokové poskoCil provozni zisk v o€isténém vyjadfeni (mezirocné + 70 %) na 2,97 miliard eur, pfiCemz
konsensus analytiki oslovenych agenturou Bloomberg byl nastaven na 2,80 miliard eur. Jednotkové naklady
bez vlivu ménovych kurzd a palivovych nakladd poklesly meziroéné o 0,4 % a pomohly tak navysit o€isténou
provozni marzi o 2,9 procentniho bodu na 8,4 %. Pro rok 2018 Lufthansa projektuje zisk mirné pod urovni roku
2017 (bez blizsi specifikace), coz firma vysvétluje zejména vysSimi palivovymi naklady, které tak prfevazi efekt
snizovani nakladu. V roce 2018 Lufthansa o¢ekava o 700 milionl vys$si palivové naklady.

e Adidas 14/3 - Némecka sportovni spole¢nost Adidas predstavila vysledky za 4Q a cely rok 2017. Trzby po
ocisténi o vliv ménovych kurzl v roce 2017 vzrostly o 16 %. Na Cistém zisku se negativné projevilo pfecenéni
odlozenych danovych pohledavek kvili americké danové reformé, které ho snizilo o 76 mil. USD. Trzby ve 4Q
vzrostly 0 12 % na 5,06 mld. EUR, ocistény zisk na akcii z 0,04 EUR na 0,35 EUR. ,Rok 2017 byl silny rok z
finanéniho i provozniho hlediska. DuleZité segmenty pro na$ strategicky riist — Severni Amerika, Cina a
digitalni prodej — byly hlavnimi motory naseho vykonu,“ fekl vykonny Feditel Kasper Rorsted. Adidas ocekava,
ze v roce 2018 dosahne pfiblizné 10% rUstu trzeb po ocisténi o vliv ménovych kurzl. Mirné by také méla vzrust
hruba a provozni marze. Adidas zvysil dividendu na 2,6 EUR na akcii, na zpétny odkup akcii do roku 2021
chce vydat 3 mid. EUR.

e RWE, E.ON 12/3 - Némecké energetiky E.ON a RWE oznamily vzajemny obchod tykajici se spole€nosti
innogy. RWE proda podil ve vysi 76,8% firmé E.ON. RWE tento krok vysvétluje snahou o vyraznéjsi zaméfeni
se na obnovitelné zdroje. Ziska totiz od E.ON v podstaté veSkeré podnikani v oblasti obnovitelnych zdrojl
(v€etné ekonomickych pfinosu a finanéni kompenzace ve vysi 1,5 miliardy eur). RWE k transakci uvedla, Ze
zahrnuje také vymeénu ¢asti majetku mezi obéma spole¢nostmi a ze RWE bude mit v E.ON menSinovy podil
(16,6 %). Prodej tak bude provadén prostfednictvim vyraznych vymén obchodnich €innosti a podild. Podle
tiskové zpravy nabidka ze strany RWE ¢&ini 40 eur na akcii. Hodnota innogy se v celkovém vyjadfeni pohybuje
zhruba na 19 miliardach eur.

Ocekavané udalosti — Némecko
e 20/3 PPI, ZEW index
e 22/3 PMI, IFO index

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 20/3 ZEW Index
e 22/3PMI

Vysledky firem za 4Q 2017

e 21/3BMW
o  22/3 HeidelbergCement
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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 vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maiji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako neupiné 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 istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zékladniho 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 doporuéeni 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 nastroji
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 uverejfiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmam pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informaéni bariery mezi
jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na ginnost 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
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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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