TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

28.10. 2019 - 1. 11. 2019

Ceska republika

Prazska burza vykazala ve zkraceném tydnu minimalni zménu, kdyz index PX vzrostl o zanedbatelnych 0,03 %. Po
pondélnim statnim svéatku a zavfeném trhu nasledovaly dvé seance s minimaini zménou. Ctvrtek byl ve znameni
procentniho poklesu, patek naopak procentniho ristu a vysledkem je jiz zmifiovana stagnace na tydenni bazi. V Gtery
dominovala trhu informace o prevzeti medialni CME ze strany PPF. Titul oslabil na tydenni bazi o 5,4 %, kdyz prémie
v akviziéni cené byla sice oproti Urovnim z jara, kdy firma ohlasila revizi strategického smérovani, oproti aktualni trzni
cené jiz nikoliv. V zavislosti na konstrukci obchodu by mélo dojit po jeho finalnim schvaleni ke zruSeni akcii CME a
vyplaceni vSech akcionafd za dohodnutou cenu. Moneta ozndmila zdmér na svolani valné hromady, kde by se méla
odsouhlasit zména frekvence vyplaceni dividend na pololetni a rovnéz by se mél odsouhlasit zpétny odkup akcii. Titul
v pribéhu tydne mirné posilil 0 0,79 % a tyto informace ¢astecné odlvodriuji silna rast z pfedchozich tydntd. Report
hospodaiskych vysledki ma za sebou Erste Group. Cisla na véech dtleZitych Grovnich mirné piekonala oekavani trhu.
Po predchozim silném rudstu jiz titul nereagoval tak dramaticky. Kurz se dostal na 840 K¢, ale nasledné se v zavéru
tydne obchodoval volatilnim zpisobem a dostal se i pod 810 K&. Na tydenni bazi nakonec oslabil o0 0,34 %. Komeréni
bance se pred vysledky pres 800 K& nepodafilo dostat a vratila se mirné nize na 783 K& (-0,89 %). CEZ se nadale drzel
v Uzkém pasmu bez vyraznéjSich zmén. Titul mirné posilil na 523 K¢, rast o 0,48 %. V zavéru tydne predstavila své
vysledky i telekomunikaéni O2. Vynosy byly mirné slabsi, nez ocekaval trh, ale ndkladova disciplina nadale pomaha
vylepSovat ziskovost, ktera lehce pred¢ila ocekavani. Titul na tydenni bazi posilil o 0,93 %. Akcie Avastu zaviraly
v Praze na novych historickych maximech 125 K&, rast na tydenni bazi o 1,63 %.

Index 25.10. 2019 1.11. 2019 Zména
PX 1 061,54 1 061,83 +0,29 (+0,03 %)

Klicové udalosti

«  Clen bankovni rady a dlouholety Feditel m&nové sekce Tomas Holub se pro agenturu Bloomberg vyjadfoval o
budoucim vyvoji mé&nové politiky v Ceské republice. Holub Fekl, Ze debata ohledn& zvyseni Grokovych sazeb by
meéla byt na stole i na pfistim zasedani bankovni rady, jez je naplanovano na 7. listopadu. Samotny centralni
bankér posléze dodal, Ze je$té neni rozhodnuty ohledné své volby na zmifiovaném zasedani. Podle Holuba
muzou hrat klicovou roli nova makroekonomicka progn6za a hodnoceni vnéjsich rizik.

«  Oldfich Dédek, &len bankovni rady CNB, v rozhovoru pro agenturu Reuters prohlasil, ze se stale pfiklani k
ponechani hlavni Urokové sazby na drovni 2,00 %. Centralni bankér také zminil, ze za jednu z nejvétSich nejistot
shledava pravé vyvoj kurzu koruny, jakékoli spekulace o ovliviiovani jejiho kurzu prostfednictvim devizové
politiky vSak odmita.

