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Zpravodajstvi z kapitalovych trha

18. 3. 2019 - 22. 3. 2019

Ceska republika

Prazska burza na rozdil od zapadnich trhd udrzela svdj rdst a neprosla v zavéru tydne korekénim pohybem. Index PX
se udrzel u hranice 1080 bodd na drovni lokalnich maxim a na tydenni bazi si pfipsal 0,85 %. Pokracujici vysledkova
sezona prinesla reporty ze strany energetické spoleénosti CEZ a pojitovny VIG. Oba tituly pot&sily svym vyhledem pro
nasleduijici obdobi. CEZ sice v poslednim roce mirné zaostal za odekavanim trhu, daleko dilezit&jsi &isla ohledné
vyhledu vSak predstavil dobra. Dividendu zatim vedeni blize nekomentovalo, pouze potvrdilo platnou dividendovou
politiku. Domnivame se, Ze navrh za rok 2018 jiz bude vychazet z aktualizovaného pohledu. Titul posilil 0 1,76 % a vratil
se na 550 K¢&. Dobry vyhled pro 2019 a zvySeny stfednédoby vyhled pro 2020 predstavila pojistovna VIG. Titul posilil o
3,57 % na 581 K&. Evropsky bankovni sektor byl se slabSimi makro daty a poklesem vynosu desetiletych némeckych
bondl pod tlakem, coz se nejvice projevilo u Erste Group. Titul oslabil o 1,21 %. Protivahu k negativnim informacim
tvofil nové se rysujici plan zdanéni v Rumunsku, ktery by mél byt nakonec podstatné pfiznivéjsi, nez bylo plvodné
avizovano. Fio banka aktualizovala doporuéeni na titul a zvySila doporuéeni na ,koupit® s cilovou cenou 1026 K¢&.
Komeréni banka se nadale drzela v Gzkém pasmu kolem 950 K& (+0,84 %). V kladnych ¢&islech zakoncila tyden i
Moneta (+1,66 %). Pokragujici Gtvahy CSSD o bankovni dani trh nechavaiji v klidu. Kofola se pfed zvefejné&nim vysledku
drzela v kladnych €islech a koncila obchodovani na 311 K¢ (+0,97 %).

Index 15. 3. 2019 22. 3. 2019 Zména
PX 1 070,29 1 079,35 9,06 (0,85 %)

Klicové udalosti

« Index vyrobnich cen (m-m) (Gnor): aktudlni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 1,0 %

* Index vyrobnich cen (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 3,6 %, ocekavani trhu: 3,6 %, pfedchozi hodnota: 2,9 %

«  Clen bankovni rady a viceguvernér CNB Marek Mora pro Bloomberg fekl, Ze centralni banka pravdépodobné na
pfistim zasedani ponecha Urokové sazby beze zmény. Jako hlavni divod zmifioval zejména zhorSujici se
pfichozi data ze zahranici, které jsou pro exportné orientovanou ekonomiku stézejni. Mora stejné jako jeho
kolegové zdlrazioval, Zze doméci inflacni tlaky generované robustnim rlstem mezd a slabsi korunou oproti
progndze jsou umazavany vyvojem v zahrani¢i, zejména posléze zpomalenim rlistu v eurozéné. Viceguvernér
dodal, ze nechce zvySovat Urokové sazby do doby, kdy nebude zfetelngj$i, zda soucasné zpomaleni je
kratkodobého charakteru, nebo se jedna o prvotni znamky prichazejici recese.

