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Ceska republika

PX posilil 0 0,45 %. V priibé&hu tydne byla k vidéni urcita konsolidace po pfedchozim vyrazném pohybu. Pfi zohlednéni
vyplacenych dividend se domaci trh dostal na nejvyssi hodnoty v letoSnim roce. Pokracujici vysledkova sezona pfinesla
report CEZu, Kofola a PFNonwovens. Nejlepsi vysledky z tohoto tria pfinesla rozhodné Kofola, které se podafilo pres
silny lorisky 3Q meziro¢né Cisla jesté vylepsit. Slabsi druhy kvartél letodniho roku je tak zapomenuty a vedeni potvrdilo
vyhled pro letodni rok. Titul si pfipsal 2,11 % a posunul se zpét na 290 K&. CEZ vykazal slabsi vysledky, nez odekaval
trh. Meziro&ni pokles jde &asteéné na vrub zal&tovani vratky 1,3 mid. K& vagi SZDC. Celoroéni vyhled byl upfesnén na
58 mid. EBITD a 17-19 mid. &istého zisku, coz zklamanim neni. Vedeni nadale o¢ekava rlst ziskovosti v pfistim roce,
konkrétnéjsi vSak ve svém vyhledu nebylo. Premiér Babi§ nastinil dal§i harmonogram vystavby novych blokil, ke
smlouvam statu s CEZem vsak nic bliz&iho nadale nepadlo. Titul oslabil o 1,82 % a vrétil se zpét k doIni hranici pasma,
zanedbatelnd a o vyvoji rozhoduji dil¢i individualni objednavky. Kurz na tydenni bazi mirné posilil o 1,41 %. ZvySeny
zajem v posledni dobé zaznamenavaji ,super dividendové“ tituly philip Morris a O2. Tabakovy vyrobce posilil za
zvySeného objemu obchodl na 14280 K¢ (+3,78 %) a dostal se na nejvyssi hodnoty od podividendového propadu na
jare letosniho roku. S obnovenym zpétnym odkupem akcii O2 se zveda i jejich kurz a titul posilil 0 4,11 % a dostal se jiz
na 228 K¢&. Na rekordnich maximech se nadale drzi kurz Avastu (132 K¢, +3,12 %). Slabsi tyden zaznamenal bankovni
sektor. Erste narazila ve Vidni na odpor u hranice 34 EUR a postupné kurz mirné klesal (-0,66 %). Lehce slabsi tyden si
pfipsala i Komeréni banka (-0,7 %). Nejlepsi z tria bankovnich titull je nadale Moneta, ktera jiz atakuje hranici 80 K&

(+1,15 %).
Index 8.11. 2019 15.11. 2019 Zména
PX 1 078,27 1 083,11 +4,84 (+0,45 %)

Klicové udalosti
e CPI (m-m) (fijen): aktuélni hodnota: 0,5 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: -0,6 %
e CPI (y-y) (fijen): aktualni hodnota: 2,7 %, ocekavani trhu: 2,7 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %
* HDP (g-9) (3Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,7 %
*  HDP (y-y) (3Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 2,5 %, o€ekavani trhu: 2,6 %, pfedchozi hodnota: 2,8 %

Firemni zpravy

e Avast 11/11 - Analytici Credit Suisse zvysili cilovou cenu pro akcie Avastu na 480 penci z pfedchozich 450 penci

e Avast 11/11 - JP Morgan zvySuje doporuceni pro akcie Avastu na 400 penci z pfedchozich 350 penci.
Doporuceni ponechavéa na neutral.