Firemni zpravy

» Avast 31/10 — Prodeje akcii ze strany neexekutivnich €lend vedeni pokracéuji, kdyz Ulf Claesson vyuzil
rekordnich Urovni a prodal 190 tis. ks akcii Avastu za cenu 4,17 GBp.

« CETV 28/10 - Spole¢nost PPF, kterou vlastni nejbohatsi Cech Petr Kelner, se chysta koupit jednu z prednich
mediélnich a zabavnich spole¢nosti stfedni a vychodni Evropy — CME. Nabizi za ni pfiblizné 2,1 mid. USD,
respektive 4,58 USD za jednu akcii tfidy A. Transakci jednomysiné schvdlila rada fediteld CME a podporuje ji
také majoritni akcionar, americka spole¢nost AT&T. K dokonéeni transakce (jejiz hodnota v pfepoctu na koruny
dosahuje 48,4 mld. K¢, respektive 105,6 KE) je potfeba souhlas akcionaft CME, souhlas Evropské komise a
narodnich regulatord nékterych zemi, v nichz CME pusobi. Proto podpis dohody predstavuje pouze prvni krok ze
strany PPF k pfevzeti CME. CETV uvedla, Ze v pfipadé ziskani vSech formalit by k uzavfeni dohody mélo dojit v
pali roku 2020.
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Ceska republika

» Erste Group 30/10 — Erste Group reportovala vysledky svého hospodafeni za 3Q/19. Na v8ech relevantnich
urovnich dokazala Erste naplnit nase i trzni oéekavani a v pfipadé jadrovych vynosl banky je i mirné prekonat.
Nejvétsi pozitivni prekvapeni dneSniho vysledkového reportu pro nas predstavuje mirny meziroéni pokles
provoznich naklad(. Zejména vlivem lepSi nakladové discipliny dokazala Erste Group na Urovni provozniho i
Cistého zisku prekonat trzni odhady. Jedinou karnku na krase dnesniho vysledkového reportu predstavuje z
naseho pohledu pokracujici propad ¢isté Urokové marze (2,14 % ve 3Q/19). Dilé¢im zklamanim je rovnéz "pouze"
potvrzeny cil pro navratnost hmotného kapitalu (ROTE) pfi >11 % v roce 2019, ktery by dle naSeho presvédceni
na zakladé odreportovanych Cisel za 1-3Q/19 méla Erste s rezervou prekonat. Celkové vyzniva vysledkova
prezentace rakouské bankovni skupiny z nageho pohledu neutréiné az mirné pozitivn. Cisty Grokovy vynos ve
3Q/19 meziro€né vzrostl 0 2,6 % na 1,19 mld. EUR a v porovnani s trznimi odhady dosahl mirné vyssich hodnot.
Vynosy z poplatkCl a provizi meziro¢né vzrostly o slibnych 7 % na 504 mil. EUR. Meziro¢ni pokles provoznich
nakladl o 1 % na 1 015 mil. EUR pro nas pfedstavuje nejvétsi pozitivni pfekvapeni dnesniho vysledkového
reportu. Meziro€ni nardst osobnich nakladi o 2,8 % na 631 mil. EUR doké&zala Erste Group vykompenzovat
témér 14% poklesem vSeobecnych administrativnich naklad. Pomér provoznich nakladd k vynosim na Grovni
56,3 % zlstava blizko strednédobému cili rakouské bankovni skupiny pfi 55 %. Provozni zisk pfed tvorbou
prekonal nase i trzni odhady. Naklady na riziko dosahly v souladu s naSimi i trznimi odhady Urovni blizkych 0.
Kvalita avérového portfolio Erste zaznamenala dal$i dil¢i zlepSeni, kdyz pomér rizikovych avérd (NPL) dosahl ve
3Q/19 v souladu s vytSenou trajektorii Urovn& 2,7 % (3,5 % ve 3Q/18). Cisty zisk dosahl kombinaci vyse
uvedenych faktor( 491 mil. EUR (+8,2 % y/y) a zejména vlivem niz§ich provoznich nakladd dosahl mirné vyssich
hodnot v porovnani s trznimi odhady. Kapitalovy pomér CET1 dosahl ke konci 3Q/19 relativné komfortni Grovné
13,2 %. V rédmci celoroéniho vyhledu potvrdila Erste Group cil pro navratnost hmotného kapitélu (ROTE) na
urovni > 11 %.