Firemni zpravy
« CEZ 19/3 - Provozni hospodareni CEZu za 4Q 2018 skongilo jak pod nasimi odhady, tak pod o&ekavanim trhu,
naopak vyhled hospodareni na letoSni rok nas potésil. EBITDA zisk dosahl drovné 10,7 mid. K&, zatimco nase
predikce byla posazena na hladinu 12,2 mid. K& a trzni konsensus ¢inil 12,3 mld. K&. Za cely lorisky rok tak
EBITDA ¢inila 49,5 mid. K& a CEZ tak nenaplnil svdj vyhled v rozmezi 50 — 51 mid. K& Na provozni Groven
hospodareni za 4Q 2018 dle naSeho prvniho ndhledu negativné dolehla zejména slabsi vyroba z uhelnych
elektraren, pfecenéni obchodnich derivatl a také neocekdvana tvorba rezervy na potenciélni vraceni vynosu
fotovoltaické elektrarny v Cekanicich ve vysi 0,5 mld. K& Horsi provozni ziskovost se pak promitla i do
ocisténého cistého zisku, ktery za 4Q 2018 ¢&inil 1,5 mid. K& a byl jak pod nasim odhadem 2 mid. K¢, tak pod
konsensem trhu, jenz byl v priméru posazen na Uroveri 2,9 mid. K&. Na celoroéni bazi se CEZ se svym
dnedniho dne v podobé& vyhledu na letodni rok vSak nezklamalo. CEZ na rok 2019 ogekava EBITDA zisk
vintervalu 57 — 59 mid. K& (nd$ odhad 58,1 mld. K¢&) a ocistény Cisty zisk v rozmezi 17 — 19 mid. K& (naSe
predikce 17,7 mid. Kg). CEZ na horni hrané rozpéti tak pfekonava nasi progndzu, coz hodnotime pozitivné.
Reditel CEZu Daniel Bene$ pak jesté na tiskové konferenci vyjadfil ndzor, Ze letoSni EBITDA zisk vidi spiSe blize
hranici 59 mid. K&. Pozitivné nés pfekvapil vyhled produkce elektfiny na rok 2019 ve vySi 68,4 TWh (+8,4 % yly).
Management sdélil, Ze prozatim plati sou¢asna dividendova politika spocivajici ve vyplaté 60 — 100 %
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Ceska republika

ocisténého Cistého zisku z pfedchoziho roku (coz by technicky indikovalo dividendu ve vysi cca 25 KE&) a ze na
jakékoliv komentare k letosni dividendé je jesté prilis brzy. Z vyjadfeni managementu vSak mame dojem, ze
budouci nastaveni dividendové politiky se na jafe stane jesté velkym tématem a stale se tak domnivame, ze pfi
letoSnim navrhu dividendy by mohlo byt reflektovano vyraznéjsi zlepSeni hospodareni, tedy dostate¢na likvidni
pozice a z toho resultujici cca mezirocné stabilni dividenda.

« CEZ 21/3 - Denik E15 pfigel s informaci o nové akvizici energetické skupiny CEZ. Ta podle E15 koupila na startu
roku prostfednictvim své firmy Elevion némeckou spolecnost En.plus, coz redaktofi deniku vyCetli z ucetni
uzavérky. Podle uzavérky celkova cena transakce ¢inila 357 milionl K¢&. ,Elevion tak posiluje své kompetence v
oblasti strojirenskych technologii. Spole¢nost En.plus se zaméfuje zejména na vzduchotechniku a chlazeni,
napfiklad technologie velkych chladicich systémi do datovych center,“ komentoval transakci tiskovy mluvéi CEZ
Roman Gazdik.

« CEZ22/3 - Americky bankovni dim Morgan Stanley snizil svoji cilovou cenu pro akcii CEZu z dosavadnich 589
CZK na 566 CZK. Doporuceni bylo ponechano na stupni ,equalweight*.