« CEZ 12/11 - CEZ podle nasich predpokladt predstavil za 3Q 2019 meziro&ni poklesy ziskd. Samotna &isla pak
byly jesté mirné horsi, nez jsme ocekavali. Trzni odhady vSak byly posazeny vice optimisticky, a proto podle
naseho nazoru muze trh hodnotit vysledky za letoSni tfeti kvartal negativné. Provozni zisk EBITDA meziro¢né
poklesl 0 16,9 % na 9,8 mld. K& a jen mirné zaostal za nasi predikci ve vysi 10,4 mid. K&. Primérné trzni odhady
vSak byly na urovni 11,5 mid. K¢&. Slabsi provozni Uroven hospodareni se pak promitla i do ocisténého Cistého
zisku, jenz dosahl arovné 0,5 mid. K& (pokles z loriskych 3,5 mid. K&) a nebyl daleko od nasi prognézy 0,9 mld.
KE&. Trzni konsensus v8ak ocekaval Cistou ziskovost kolem 2 mid. KE. Za mirné niz8i EBITDA ve 3Q 2019, nez
jsme ocekavali, stoji podle naSeho prvniho pohledu zejména slabsi pfispévek z meziroéniho rustu realiza¢nich
cen elektfiny a rovn&z objem produkce byl mirné slabsi nez &inil na$ odhad. V souladu s nagim o&ekavanim CEZ
upresnil smérem dolG vyhled letoSniho ocisténého Gistého zisku ze 17 — 19 mid. K& na 17 — 18 mid. K&. My
konkrétné aktualné za letoSek predikujeme 17,1 mid. K&. Na druhou stranu vyhled letoSni EBITDA byl upfesnén
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z 57 — 59 mld. K& na 58 mid. K&, coz je viceméné potvrzeni jiz dfive uvadéné stfedni hodnoty. My jsme naopak
ocekavali zpfesnéni spiSe na spodni hranu rozpéti, kdyz nas celoroéni odhad byl posazen na 56,8 mid. K&.
Vyhled hospodafeni nas tedy nezklamal. Finanéni feditel CEZu Martin Novak uvedl, Ze zisk Skupiny CEZ v roce
2020 velmi pravdépodobné prekona zisk za rok 2019 v pfipadé, ze sou€asny rast cen elektfiny bude pokracovat.
Zopakoval, ze dividendovou politikou je podle néj vyplacet 80-100 % cCistého zisku. Zaroven dodal, ze pokud
bude prodej bulharskych aktiv zablokovan, tak je tady moznost, Ze si je firma ponecha. CEZ se proti rozhodnuti
bulhraského antimonopolniho Gfadu zablokovat podej tamnich aktiv CEZu dnes odvolal.

- CEZ 13/11 - Analyticka Exane BNP Paribas, Sofia Savvantidou, v€era vecer snizila cilovou cenu pro akcie
energetické spoleénosti CEZ na 540 K¢& z predchozich 560 K&. Doporugeni ponechala na stupni ,neutral.

« CEZ 13/11 - Premiér Ceské republiky Andrej Babi§ na tiskové konferenci, je? nasledovala jednani vladniho
vyboru pro jadernou energetiku fekl, ze novy blok Jaderné elektrarny Dukovany se zacne stavét v roce 2029 a
dokoncéen by mél byt v roce 2036. Zaroven dodal, ze se jedna o plan zahrnujici fakt, ze izemni rozhodnuti pro
stavbu bude vydano v roce 2021, pfitemz dodavatel by mé&l byt vybran do roku 2022. Generélni feditel CEZ
Daniel Benes néasledné premiéra doplnil informaci o tom, ze energeticka skupina o¢ekava od dodavatelt nového
bloku az pét nabidek. CEZ chce tendr vypsat v pfistim roce, nabidky by méli pfijit v roce 2021. Cena byla
BeneSem odhadnuta mezi 140 az 160 miliardami K&.