« Erste Group 30/10 - Rakouska bankovni skupina Erste zvazuje podani nabidky na koupi polské mBank od
Commerzbank, uvedl vykonny feditel Treichl na konferenénim hovoru k vysledkim za 3Q.

» Erste Group 31/10 - Analytici JP Morgan snizili cilovou cenu pro akcie Erste na 39 eur (cca 995 K¢) z predchozi
urovné 41,5 eur (cca 1059 K&) pfi ponechani stavajicicho doporuceni overweight.

¢ Moneta Money Group 29/10 - MONETA Money Bank svolava na den 26. listopadu 2019 valnou hromadu s
cilem nechat si akcionafi posvétit vyplatu pololetni dividendy za rok 2019 ve vySi 3,3 K& / akcii i program
zpétného odkupu akcii do vySe 1 mld. K& Navrh na schvéaleni programu zpétného odkupu akcii je az do vySe 11
mil. ks. akcii (z celkového poc¢tu emitovanych akcii 511 mil. ks) a az do objemu cca 1 mld. K&. Pfedlozeny navrh,
ktery navazuje na dfive komunikovany zamér vedeni banky a udéleny souhlas ze strany CNB ze dne 21. 10.
2019, se sestava z nékolika krokl. Mezi podminkami, za nichz by v pfipadé schvaleni zpétny odkup akcii
probihal, je mj. uvedena a) maximalni cena akcii, za kterou mGze Moneta akcie nabyt ve vysi 90 K& / akcii i b)
doba, po kterou mize Moneta vlastni akcie nabyvat, do 31. 12. 2020.

«  Moneta Money Bank 29/10 - Moneta na svych webovych strankach uvefejnila informaci o rozhodnuti Ceské
narodni banky (CNB) ohledn& kapitalového pozadavku na rok 2020. Na zaklad& prezkumu a vyhodnoceni
kapitalového vybaveni banky (SREP) oznamila CNB sniZeni kapitalového pozadavku o 20 bazickych bodd.
Moneta tak s G€innosti od 1. ledna 2020 ma udrzovat celkovy kapitédlovy pomér SREP* minimalné ve vysi 10,4
%. Kromé vySe zminéného je Moneta povina udrzovat kmenovy kapital tier 1 ve vySi 2,5 % jakozto bezpecnostni
kapitalovou rezervu a kmenovy kapital tier 1 ve vySi 1,50 % jako proticyklickou kapitalovou rezervu (od 1. ledna
2020 se tato sazba zvySuje na 1,75 %, 1. €ervence pak znovu vzroste na 2,00 %). S G¢innosti od 1. ledna 2020
bude tedy celkovy kapitalovy pozadavek séinit 14,65 %, resp. od 1. Gervence 2020 nasledné 14.9 %.
Predstavenstvo banky navic nadale chce udrzovat kapitalovou manazerskou rezervu ve vysi 1 % nad Grovni
celkového kapitalového pozadavku.