» Erste Group 14/3 — Rumunsky web profit.ro pfinesl informaci o aktualizovaném navrhu bankovni dané v
Rumunsku. Ministerstvo financi v Rumunsku prezentovalo ve stfedu pfi setkani s taméjSim bankovnim sektorem
vy€lenénim vybranych aktiv ze zakladny pro vypocet dané. Sazba dané& z bankovnich aktiv by méla podle
posledniho zvefejnéného navrhu dosahnout 0,2 % ro€né pro banky s trznim podilem < 1 % (dle objemu aktiv) na
taméjSim bankovnim trhu. Na banky s trznim podilem > 1 % by se méla vztahovat danova sazba ve vysi 0,4 %
ro¢né. Ze zakladny pro vypocet bankovni dané by mély byt vyrnaty statni dluhopisy, Uvéry vefejnému sektoru,
statem garantované Uvéry, mezibankovni vypujéky a povinné minimalni rezervy. Dan by se neméla vztahovat na
banky, které zaznamenaly v ramci svého fiskalniho roku celoroéni ztratu a maximéalné by méla byt omezena vysi
celoro¢niho zisku banky. Informace o tom, Ze rumunské vlada pfipravuje jemnéjSi verzi bankovni dané vuci
pavodnimu névrhu, indikovalo vedeni Erste v ramci konferenéniho hovoru k vysledkdm za 4Q/18. Bilanéni suma
rumunské dcery Erste Group banky Banca Comerciala Romana doséahla ke konci roku 2018 vyse 15,4 mid. EUR
a z pohledu spravovanych aktiv pfedstavuje lidra taméjSiho bankovniho trhu. Dle nové pfedstaveného navrhu by
se na ni tedy vztahovala sazba bankovni dané ve vysi 0,4 %. Pfi vy€lenéni vySe uvedenych aktiv ze zakladny
zdanéni by dle nasich orientaénich propoctd ¢inila bankovni darn pro rumunskou dceru cca 40 mil. EUR, coz
predstavuje cca 1,5 % zisku pfed zdanénim Erste Group za rok 2018 (2 495 mil. EUR). Vi¢i plvodnimu
predstavenému navrhu, jenz v zavislosti na vysi mezibankovni sazby ROBOR (3M a 6M) pogital se sazbou az
0,9 % z celkového objemu bankovnich aktiv (pfi odhadovaném negativnim dopadu 140 mil. EUR do zisku pred
Group pozitivné.

« Erste Group 22/3 — Fio banka zvySila doporu¢eni pro akcie Erste Group na ,koupit* z plivodniho ,akumulovat®.
Cilovéa cena byla mirné upravena z 1070 K& na 1026 K&.

» Kofola 18/3 — Napojarska spolecnost Kofola potvrdila, ze prodala 100% podil ve spole¢nosti Hoop Polska
polskému vyrobci mineralnich vod ZMB Capital. Cena transakce dosahuje 13 750 000 eur, coz je v souladu s
puavodnim prohlaSeni Kofoly o tom, Zze cena nebude nizsi nez 13 miliont eur. ZMB tak diky transakci prebira
celou firmu Hoop véetné vyrobniho zavodu v Kutné, ochrannych znamek ke kli€¢ovym znackam, zaméstnanc i
distribuéni sité. V transakci neni zahrnuty uzavieny vyrobni zavod v Grodzisku Wielkopolském, ktery byl
preveden do spole¢nosti Premium Rosa a je v sou€asnosti nabizen k prodeji. Z polskych aktiv si Kofola dle
predpokladd spole¢nost Premium Rosa ponechava.