+  Kofola 11/12 - Producent nealkoholickych napoja Kofola CeskoSlovensko zvefejnil vysledky hospodafeni za 3Q
2019, resp. 9M 2019. | pfes loniskou vysokou srovnavaci zakladnu, kdy vysledky za 3Q 2018 byly vyznamnéji
podporovany velmi pfiznivym (a rekordnim) letnim pocéasim, Kofola vykazala meziro€ni rusty jak na Grovni
vynosUl, tak ziskd. Vysledky za letosni 3Q navic prekonaly jak naSe odhady, tak oéekavani trhu. Vynosy
meziroéné vzrostly 0 3,9 % na 1861 mil. KE a mirné pfedCily jak nasi predikci posazenou na hladinu 1829 mil. K&,
tak medianovy odhad trhu ve vysi 1843 mil. KE. Provozni zisk EBITDA zaznamenal ve 3Q 2019 meziro¢ni narust
0 9,5 % na 436 mil. K&, coz bylo nad nasi predikci 417 mil. K&, resp. prognézou trhu 408 mil. K&. PFiznivy vyvoj
na provozni drovni hospodareni se pak promitl i do Cistého zisku, ktery vykazal rast o témér 30 % y/y na 246 mil.
K¢ a vyrazné&iji ptekonal nasi prognézu 199 mil. Ké&. Cista ziskovost byla navic podpofena pozitivnim vysledkem
ze spole¢ného podniku (jedna se o rusky Megapack, kde Kofola vlastni 50% podil). Na konferenénim hovoru
s analytiky Kofola potvrdila leto$ni vyhled EBITDA na drovni 1080 mil. K&, coz by byl narust z lofiskych 1011 mil.
K¢ (toto &islo obsahuje ztratovou polskou divizi Hoop, o¢isténo o tuto divizi, jez byla letos v bfeznu prodana, pak
loriska EBITDA dle aktualni prezentace €inila 1057 mil. K&). Debata se tykala i ndkladt na cukr (sladila) v pfistim
roce. Podle naseho nazoru vyznéla pomérné optimisticky. Management Kofoly sdélil, ze zhruba 50 % spotieby
cukru na Cesko-slovenském trhu na rok 2020 bylo zajiSténo za leto$ni nizké ceny (cca 240 — 270 EUR/t), zbytek
pak bude priibézné realizovan za spotové ceny, které se dle finan¢niho feditele Pavla Jakubika nadale pohybuji
nad hladinou 400 EUR/.

e 02 Czech Republic 14/11 — Dozorci rada spole€nosti zvolila Tomase Koufila ¢lenem predstavenstva na dalsi
funk&i obdobi s platnosti od zacatku roku 2020. Koufil aktualné zastava funkci mistopfedsedy predstavenstva
spolecnosti a vykonava funkci finanéniho feditele.

* PFNonwovens 14/11 - Vyrobce netkanych textilii PFNonwovens pFedstavil mirné slabsi provozni Cisla za 3Q
2019 nez jsme ocekavali. Vynosy meziroéné vzrostly o 1 % na 1658 mil. K&, nas odhad byl posazen na hladinu
1683 mil. K&. Provozni zisk EBITDA nedoznal vyraznéjSi meziro€ni zmény a c&inil 335 mil. K& My jsme
predikovali urcity narist, a to o 5,6 % na 357 mil. K& Domnivame se, Ze hlavni pfi¢inou mirné slab$iho
provozniho zisku nez jsme odhadovali je objem vyroby, ktery ve 3Q 2019 &inil 28,1 tis. tun (+1,6 % y/y), zatimco
my jsme oc€ekavali 29,3 tis. tun. Nakladova strana hospodareni byla v souladu s naSimi pfedpoklady. Na drovni
Cistého zisku naopak PFN prekonal nase odhady s vysledkem 242 mil. K& (+53,2 % yl/y), zatimco na$e predikce
¢inila 205 mil. K¢&. Bylo to v8ak dano pouze darnovymi efekty, kdyz byl vykazan darovy vynos, zatimco my jsme
ocekavali béznou Uroven dané z pfijmu. Vyhled letoSni EBITDA byl v souladu s nasim o€ekavanim potvrzen na
spodni hrané rozpéti 1300 — 1450 mil. K&. Provozni ziskovost nas mirné zklamala, na druhou stranu vyhled
spole¢nost potvrdila. Dnesni vysledkovy report tak hodnotime mirné negativné az neutralné.

