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Zpravodajstvi z kapitalovych trht

9. 3. 2020 - 13. 3. 2020

Ceska republika

dramatickych 14 %. Akcie ztracely hned od uvodu tydne, kdyZ pfes vikend eskalovalo napéti kolem ropy (pokles o 30 %
diky cenové valce mezi Saudskou Arabii a zbytkem ropného svéta) a nadale se zhorSovala situace kolem rozSifovani
koronaviru v Evropé (karanténa pro celou severni Itélii, postupné rozSifena na celou zemi). Index v ivodu tydne oslabil
0 5 %. V nasledujicich dnech byly k vidéni volatilni seance, kdyZ pfes snahy o rlistové korekce v pribéhu dne (relativné
vyrazné, v Utery index posiloval o vice jak 3 %) index koncil nasledné vzdy v Cervenych C&islech. Prodejni tlak eskaloval
ve Gtvrtek, kdyz index oslabil o téméF 8 %. Extrémni obchodovani doklada pokles US trhi, kde bylo dokonce kvli
limitim zastaveno obchodovani a indexy zaznamenaly jednu z nejvyraznéjSich historickych ztrat. Patecni obchodovani
jiz dil¢i protipohyb pfineslo, pribézny rist indexu o vice jak 5 % vSak rovnéz nebyl udrzen a konec byl se ziskem pouze
1,15 %. Trh pro$el v pribéhu tydne vinou nucenych vyprodejl, které umocriovaly obchodovani. Na fundament se v tu
chvili moc na trhu nehledélo. VétSina tituld kongila tydenni obchodovani s dvoucifernou ztratou. O 20 % nize koncily
tyden akcie pojiStovny VIG a pfipsaly si nejvyssi ztratu. DefenzivnéjSi charakter se potvrdil u O2 (-3,6 %) a Philip Morris
(-5,6 %). Vyraznou ztrétu si pripsaly akcie CEZu, které klesly o 17 % a dostaly se pod hranici 400 K&. V bankovnim
sektoru o 13 % oslabila Erste Group, pfes 14 % oslabila i Komeréni banka. S o€ekavanou dividendou 58 K¢ se titul
obchoduje s vynosem jiz v blizkosti 10 %. Vyprodeje postihly rovnéz akcie ze spotfebitelského sektoru, Kofola oslabila i
o 11,5 %, akcie Stock Spirits klesly o témér 17 %. Prestoze bézi proces pfevzeti a cena je stanovena, tak se na nizsi
ceny dostaly i akcie medialni firmy CETV, které pfiSly o 8,7 %. Pro dal$i vyvoj na trzich bude dllezité, zda po sérii
monetarnich stimuld z fad centralnich bank po celém svété pfijdou i fiskalni stimuly na podporu globalni ekonomiky.

Index 6. 3. 2020 13. 3. 2020 Zména
PX 962,89 825,15 -137,74 (-14,03 %)

Kliové udalosti
¢ Mira nezaméstnanosti (Unor):aktualni hodnota: 3,0 %, oCekavani trhu: 3,1 %, pfedchozi hodnota: 3,1 %
e  CPI (m-m) (Unor): aktualni hodnota: 0,3 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 1,5 %
e CPI (y-y) (Unor): aktualni hodnota: 3,7 %, o€ekavani trhu: 3,6 %, pfedchozi hodnota: 3,6 %
e Maloobchodni trzby (y-y) (leden): aktualni hodnota: 2,1 %, o€ekavani trhu: 3,5 %, pfedchozi hodnota: 4,6 %

Firemni zpravy
e CEZ 11/3 - Analytik banky Morgan Stanley, Arthur Sitbon, v&era veger sniZil cilovou cenu pro akcie CEZ na 533
K& z 578 KE. Doporuceni ponechal na stupni ,Equalweight/Attractive”

e Komeréni banka 11/3 - Analytici banky J&T zvysili své doporueni na akcie Komer€ni banky na koupit
z pfedchoziho drzet a zaroven sniZili cilovou cenu na 940 K& z pfedchozich 972 KE.