e Vienna Insurance Group 21/3 - PojiStovna VIG zverfejnila Cisla za FY18. Zisk firma vykazala nad odhady
analytikli, dividenda taktéz predcCila konsensus trhu. Navic pojistovna zvedla vyhled pro rok 2020. Zisk pfed
zdanénim skupina meziroéné zvedla o 9,7 % na 485,4 milion eur. Konsensus analytikd oslovenych agenturou
Bloomberg byl o né&co nize, konkrétn& 466,2 miliont eur. Cisty zisk posléze skupina vygenerovala ve vysi 268,9
milionG eur, tedy o0 9,6 % vySe nez v roce 2017. Ukazatel hrubého pfedepsaného pojistného v meziroéni
komparaci vzrostl 0 2,9 % na 9,657 miliardy eur pfi trznim o&ekavani 9,67 miliardy eur. Cisté zaslouZené pojistné
¢inilo v roce 2018 8,729 miliardy eur, coz se rovna 2,6% meziro€nimu narlstu. Slozeny pomér - ukazujici souhrn
Skodného poméru a nakladovosti - meziroéné poklesl o 0,7 procentniho bodu na 96,0 %. Firma spolu s vysledky
za minuly rok zverejnila také vyhled pro rok nasledujici, kdy o¢ekava zisk pfed zdanénim v rozmezi 500 az 520
miliony eur a hrubé pfedepsané pojistné na Urovni cca 9,9 miliardy eur. V roce 2020 posléze vyhled skupina
navysila, kdyz by zisk pfed zdanénim mél nadale vzrdst na 530 az 550 miliont eur. VIG taktéz zvefejnila navrh
na vyplatu dividendy, a to ve vySi 1 euro na akcii, coz je 0 5 centd na konsensem analytiki.

Ocekavané udalosti
«  25.3. Kofola — vysledky za 4Q
e 26.3. Philip Morris — vysledky za 2018

e  28.3. PFNonwovens — vysledky za 4Q
« 28.3. CNB —rozhodovani zméné trokovych sazeb
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Wall Street zkorigovala leto$ni rally, kdyz index index S&P 500 oslabil 0 0,8 % na hranici 2800 bodl. Akcie nejdfive
navysSily svoje zisky po zasedani Fedu, ktery letos nepocita uz ani s jednim zvySenim sazeb a v prognéze nechal jeden
symbolicky hike v roce 2020. Zarover dle o¢ekavani oznadmil ukonceni sniZzovani bilance (Quantitative tightening) a to
uz v zafi, coz akcie alespon docasné podpofilo. Fed zaroven snizil odhad rastu HDP a inflace, kvlli éemuz vynosy
naopak zamifily dold a doSlo tak k inverzi vynosové kfivky. To je tradi¢né spolehlivy indikator pfichazejici recese a akcie
tak v patek vyrazné klesly. Na slab$i ekonomicky vyvoj ukazaly také indexy nékupnich manazerd. V Evropé dopadly
hlavné v pfipadé Némecka katastrofalné a k poklesu doslo také v USA. Ztracely pfedevsim akcie bank a dal$i zastupci
finanéniho sektoru. Pfedskokan vysledkové sezdny Nike (-6 %) reportoval silné Cisla za posledni kvartal, ale investofi
nebyli nadSeni z vyhledu a vyvoje trzeb v Severni Americe. Akcie Nike byly od za¢atku roku vyrazné v plusu a tak by pro
dalsi navySeni ziskd bylo nutné velké pozitivni pfekvapeni. Propad zaznamenaly akcie Biogen (-34 %) po zastaveni
vyvoje léku na Alzheimerovu chorobu, ktery byl pro biofarmaceutickou spoleénost klicovy.

Index 15. 3. 2019 22.3.2019 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 848,87 25 502,32 -346,55 (-1,34 %)
S&P 500 2822,48 2 800,71 -21,77 (-0,77 %)
NASDAQ Composite 7 688,53 7 642,67 -45,86 (-0,60 %)

Klicové udalosti
«  Pramyslové objednavky (leden): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %
* Index predstihovych ukazateld (Unor): aktualni hodnota: 0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: -
0,1%
* Index nakupnich manazert Markit (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 52,5, o¢ekavani trhu: 53,4,
predchozi hodnota: 53,0