« Prabos 12/11 - Spole¢nosti Prabos plus a.s., jejiZ akcie se obchoduji na trhu Start BCPP a na RM-Systému, se
podafilo zvitézit v tendru pro Svycarskou armédu na zakazce v celkovém objemu 50 mil. CZK. Jednat se ma o
Ctyflety obchod, v ramci néhoz se ¢esky vyrobce obuvi zavazuje dodat do Svycarska na 20 tis. para jejich bot.
Jaroslav Palat, pfedseda predstavenstva ¢eské spole¢nosti Prabos okomentoval vitézstvi v tendru témito slovy:
"Ziskani dalSi takovéto zakazky je pro nas potvrzenim kvality a obliby naSich vyrobkd u armadnich a
bezpecnostnich slozek. Svycarsko je navic skvéla reference pro dal$i nejen armadni tendr.”

Ocekavané udalosti
e 18/11 Primyslové ceny
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Wall Street navysSila historickd maxima, kdyz akciové indexy rostly Sesty tyden v fadé. Hlavnim diivodem optimismu na
trzich je avizovana prvni faze obchodni dohody mezi USA a Cinou. Dochazi také ke globalnimu uvolfiovani mé&novych
podminek a Fed i ECB opét zvySuji svoji bilanci. Investofi tak doufaji v ekonomické oziveni a prehlizi stale spiSe slabsi
data, ktera potvrzuji zpomalovani svétové ekonomiky. Ve spojenych statech byl reportovan pokles primyslové produkce
o 0,8 %, ackoli zde velkou roli hrala stavka u General Motors. Maloobchodni trzby vzrostly o 0,3 %, ale bez aut a
benzinu se jednalo jen o 0,1 % a data za zafi byla zrevidovana na pokles o 0,1 %. Nové Zzadosti o podporu v
nezaméstnanosti se zvySily na 225 tisic a dostaly se z boéniho trendu. Vyrazné opét navic zeslabl maloobchod a
pramysl v Ciné. Slabé makro dolehlo i na vysledky globalniho hrage na poli sitovych prvk( Cisco (-7 %). Lepsi &isla a
vyhled od Applied Materials (+11 %) naopak pomohly poskytovatelim vybaveni pro &ipovy sektor. Akcie Walt Disney
skokové posilily o0 7 % po zpravé, Ze streamovaci sluzbu Disney+ si objednalo neuvéfitelnych 10 milionud lidi b&hem
prvniho dne.

Index 8. 11. 2019 15. 11. 2019 Zména
Dow Jones Industrial Average 27 681,24 28 004,89

S&P 500 3 093,08 3 120,46

NASDAQ Composite 8 475,313 8 540,829

Klicové udalosti

e CPI (y-y) (Fijen): aktualni hodnota: 1,8 %, o¢ekavani trhu: 1,7 %, pfedchozi hodnota: 1,7 %

« Bloomberg index spotrebitelského komfortu (10. listopadu): aktualni hodnota: 58,0, oéekavani trhu: --,
predchozi hodnota: 59,1

*  Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (fijen): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi
hodnota: -0,3 %

*  Pramyslova produkce (m-m) (fijen): aktualni hodnota: -0,8 %, ocekavani trhu: -0,4 %, pfedchozi hodnota: -
0,4 % / revize: -0,3 %