+ 02 1/11 - Ceska telekomunikaéni spoleénost O2 predstavila vysledky za 3Q 2019. Vynosy vzrostly pomaleji
oproti oekavani, naopak na drovni provozniho i €istého zisku spoleénost pozitivné prekvapila. | pfes slabsi rast
vynosu oproti oéekavani se spole¢nosti podafilo pfekonat oekavani zisku na urovni provozu i Cistého zisku.
EBITDA meziro€né vzrostla o 10 % na 3,26 mld. K&, Cisty zisk klesl 0 1,5 % na 1,42 mld. K&. ,Vysoké investice v
roce 2018 navysily ucetni odpisy a sniZily tak nas cisty zisk v roce 2019," vysvétluje vyvoj zisku financni reditel
Tomas Kouril a dodava: ,Investice mifily do riastovych oblasti a spole¢né s novou produktovou nabidkou
prispivaji k dalsimu rastu. Provozni zisk roste, Cisty zisk jiz vykazuje pozitivni trend, nase strategie funguje”
V Ceské republice vynosy vzrostly o 0,4 % na 7,766 mid. K& (fixni sluzby -1,6 %, mobilni sluzby +1,6 %), na
Slovensku klesly 0 1 % (fixni segment +26 %, mobilni sluzby +1,6 %).

Ocekavané udalosti

e 6/11 Pramyslova vyroba

e 6/11 Moneta, Komeréni banka — vysledky za 3Q

e 7/11 Maloobchodni trzby

«  7/11 CNB - rozhodovéani na nastaveni Grokovych sazeb
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Wall Street se dostala na nova historickd maxima po vytvoreni 128 tisic pracovnich mist za fijen. Navic byla
zrevidovana vyse c&isla za srpen. Mira nezaméstnanosti se zvysila na 3,6 % z 3,5 % a mzdy meziroéné narostly 0 3 %.
Celkové data vypovidaji o tom, ze pracovni trh zGstava v dobré kondici. Americka ekonomika ve tretim kvartalu vzrostla
0 1,9 % a dobre se jevi hlavné odolna spotfeba s rdstem o 2,9 %. Slabym mistem zGstava pramysl, ale i zde patec¢ni
ISM ukazal na mirné vylepSeni. Fed na svém zasedani snizil dle oGekavani sazby o 25 bps. a trh spoléha na
prodlouzeni ekonomického cyklu. Vysledkova sezbna se navic opét vyviji 1épe, nez se pred jejim zacatkem cekalo.
Dobra ¢isla zvefejnil Apple (+3,75 %) a Facebook (+3 %). Vysledky vyrazné nad o¢ekavani reportovalo Qorvo (+23 %)
a vytahlo i ostatni vyrobce RF Cipl. Pramyslovy konglomerat General Electric rovnéz potésil kvartalnim reportem a akcie
pripsaly 15 %. Dafilo se také biotechnologiim, kdyz z velkych jmen pfipsaly zajimavé zisky akcie Amgen (+7,3 %) nebo
AbbVie (+6,8 %).

Index 25.10. 2019 1.11.2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 26 958,06 27 347,36

S&P 500 3 022,55 3 066,91

NASDAQ Composite 8 243,119 8 386,397

Klicové udalosti
« Zména pracovnhich mist mimo zemédélstvi (Fijen): aktualni hodnota: 128 tis., ocekavani trhu: 85 tis.,
predchozi hodnota: 136 tis. / revize: 180 tis.
* Mira nezaméstnanosti (Fijen): aktualni hodnota: 3,6 %, o¢ekavani trhu: 3,6 %, pfedchozi hodnota: 3,5 %
*  Primérna hodinova mzda (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 3,0 %, o¢ekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota:
2,9 %
* ISM index ve vyrobé (fijen): aktualni hodnota: 48,3 b., o¢ekavani trhu: 48,9 b., pfedchozi hodnota: 47,8 b.

Firemni zpravy

o Tiffany, LVMH 28/10 — Slavny vyrobce Sperkd a médnich dopliki Tiffany & Co. obdrzel nabidku na prevzeti
ze strany médniho konglomeratu Moet Hennessy Luis Vutton SE. Nabidka ¢ini 120 dolard za jednu akcii TIF,
silné nad aktualni trzni cenou ocenujic Tiffany na 14,5 miliardy dolard. Akcie TIF po oznameni prudce posiluji
az ke 130 dolardm. Divodem je to, ze nabidka LVMH je nezavaznd a prvni a tudiz investofi spekuluji na
protinabidky ¢i na navySeni ceny v ramci jednani. Francouzsky fetézec se akvizici snazi posilit svou pozici na
klicovém americkém trhu.