Firemni zpravy

* Nike 22/3 - Trzby vyrobce sportovniho obleceni a obuvi meziroéné nabobtnaly o 627 mil. USD na celkovych
9,611 mid. USD v tfetim kvartalu. Bohuzel ani tak se Nike nepodafilo dosahnout na Cisla, ktera oekaval trh, i
kdyZ ,jen“ o 34 mil., resp. 0 0,36 %. Cisty zisk podle Gi¢etniho standardu US GAAP se pak podafilo spole&nosti
navysit na 1,101 mid. USD. P¥i pfepoctu zisku na jednu akcii a po provedeni ocisténi o jednorazové faktory
(EPS adj.) se bavime o 0,684 USD/akcii. | toto velmi mirné meziro¢ni navyseni o 0,004 USD/akcii stacilo vSak
na to, aby vysledek pfedstihnul o 5,72 % konsenzualni odhad analytikd dotazanych agenturou Bloomberg.
Hrubou obchodni marzi se oproti minulému roku podafilo navysit o 1,3 p.b. na stavajicich 45,1 %, kdyz trh
ocekaval mirnéjsi narast. Nike v prabéhu tretiho Ctvrtleti nakoupil nazpét 9,8 mil. kusu svych vlastnich akcii.
Transakce probéhly v celkovém objemu 754 mil. USD a prdmérna cena jedné odkoupené akcie vySla zhruba
na 76,94 USD. Témito nakupy tak spole¢nost dokoncila svlj program zpétného odkupu akcii v celkové
hodnoté 12 mld. USD, ktery trval Ctyfi roky. To taktéz znamena, ze od dal§iho kvartdlu za¢ne novy program
odkupu, ktery byl schvélen jiz v ¢ervnu minulého roku, ktery by mél trvat téz &tyfi roky, ale v jeho pribéhu by
Nike mél skoupit akcie za 15 mld. USD. Na domovském severoamerickém trhu se trzby zvySily o cca 7 % na
3,81 mid. USD. Obecné se vSak ocekavalo, ze se podafi navysit az na 3,87 mld., z ¢ehoz investofi nebyli Uplné
potéSeni a nepfijemné prekvapeni. NejvétSim rustem prispél €insky region, na jehoz Gzemi trzby vzrostly o 19
% na 1,59 mld. USD. Oba regiony zaznamenaly znatelny Gtlum, kdyZz v minulém ctvrileti rostly 0 9 % v
domacim pfipadé a 0 26 % v pripadé asijského trhu.

« Tiffany 22/3 — Trzby se v poslednim kvartalu fiskalniho roku 2018 dostaly na droven 1,321 mid. USD, coz
znamend& meziro€ni pokles o necelé procento. Konsenzualni odhad analytiki dotdzanych agenturou
Bloomberg byl v§ak postaven pouze o kousek vySe, pfesné o 4 mil. USD, coz ve vysledku déla rozdil o 0,3 %.
Cisty zisk tradiéné vykazovany podle G&etni metodiky US GAAP skongil &tvrtleti na 204,5 mil. USD. Co se tyka
zisku prepoc¢teného na jednu akcii po o€isténi od jednorazovych faktord (EPS adj.), tak ten spole¢nost
meziro¢né velmi mirné navysila o 0,5 centu/akcii na vyslednych 1,675 USD/akcii. Trhy nicméné ocekavaly
propad ukazatele, a tak jej spole¢nost prfekonala o 4,61 %. Hruba obchodni marze na 63,8 % zaznamenala
lehky pokles o 0,5 p.b. V tomto pfipadé vSak trhy ¢ekaly navySeni, podle agentury Bloomberg az o necelych
0,8 p.b. Pokud bychom se na trzby podivali s chledem na vysledky v jednotlivych regionech, tak nejlepsiho
Cisla dosahl v minulém roce Tiffany v tradi¢né rastovém asijsko-pacifickém regionu, ktery narostl aspektem
tohoto ukazatele o 13 %. Nejvétsim tahounem byla podoblast ,velké Ciny“. Japonsko bylo taktéz silné
rostoucim trh, kdyz zde spolecnost navysila své trzby o 8 %. Domaci americké prostredi pfispélo svym rastem
0 5 %. Brzdil jej pfedevSim Ctvrty kvartal, kdy se trzby takika ani nehnuly. Na starém kontinentu doslo pak k
narGstu o 3 % za cely minuly rok. Management u Tiffanyho pro tento rok pfedpoklada, ze se Cisté trzby
procentualné zvysi o nizké jednociferné &islo a EPS pouze o néco vice. Nicméné prvni polovina roku pfinese
pokles EPS ihned z nékolika divodua: kvdli silnéjSimu dolaru, niz§im vydajim zahraniénich turistd a vydajim
spojenym s navySenim investic v druhém kvartalu.