Firemni zpravy

 Tyson Foods 12/11 - Trzby se podafilo Tyson Foods ve Ctvrtém Ctvrtleti zvySit o 885 mil. na 10,884 mid. USD.
Provozni zisk (GAAP) se meziro&né snizil o 26,3 % na 604 mil. USD. Cisty zisk (GAAP) se pak propadnul
dokonce o0 30,4 % (y-y) na 372 mil. USD. EPS (GAAP) ztratil za cely FY19 ve srovnani s rokem minulym
zhruba 1/3 a dostal se tak na 5,52 USD/akcii. Hruba obchodni marze pak meziroéné poklesla o 3,0 p.b. na
10,47 %. Segment zabyvajici se vyrobou z vepfového masa pocitil 1,3 % meziroéni pokles na linii trzeb, které
skongily ve vysi 3,861 mid. USD. Provozni zisk segmentu se vSak i tak podafilo navysit o 8,4 % na 376 mil.
USD. Cast spole&nosti zabyvajici se masem vepfovym zaznamenala posileni trzeb o 10,9 %, kdyZ skonéily na
1,258 mid. USD. Jeji provozni zisk pak skoncil meziro€né nize o 50 mil. na 26 mil. USD. Segment s dribezi
oproti roku minulému posilil na Urovni trzeb, které vzrostly o 10,7 % na 3,447 mid. USD. Jeho provozni zisk
vSak dosel pokraceni o 84 mil. na 90 mil. USD. Prepared Foods se meziro€né rozrostl aspektem trzeb 0 2,7 %,
kdyZ tento ukazatel reportoval ve vySi 2,153 mld. USD. Jeho provozni zisk skoncil oproti minulému roku 128
mil. nize na 104 mil. USD. Rezidualni segment International/other zvedI své trzby o 453 mil. na 513 mil. USD
ve 4QFY19. Provozni zisk pak skoncil na 8 mil. USD oproti ztraté 10 mil. USD v minulém roce. Spole€nost v
ramci svého vyhledu hospodareni za celou skupinu pro dalSi rok nebyla pfili§ konkrétni a zminila pouze
ocekavani, ze jeji EPS adj. by se v ramci pFistiho fiskalniho roku mél zvysit o vy$si jednociferné ¢islo.

» Tesla 13/11 - Salientni generalni feditel Tesly, Elon Musk, se v€era nechal slySet, ze vyrobce elektrickych voz(
obfich rozmérud. V otazce umisténi evropského vyrobniho centra pry nikdy nepfiSly v Gvahu Britské ostrovy,
protoZe je od prvni chvile povazovali za pfiliSné rizikové pro rozvoj obchodnich aktivit v takovémto méfitku.
Zaroven vedle vyrobniho mista, planuje podle jeho slov v némeckém hlavnim meésté vybudovat nasledné i
technologické a designérské centrum spolec¢nosti. V némecké tovarné, ktera by se méla nachazet v blizkosti
letiSté, by pak méla zacit udajné vyroba jiz v roce 2021 a svétlo svéta by zde mély spatfovat vozy fady Model 3
a Model Y.

e« Walmart 14/11 - Akcie Walmartu posiluji poté, co spolecnost zverejnila Ctvriletni report a navic potésila
investory vyhledem. Ve tfetim Ctvrtleti firma vygenerovala meziro¢ni nardst porovnatelnych trzeb z obchodi
Walmart na Uzemi Spojenych stata ve vysi 3,2 %, tedy o 10 bazickych bodd nad konsensualnim analytickym
odhadem. Porovnatelné trzby fetézce Sam’s Club meziroéné vzrostly o 0,6 %, ¢imz za odhadem tempa rustu
ve vySi 1,8 % zaostaly. Zisk na akcii pfekonal trzni oéekavani, naopak celkové trzby zlstaly mirné pod
konsensem (viz tabulka vySe). Walmart potésil trhy zvySenim vyhledu pro cely fiskalni rok, kdyz nové projektuje
mirny rist zisku na akcii. Srpnova projekce hovofila o rozmezi mezi mirnym poklesem az mirnym nardstem.
Spole¢nost pfistoupila ke zvySeni vyhledu jiz podruhé v tomto roce. Vysledkovy report je tak investory pfijiman
klidné, kdyz naznacuje solidni resilienci vi¢i konkurenénimu prostfedi véele s Amazonem. Akcie rostou o 2,6
%.