e Merck 29/10 - Merck zvysila svij vyhled zisku a trzeb pro letosni rok jiz po tfeti za sebou po tom, co firma s
lehkosti pfekonala konsensus analytik(l na tfeti kvartal. Nové tak nyni ocekava trzby v rozmezi 46,5 az 47
miliardy USD, a upravenych zisk na akcii v rozmezi 5,12 az 5,17 USD. Dafilo se zejména léku Keytruda na
nékteré druhy rakoviny (lymfom, melanom, rakovina plic). Meziro€né trzby tohoto lé¢iva vzrostly o 62 % na 3,07
mld. USD. Pozitivni zpravou je, Ze firma v tomto mésici ziskala povoleni k pouziti Keytrudy na Ié¢bu nékterych
druhti rakoviny plic v Cin& (ta pro Merck ptedstavuje hlavni trh). Lék je tak na dobré cesté k vygenerovani
celoronich trzeb ve vySi 10 miliard USD. Vakcina Gardasil 9, ktera chrani proti genitalnim bradavicim,
zaznamenala meziroéné na €inském trhu nardst trzeb o 84 %. Firma nepfinesla zadné nové zpravy ohledné
svého nového budouciho generalniho feditele, tedy kdo nahradi sou¢asného CEO Kena Graziera a $éfa
vyzkumu a vyvoje Rogera Perimuttera. Merck v |été letoSniho roku uvedla, Zze se na nové tvéare jiz pfipravuje,
nicméné spolecné s kvartalnimi vysledky zadné nové informace nepfinesla.

o Pfizer 29/10 — Americkd farmaceuticka spolec¢nost Pfizer svymi Cisly potéSila investory, kdyz prekonala
ocekavani analytikd jak na Urovni trzeb, tak i zisku na akcii. Spole¢né s pozitivnimi vysledky také oznamila, ze
navysuje svoji prognézu trzeb a zisku na rok 2019. To zmirnilo obavy investor(, ktefi se obavali spojeni s
farmaceutickou firmou Mylan NV. Podle poslednich odhadud by trzby ve fiskalnim roce 2019 meély dosahnout
51,2 az 52,2 miliardy dolarli, coz pfedstavuje narist o 700 mil. USD oproti prognéze zvefejnéné v ervenci.
Zaroven firma o€ekava postupné snizovani nékladl. Upraveny zisk na akcii by mél v tomto fiskalnim roce byt v
rozmezi 2,94 az 3 USD, oproti pfedchozimu intervalu 2,76 az 2,86 USD. | navzdory pozitivnim vysledkdm
spole¢nost nadale ¢eli vyzvam. Upjohn (profitabilni jednotka zabyvajici se vyrobou l|éCiv, ktera se spoji s
Mylan) se potyka s cenovymi tlaky ze strany Cinské vlady a béhem dalSi dekady se bude muset na trhu utkat s
patentovou ochranu po roce 2026 a momentalné pracujeme alespofi na zmirnéni negativnich disledkd,”
uvedla spole¢nost v prezentaci pro investory. Trzby z Iéku Eliquis dosahly 1,03 milairdy USD, Lyrica 527 mil.
USD, Viagra 120 mil. USD, prevnar 1,60 mid. USD, Xalkori 130 mil. USD, Enbrel 415 mil. USD, Xeljanz 599
mil. USD a Lipitor 476 mil. USD.