e Komercni banka 11/3 - Komeréni banka zvefejnila informace o Uvérové angazovanosti v(ic¢i odvétvim a
teritoriim dot€enych koronavirem a poklesem ropy. Hruby objem zudstatkd uvérd poskytnutych subjektdm v nize
uvedenych odvétvich a teritoriich ke dni 29. unora 2020Logistika: 8,4 miliardy K&, Ubytovani, pohostinstvi, a
cestovni ruch: 6,7 miliardy K¢, Tézba, zpracovani a distribuce ropy a plynu: 3,0 miliardy K&, Letectvi a souvisejici
sluzby: 1,7 miliardy K&, Subjekty z Italské republiky: 1,0 miliardy K¢&. ,Celkovy hruby objem tvérd poskytnutych
Skupinou KB k 31. prosinci 2019 €inil 654,0 miliard K& (bez repo operaci). Konsolidovany regulatorni kapital pro

vypocet kapitalové pfiméfenosti k 31. prosinci 2019 dosahoval 86,6 miliardy K¢&,“ uvedla dale Komeréni banka.
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Ceska republika

e Kofola 12/3 — Antimonopolni GFad schvalil Kofole prevzeti spole¢nosti OndraSovka a Karlovarska korunni. ,Ufad
pro ochranu hospodarské soutéZe povolil svym rozhodnutim ze dne 11. 3. 2020 spojeni soutézitell spocivajici v
nabyti kontroly nad spolednostmi ONDRASOVKA, a. s. a Karlovarska korunni, s. r. 0., ze strany spoleénosti
Kofola CeskoSlovensko, a. s.,“ uvedl UOHS na webu.

Ocekavané udalosti

e 16/3 Prumyslové ceny
e 17/3 CEZ - vysledky za 4Q 2019
e 19/3 VIG - vysledky za 4Q 2019
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USA

Extrémni tyden v rdmci pandemie koronaviru se odehral na Wall Street. Nejprve oteviela ropa niZ o 30 % po rozpadnuti
dohody OPECu s Ruskem o limitovani produkce. Investofi opoustéli rizikova aktiva jako high yield dluhopisy a akcie.
Akcie nékterych ropnych tézarl a firem z cestovniho ruchu se propadly o vysoké desitky procent. Cely zapadni svét se
postupné dostava do karantény, coz dopada dramaticky na sektor sluzeb. Oekavané bankroty v téZafském sektoru a
oCekavané snizeni sazeb na nulu dopadlo tvrdé na bankovni sektor. Na trhu probéhlo brutalné rychlé pfecenéni trhu z
globalniho oZiveni na recesi. Americké akciové indexy jsou od svych maxim nize o vice nez 20 % a dostaly se tak do
medvédiho trhu. Béhem ¢tvrtka Wall Street zaznamenala propad o 10 %, coz byl nejvétsi jednodenni pokles od roku
1987. Na trhu je obrovska volatilita a index VIX se dostal nad urovern 70 bodu, kde byl posledné béhem finanéni krize v
roce 2008. Nékolikrat muselo byt také pferuSeno obchodovani, aby doSlo alespori k ¢asteCnému uklidnéni situace.
Centralni banky reagovaly zavedenim monetarnich stimul( v podobé snizeni sazeb a nakupu aktiv. Podpurna opatfeni
predstavily také nékteré vlady, od kterych vSak trhy cekaji jesté vice.

Index 6. 3. 2020 13. 3. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 864,78 23 185,62 -2 679,16 (-10,36 %)
S&P 500 2972,37 2711,02 -261,35 (-8,79 %)
NASDAQ Composite 8 575,618 7 847,875 -700,743 (-8,17 %)

Kliéové udalosti
e VyhlaSeny stav nouze v USA
e Fed - sniZeni sazeb na nulu, obnoveni kvantitativniho uvolfiovani (700 mld. USD), zvySeni repo operaci