» Cisco 14/11 - Dominujici americka firma na trhu sitovych prvk( v€era po uzavfeni trhu reportovala kvartalni
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Cisla za prvni ¢tvrtleti roku 2020. Spole€nost sice v prvnim kvartale pfedcila konsensualni oéekavani analytikd,
a to jak na drovni ziskovosti, tak i celkovych vynosu (viz tabulka vySe), akcie vSak pfesto oslabuji v navaznosti
na oznameni vyhledu, ktery je slabsi oproti oéekavanim. Dalsi z kli€ovych sledovanych ukazatell, ocisténa
hruba marze, v meziroéni komparaci vzrostla z 63,8 % na 65,9 % pfi konsensualnim analytickém odhadu 64,6
%. Hlavnim tématem véerejSiho kvartalniho reportu vSak bylo zvefejnéni vyhledu pro druhé ctvrtleti fiskalniho
roku, kterym firma trhy zklamala. Vyhled zaostal vyrazné za analytickymi ocekavanimi, coz signalizuje
odkladani nakupu hardwaru ze strany spolec¢nosti v reakci na globalni politickou i ekonomickou nejistotu,
zejména pak spojenou s nejistym vyjednavanim o obchodni dohodé mezi Spojenymi staty a Cinou. Konkrétné
Cisco ocekava ve druhém kvartéle pokles vynosu, a to v rozmezi 3 % az 5 % (y/y). V absolutni vySi by tak
vynosy meély &init cca 11,9 miliard dolar(i, coz je hluboko pod konsensem analytikd, jenz €inil 12,8 miliard
dolart. Oc¢istény zisk na akcii firma projektuje mezi 75 centy az 77 centy. Trzni odhad ¢&ini 77 centl. ,Staci se
podivat kolem svéta a vidét, co se déje v Hongkongu, co se déje ve Washingtonu, jak probihd déni kolem
brexitu, nejistota v Latinské Americe,” vysvétloval béhem konferenéniho hovoru s analytiky slabsi vyhled
globalni nejistotou CEO spole€nosti Chuck Robbins. ,Davéra firem klesa, kdyz je ve svété pfili§ mnoho
nejistoty; navic pokud nejistota pretrvava takto dlouho, musi se to projevit,“ doplnil.

« Nvidia 15/11 — Americky vyrobce grafickych procesord, osobnich po¢itacd ¢i handheldd reportoval véera po
uzavieni hlavni obchodni faze &isla za treti kvartal fiskalniho roku 2020. Akcie v post-marketu posilovaly az o 7
%, kdyz kvartalni report predCil konsensudlni analytické odhady, a to jak na urovni celkovych vynosu, tak i
ziskovosti (viz tabulka vySe). Dalsi z klicovych sledovanych ukazatelt spole€nosti, ocis§téna hruba marze,
vzrostl z 61 % na 64,1 % a nechal analyticka o¢ekava hluboko pod sebou (konsensus 62,5 %). VEerejsi report
byl v8ak o poznani optimisti¢téjSi nez nasledny zverejnény vyhled pro posledni kvartal fiskalniho roku. Trzby by
dle projekce samotné firmy mély Cinit 2,95 miliard dolar( (+/- 2 %), coz je pod oéekavanim analytik, které bylo
posazeno na 3,07 miliard dolarG. Hrubd marze by ve Ctvrtém kvartale méla Cinit 64,5 % (+/- 50 bazickych
bodu).

Vysledky firem
. 19/11 Kohl’s, Home Depot, TJX, Medtronic
e 20/11 Lowe’s, Target, L Brands
e 21/11 Macy’s, Intuit, Baxter
e 22/11 JM Smucker

Ocekavané udalosti
e 19/11 Zahjena vystavba, stavebni povoleni
e 20/11 FOMC minutes
« 21/11 Filadelfie Fed index, prodeje existujicich domu
e 22/11 PMI, Michigan spotfebitelsky sentiment
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Némecko

V ristu pokracovaly také evropské indexy. Némecky DAX i Stoxx Europe 600 pfidaly v uplynulém tydnu okolo 0,1 %.
Celoevropsky index se blizi svym historickym maximim z roku 2015. Némecko se ve tfetim kvartalu s prekvapivym
ristem HDP o 0,1 % vyhnulo recesi a k vylepSeni doSlo také u indexu oCekavani ZEW. NejristovéjSim titulem z
némeckého trhu byl Infineon (+7 %) po dobrych kvartalnich vysledcich a konstruktivnim komentéfi k vyhledu na pfisti
rok. Dobrou zpravou pro vyrobce &ipl bylo oznameni Volkswagenu o navyseni investic do elektrickych aut, hybridi a
digitalizace na 60 miliard EUR. V jakém stavu je automobilovy sektor jako takovy ale ukazal konkurenéni Daimler
béhem svého Capital Day. Producent luxusnich voz( snizil vyhled ve vSech tfech divizich a oznamil propusténi okolo
tisice zaméstnancu, aby usetfil pfes 1 miliardu EUR do roku 2022. Akcie Daimleru odepsaly 5 %.