e Mastercard 29/10 - Zpracovatel plateb Mastercard reportoval dnes pfed otevienim hlavni obchodni faze
kvartalni ¢isla za tfeti ¢tvrtleti fiskalniho roku 2019. Spole¢nost zaznamenala v minulém ¢&tvrtleti vysledky nad
konsensualnimi odhady, k €¢emuz pomohla zejména zvySena dynamika online nakupud spotfebitell i firem, ktefi
¢im dal Castéji vyuzivaji ,click to pay“ moznost pro nakupovani jednotlivych produktd. Mastrecard tak predcil
analyticka o¢ekavani jak na urovni celkovych vynosu, tak i ziskovosti (viz tabulka vySe). Provozni marze v
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mezirocnim srovnani vzrostla o 70 bazickych bodu a dostala se tak na uroven 59,4 %. Objem nakupl
platebnimi kartami spole¢nosti meziro¢né vzrostl o 15 % a Urovni 1,22 bilionu dolarl prekonal odhady
posazené o 2 biliony dolar( nize. Provozni naklady oproti tfetimu Gtvrtleti roku 2018 vzrostly o 13 %, kdyz &ini
1,8 miliardy dolar(. Jiz v prdbéhu kvartdlu Mastercard oznamila, ze v rdmci zpétného odkupu akcii v prvni
poloviné roku nakoupila cca 6,4 milion kusu v objemu 1,8 miliardy dolard, na dividendach pak vyplatila 335
milionG dolard. Ve tfetim Ctvrtleti pak zpétny odkup akcii rozsifila o dalSich 1,6 miliont kust v objemu 449
miliond dolar(. DalSich 800 miliont dolart by mélo pfijit v nasledujicich Etvrtletich.

* General Motors 29/10 — Americkd spolec¢nost General Motors (GM) oznamila v Utery spolu s kvartélnim
vysledky, ze Ctyficetidenni stdvka v nejvétSi americké vyrobni hale bude firmu stat zhruba 3 miliardy dolar a
nuti ji tak ke snizeni celoroéniho vyhledu. Spole€nost nové projektuje zisk na akcii v o€isténé formé mezi 4,50
dolart az 4,80 dolart. Pfedchozi vyhled €inil 6,50 dolarti az 7,00 dolart. Kvartalni vysledky spolecnosti za treti
Ctvrtleti vSak predCily ocekavani analytikl, a to jak na Urovni trzeb, tak i ziskovosti. Automobilka vykazala v
minulém kvartdle zisk na akcii ocistény o jednorazové polozky ve vySi 1,72 dolarG (y/y - 8 %), konsensus
analytik( pfitom €inil pouze 1,31 dolar. Celkové trzby pak €inily 35,5 miliard dolard (y/y - 0,9 %), primérné
ocekavani analytikl bylo posazeno na 33,8 miliard dolard.

» Facebook 31/10 — Nejvétsi socialni sit’ svéta reportovala v€era po uzavreni trhu kvartalni Cisla za treti Ctvrtleti
fiskalniho roku 2019. Facebook predCil konsensudlni ocekavani analytikG, a castecné tak ztlumil obavy
ohledné plsobeni ohledné moznych efektd nedavnych skandald na aktivitu zadavateld reklam. Celkové vynosy
spole¢nosti v meziroénim srovnani poskoCily o 29 % a pfekonaly tak analyticka ocekavani. Zisk na akcii
meziroéné vzrostl 0 20 % a taktéz velmi komfortné skong€il nad konsensualnim odhadem. Pocet mési¢nich
aktivnich uzivatel(l ve tfetim ¢tvrtleti €inil 2,45 miliardy lidi, coZ je 0 7,9 % vice oproti tfetimu kvartalu roku 2018.
Pocet dennich uzivateld pak vzrostl 0 8,7 % a dostal se na Uroven 1,62 miliardy. Facebook odhaduje, ze
zhruba 2,2 miliard lidi pouziva alespori jednu platformu ve vlastnictvi spole¢nosti (FB, Instagram, WhatsApp a
Messenger) na denni bazi. Vynosy z dominantniho businessu Facebooku, tedy reklamni vynosy, meziro¢né
vzrostly o 28 % a Cinily tak 17,38 miliard dolard. Podil mobilnich vynosu z reklamy na celkovych reklamnich
vynosech vzrostl z 92 % na 94 % (v souladu s odhady).