 Biogen 21/3 - Biotechnologicky gigant Biogen uvedl, ze jeho experimentalni Iék na léCbu Alzheimerovy
choroby byl nel¢inny a spole¢nost se proto rozhodla pozastavit dal§i vyzkum. Spoleénost uvedla, Ze vysledky
neprokazaly pozitivni G€inek na léEbu choroby pacientll a zarover nebyly prokazany zadné vazné zdravotni
disledky. Akcie spolecnosti poklesly 0 29 % a trzni hodnota spole¢nosti se tak snizila o 18 mid. USD, coz
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predstavuje nejsilnéjSi pokles hodnoty akcii spole¢nosti od roku 2008. V této chvili se akcie spole¢nosti Biogen
obchoduji za cenu 227,49 americkych dolard.

e Levi Strauss 21/3 — Spole¢nost Levi Strauss vstoupila na burzu. Akcie spole¢nosti Levi Strauss zahgjily
obchodovani na 22 dolarech za akcii a snadno tak prekonaly cenu primarniho Upisu 17 dolart. Levi Strauss je
médni znac¢ka zaméfujici se na vyrobu dzind, ktera vznikla ve Spojenym statech v roce 1853. V souc¢asnosti
vede firmu pan Robert Haas s rodinou.

 Worldpay 18/3 - Americka technologicka spolecnost z oblasti financi Fidelity National Information Services
(FIS) ¢asto znama pod zkratkou FIS hodla koupit platebni spoleénost Worldpay (WP). Transakce by méla
probéhnout za 43 mid. USD a ma pomoci FIS rozSifit a zpevnit jeji infrastrukturu v ramci finanéniho trhu.
Akcionafi Worldpay ziskaji v ramci obchodu 0,9287 akcii FIS a 11 USD za kazdou akcii plvodni spole¢nosti,
kterou drzeli. Dosavadni akcionafi FIS budou ve vysledku vlastnit okolo 53 % nové vzniklého subjektu.

Vysledky firem
e 26/3 PhilipMorris International, IHS Markit
»  27/3 Lennar, Paychex
e 28/3 Accenture
e 29/3 CarMax

Ocekavané udalosti
e 26/3 Stavebni povoleni, spotfebitelska davéra
» 28/3 HDP (4Q), jadrovy PCE, pokracujici prodeje domu
e 29/3 Chicago PMI, Michigan spotrebitelsky sentiment

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



ﬁ Fio banka

Némecko

Evropské akcie ztracely po slabych datech, ktera ukédzala na jeSté pomalejSi ekonomicky rist, nez se predpokladalo.
Index ndkupnich manazerd v némeckém prdmyslu se propad| az na 44,7 bodd, pfi o€ekavaném vylepSeni na 48 bodu.
Ke zhorseni doSlo také ve sluzbach. Slaby PMI byl reportovan také z Francie. Slaba data tak koresponduji s otocenim
centralnich bank od zpfisfiovani ménové politiky. Némecky DAX se odrazil od 200MA a za cely tyden odepsal 2,75 %.
Nejvice se propadly akcie Bayeru (-10 %), ktery prohral i druhé soudni li¢eni v kauze Roundup. Analytici nasledné
posnizovali svoje doporuc¢eni a cilové ceny. Od &ervnového uzavieni akvizice Monsanta odepsaly akcie Bayeru uz
hrozivych 42 %. S hor§im PMI ztracely hlavné primyslové firmy jako Covestro nebo automobilky. BMW navic vyhlasilo
profit warning. Investofi se pfesouvali do defenzivnéjsich utilit E.ON a RWE.