Index 8.11.2019 15.11. 2019 Zména
DAX 30 13 228,56 13 241,75

Klicové udalosti

NEMECKO
* Prizkum ZEW - index ocekavani (listopad): aktualni hodnota: -2,1, o¢ekavani trhu: -13,0, predchozi
hodnota: -22,8
« HDP (sez6nné ocisténo) (q-q) (3Q - predbézny): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: -0,1 %, predchozi
hodnota: -0,1 %

EUROZONA
*  Prizkum ZEW - index oéekavani (listopad): aktualni hodnota: -1,0, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -
23,5

« Pramyslova vyroba (y-y) (o¢isténo o pocet pracovnich dni) (zafi): aktualni hodnota: -1,7 %, ocekavani
trhu: -2,3 %, pfedchozi hodnota: -2,8 %

Firemni zpravy

«  Continental 12/11 — Cisty zisk ve tfetim &tvrtleti dosahl zaporné hodnoty ve vysi 1,99 miliardy euro jako reakce
na ohlaSeny jednorazovy efekt snizeni hodnoty goodwillu a rezerv. Trzby (bez vlivu sménnych kurzd)
meziro¢né vzrostly o 3 % a po zapocteni vlivu ménovych kurzd trzby meziro¢né poklesly o 0,3 %. Ve tietim
Ctvrtleti byla firma vystavena vyzvé v podobé celosvétového poklesu poptavky po osobnich a jednodussich
firemnich vozech, nicméné diky jejimu diverzifikovanému portfoliu se firmé podafilo téméf vSem negativnim
efektim uniknout. Marze ve tretim ¢tvrtleti dosahla 5,6 %. "Diky globalni poptavce po nasich produktech jsme
byli schopni udrzet trzby na stabilni Grovni i navzdory zhorSujicimu se klimatu na trhu. Sou€asné situace po
nas vyzaduje, abychom zvySili naSi dlouhodobou konkurenceschopnost. S nasSim "celosvétovym
transformaénim programem 2019-2020" ¢inime nezbytné kroky k ziskani lepsiho postaveni na trhu. Je to
naroc¢ny, ale nezbytny proces k zajisténi nasi zivotaschopnosti.

e Deutsche Post 12/11 - Trzby se podafilo Deutsche Post na roéni bazi zvednout o 4,7 % na 15,552 mid. EUR.
EBIT zaznamenal skokové navySeni o 566 mil. na 942 mil. EUR. Pomér mezi EBIT a trzbami vySplhal o 3,6
p.b. na 6,1 %. Konsolidovany ¢isty zisk nabobtnal o 415 mil. na 561 mil. EUR. Zisk pfepocteny na jednu akcii
narostl o 33 centd/akcii az na 0,45 centd/akcii ve 3QFY19. Volny cash flow ve vysi 507 mil. EUR taktéz
meziro&né vyse, kdyz ve 3QFY18 na Grovni 143 mil. EUR. Cisty dluh spole&nosti se v tomto &tvrtleti dostal na
Uroven 14,492 mid. EUR. Penézni prostfedky plynouci z operaci vztazené vigéi vysi Cistého dluhu se nachazi
na 25,8 %. Spolecnost pfistoupila k potvrzeni svého dosavadniho vyhledu pro rok 2019. Zaroven pfitom
Deutsche Post zdlrazruje fakt, Zze oCekavani vyvoje na trhu, v globalni ekonomice a rizik na geopolitické
scéné stejné jako nejistota ohledné mozného prichodu recese se za posledni kvartal zhorsilo, coz ma nové
reflektovat i potvrzeny vyhled.

Vysledky firem
e 21/11 ThyssenKrupp

Ocekavané udalosti - Némecko
e 20/11 PPI
e 22/11 HDP revize, PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 21/11 Spotrebitelska duvéra
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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 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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