«  Apple 31/10 - Americky gigant reprtoval v€era po uzavieni hlavni obchodni faze kvartalni isla za tfeti Ctvrtleti
fiskalniho roku 2019. Spole¢nost predCila analytické odhady, a to navzdory poklesu trzeb z prodeju
smartphontl iPhone i notebookti MacBook. Cisla tak firma reportovala nad konsensualnimi analytickymi odhady
zejména diky prudkému narlstu trzeb v sektoru ,wearables.” Celkové trzby pfekonaly konsensus, kdyz
méziroéné vzrostly o 2 %. Ziskovost predcila analytické odhady vcelku komfortné, a to navzdory 8%
meziro€nimu poklesu Cistého zisku v ndvaznosti na narlst provozniho zisku z 8 miliard dolart na 8,7 miliard
dolarG. Trzby z prodeji hlavni vlajkové lidi Applu, chytrych mobilnich telefond iPhone, meziroéné poklesly o 9
% na 33,4 miliard dolard. Stejné tak trzby z prodejd MacBooku klesaly, a to konkrétné o 5 %, kdyz Cinily 7
miliard dolard. Spole¢nosti vSak pomohl vice nez 50 % narust trzeb v sektoru ,wearables” (zahrnuje napf.
chytré hodinky, sluchatka ad.). Vynosy ze sluzeb (App Store, zaruky a licenéni dohody) meziro€né poskocily o
18 % a dostaly se na 12,5 miliard dolard. Trzby z prodeju tabletl iPad taktéz vykazaly sluSnou dynamiku ristu
(+17,0 %). Apple navic investory potésil pozitivnim vyhledem, kdyz o¢ekava silny prazdninovy &tvrty kvartal. V
tom by trzby mély &init 85,5 miliard dolart az 89,5 miliard dolart. Konsensudlni analyticky odhad ¢ini 86,8
miliard dolard.

Vysledky firem
e 4/11 Sysco, Marriott International
e 5/11 Becton Dickinson, Allergan, DaVita
*  6/11 CVS Health, Humana, Qualcomm
e 7/11 Walt Disney, Activision Blizzard, Booking Holdings
e 8/11 Duke Energy

Ocekavané udalosti
e 4/11 Podnikové objednavky
e 5/11 PMI, ISM ve sluzbach
«  8/11 Michigan sentiment
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Némecko

Ekonomika eurozény méfeno HDP ve tfetim kvartalu vzrostla oproti zamofi jen 0 0,2 %. Inflace v fijnu zpomalila na 0,7
%. Mira nezaméstnanosti se zvedla na 7,5 % z 7,4 %. Data o duvéfe v ekonomiku se v Fijnu opét zhorSila. Pro vyhlidky
evropské ekonomika se nejevi dobie ani dalsi zeslabnuti PMI v Cing. V fijnu doslo v priimyslu k poklesu na 49,3 b. z
49,8 b. a ve sluzbach na 52,8 b. z 53,7 b. Tézisté vysledkové sezony se zacatkem listopadu presouva do Evropy. V
minulém tydnu reportoval lepS$i nez oéekavané vysledky zdravotnicky holding Fresenius (+10 %). Pramyslovému Bayeru
(+5%) pomohlo potvrzeni vyhledu. Vysledky a vyhled chemicky Covestro (-3,5 %) naopak nenadchly. V poklesu po

vysledcich pokrac¢ovaly akcie Deutsche Bank (-8 %), kdyz zklamaly hlavné vynosy z FICC tradingu.