Index 15. 3. 2019 22. 3. 2019 Zména
DAX 30 11 685,69 11 364,17 -321,52 (-2,75 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
e Prazkum ZEW - index oc¢ekavani (bfezen): aktualni hodnota: -3,6, oéekavani trhu: -11,0, pfedchozi hodnota:
-13,4

* Index nakupnich manazert Markit/BME (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 44,7, o¢ekavani trhu: 48,0,
predchozi hodnota: 47,6

EUROZONA
e Prazkum ZEW - index oc¢ekavani (bfezen): aktualni hodnota: -2,5, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -
16,6
«  Stavebni vyroba (y-y) (leden): aktualni hodnota: -0,7 %, oéekavani trhu: -, pfedchozi hodnota: 0,7 % (revize:
2,1 %)

* Index nakupnich manazer Markit (bfezen - predbézny): aktualni hodnota: 47,6, o¢ekavani trhu: 49,5,
predchozi hodnota: 49,3

Firemni zpravy

«  Bayer 20/3 — Akcie Bayeru skokové oslabily v navaznosti na prohranou druhou ¢ast soudniho sporu tykajiciho
se obvinéni o tom, Zze produkt Roundup zpUsobuje rakovinu. Tato prohra vytvafi obavy, Zze Bayer tak prohraje i
cca 11 200 pripadl zbyvajicich napfi€ Spojenymi saty. Bez mimosoudni dohody je velka pravdépodobnost, ze
mnoho dalSich pfipadd pljde prfed soud. Bloomberg odhaduje celkové potencialni naklady, které by byly
spojeny s mimosoudnimi vyrovnanimi na zhruba 5 miliard dolard.

e BMW 20/3 - Némecka automobilka BMW dnes spolu se zvefejnénim oficialniho vysledkového reportu
(pfedbézné jiz byl zvefejnén v minulém tydnu) nepotésila investory profit warningem. BMW informovalo, ze zisk
by v tomto roce mél skon€it po hodnotou z minulého roku. Automobilka navic oznamila zaméry jak snizit
nakladovost o zhruba 22 miliard eur ve snaze kompenzovat negativni vlivy v navaznosti na obchodni spory
Spojenych statli s Cinou a ,bezprecedentni“ investice do elektrovozil. Zisk pfed zdan&nim by podle nového
vyhledu mél meziroéné klesat o vice nez 10 %. Zmifiované Uspory by mély byt zajistény snizovanim vydaji na
vyzkum a vyvoj az o jednu tfetinu ¢i zastagnovanim pracovnich sil v tomto roce. Finanéni feditel Nicolas Peter
fekl, Ze ,automobilovy segment zaziva rapidni transformaci®. Pravé proto CFO akcentuje dlilezitost udrzitelné
vysoké Urovné ziskovosti, ktera podle ného umozni byt pfi této transformaci nadale lidrem zmén na ménicim
se trhu. Kromé poklesu ziskovosti firma oCekava, ze ziskova marze by méla v pfistim roce byt v rozmezi 6 az 8
%, zatimco na dlouhodobém horizontu by se méla drzet v rozmezi 8 az 10 %. Posléze Peter dodal, ze vyhled
muze byt dokonce jesté zhorSen, pokud se pfipadné zhorsi den na trhu.

Vysledky firem
*  26/3 Deutsche Wohne

Ocekavané udalosti - Némecko
»  25/3 IFO index
e 26/3 Spotrebitelska davera Gfk
+ 28/3CPI
e 29/3 Maloobchodni trzby, Mira nezaméstnanosti

Ocekavané udalosti — Eurozona

e 27/3 Projev Draghi a Praet
e 28/3 Spotiebitelska duveéra
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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)
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