Index 25.10. 2019 1.11.2019 Zména
DAX 30 12 894,51 12 961,05

Klicové udalosti

NEMECKO
e CPI (y-y) (fijen - predbézny): aktualni hodnota: 1,1 %, ocekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 1,2 %
EUROZONA
« Ekonomicka divéra (Fijen): aktualni hodnota: 100,8, o¢ekavani trhu: 101,1, pfedchozi hodnota: 101,7
« HDP (sezénné ocisténo) (g-q) (3Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %,
predchozi hodnota: 0,2 %

Firemni zpravy

e Deutsche Bank 30/10 — Deutsche Bank v tomto Ctvrtleti vykazala €istou ztratu 832 mil. EUR a ztratu pred
zdanénim ve vySi 687 mil. EUR. Vysledky byly ovlivnény i Upravou ocenéni odloZzenych darnovych pohledavek
(DTA) ve vysi 380 mil. EUR. Z celkovych 2,8 mid. EUR ohla$enych v tomto roce bylo jiz v ervenci uznano na
2,4 mld. EUR. Christian Sewing, CEO nejvétsiho poskytovatele Gvérl v némecké ekonomice, prohlasil, ze:
,Nase &ista ztrata je nakonec o néco mensi, nez nade interni odhady predpokladaly.“ Cisté vynosy na Grovni
5,3 mld. EUR meziro€né poklesly o 15 %. Podle banky se stalo hlavnim faktorem poklesu opusténi segmentu
Equities Sales & Trading. Vynosy za aktivity sekce The Core Bank poklesly taktéz, a to 0 4 % na 5,6 mld. EUR,
management vSak upozornuje, ze se tak stalo na pozadi vyznamné restrukturalizace bankovnich aktivit,
nepfili§ pfiznivych podminek panujicich na geopolitické scéné, panujicim strachu z pfichodu recese a dal§iho
tlaku na Urokové sazby. Segmenty Corporate Bank, Private Bank a Asset management, které cCitaji dohromady
zhruba na 71 % veSkerych aktivit sekce The Core Bank jako celek mirné posilily.

« Bayer 30/10 — Trzby se podafilo skupiné Bayer ve 3QFY19 navysit o0 5,4 % na celkovych 9,830 mid. EUR,
aktivity v domovském Némecku se podilely na vysledném ¢&islu 525 mil. EUR. Trzby se v ramci jednotlivych
segmentu vyvijely v meziro€nim srovnani nasledovné: Crop Science 4,8% rist na 3,948 mid. EUR,
Pharmaceuticals 5,9% posileni na 4,504 mid. EUR, Consumer Health 3,7% naristem na 1,288 mid. EUR.
EBITDA pred zapoctenim specidlnich polozek vzrostla o 7,5 % na 2,291 mld. EUR. Pozitivni efekt méla na
vysledném ¢€islu i implementace IFRS 16, ktera ukazatel navysila zhruba o 110 mil. EUR. Pozitivnim smérem
pusobil i ménovy vyvoj, ktery ziskovému ukazateli napomohl o 77 mil. EUR. EBITDA pfed zapocténim
specialnich polozek se pak v rdmci segmentu vyvijela oproti minulému roku nasledovné: Crop Science
nartstem o 24,9 % na 527 mil. EUR, Pharmaceuticals 1,7% poklesem na 1,527 mld. EUR, Consumer Health
polep$enim si 0 3,2 % na 256 mil. EUR. Cisty EBIT za celou skupinu Bayer meziro&né poklesnul o0 71,9 % na
1,215 mid. EUR.

Vysledky firem
« 5/11 Vonovia
« 6/11 BMW, Adidas, Wirecard
» 7/11 Siemens, Deutsche Telekom, Lufthansa, Munich Re
+  8/11 Allianz

Ocekavané udalosti - Némecko
e 6/11 Podnikové objednavky, PMI
e 7/11 Prdmyslova produkce
e 8/11 Obchodni bilance

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 6/11 PMI, maloobchodni trzby
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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 pfed 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 investiénich doporucenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, 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 doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi
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 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 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$ Brodnic¢ek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel
Marvan (maklér), Lubo§ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Tomas Mach (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
(analytik), Jan Tomanek (analytik), FrantiSek Masek (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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