Firemni zpravy

e Walt Disney 13/3 - Americka spoleCnost Disney Land dostala dal$i ranu. | pfestoZe v jejich ikonickych
zabavnich parcich doposud nebyl zadny pfipad nakazeného navstévnika COVID-19, firma se rozhodla na
doporugeni guvernéra Kalifornie pfistoupit k uzavfeni taméjsiho zabavniho parku. Cini tak v nejlep$im svych
navstévnik(l a zaméstnancli. Prozatim park zlUstane uzavieny po zbytek mésice bfezna. Hotely resortu
zustanou otevieny do pondéli 16. bfezna, aby se klienti mohli vystéhovat a zafidit si. Zavfeny bude i park v
Orlandu a Pafizi, a to nejméné do konce mésice. Disney zaroven prerusi vSechny nové plavby své vyletni lodé,
a to taktéZ nejméné do konce mésice. V lednu Disney uzaviel své parky v Sanghaji a Hong Kongu, zarover byl
zavfeny park v Tokyu, ktery ale provozuje jina spoleénost. Uzavienim parku v Sanghaji a Hong Kongu by dle
spolegnosti mohlo dojit ke ztraté kolem 280 mil. USD. Posledni vysledky firma zvefejnila v minulém mésici.
Provozni zisk dosahl 2,34 mid. USD, trzby 7,4 mid. UDS a obé ¢isla jsou pouze ze zabavnich park(i. Pfekonaly
tak konsensus o¢ekavani analytika. Ti o€ekavali provozni zisk na urovni 2,32 mid. USD na trzbach ve vysi 7,32
mid. USD. Provozni zisk z televizni sité dosahl 1,63 mid. USD na trzbach ve vysi 7,36 mld. USD. Pfekonal tak
oCekavani analytika, které bylo ve vysi 1,53 mid. USD na urovni provozniho zisku z trzeb ve vysi 6,93 mid.
USD.

o Berkshire Hathaway 13/3 - Konglomerat Berkshire Hathaway dnes oznamil, Zze rusi fyzickou ucast vefejnosti
na své valné hromadé 2. kvétna a dalSi spojené udalosti zahrnujici kazdoroéni veletrh firem. ,Tohoto
rozhodnuti velmi lituji, [protoze] valna hromada byla po mnoho desetileti oblibenou ¢asti roku pro mé a mého
partnera, Charlieho Mungera,” napsal ve zpravé Warren Buffett. ,Nyni je ovSem jasné, Zze velkd shromazdéni
mohou znamenat zdravotni riziko pro jejich u€astniky a SirS§i komunitu,” uvedl Buffett s tim, Ze nechce vystavit
své zaméstnance ani mésto Omaha riziku pandemie. Valnd hromada bude zivé pfenasena prostfednictvim
portalu Yahoo! Finance, stejné jako v minulych letech. Warren Buffett dale uvedl, Ze je mozné, Ze na valnou
hromadu bude tradiéné pfipusténo alespori nékolik novinarl, kterym mohou akcionafi zasilat své dotazy.
»Charliemu a mné budete chybét, ale tisice z vas uvidime pfFisti rok,“ zakon¢il zpravu s prosbou o pochopeni
Buffett.

Vysledky firem
e 17/3 FedEx
e 18/3 General Mills
e  19/3 Accenture, Lennar

Ocekavané udalosti
e 17/3 Maloobchodni trzby, JOTLS report
e 19/3 Nové Zzadosti o podporu v nezaméstnanosti
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Némecko

Vyvoj na evropskych finanénich trzich byl v souladu s vyvojem v zamofi. Evropské indexy odepsaly za tyden kolem 20
%. Nejvice zasazené jsou aerolinky, téZafi, banky a diskre¢ni spotfeba. Evropské centralni banka vylepSila podminky
TLRTO pro banky a navysila objem nakupu dluhopis(. Evropska komise jiz letos pocita s poklesem HDP o zhruba 1 %.
Vitanou zpravou je do¢asné povolena moznost navySovat fiskalni deficit nad normalné stanovenou uroven a fiskalni
bali¢ky v jednotlivych zemich. PfedevSim némecka vlada predstavila planované vydaje v objemu vyraznych 500 miliard
euro. Pro dalSi vyvoj a hloubku recese jsou kliCové Udaje o po¢tu nakazenych, a jak velka podplrna opatfeni vlady
zavedou, aby firmy nemusely vyrazné propoustét.

Index 6. 3. 2020 13. 3. 2020 Zména
DAX 30 11 541,87 9 232,08 -2 309,79 (-20,01 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
e Prumyslova vyroba (y-y) (o¢isténo o pocet pracovnich dni) (leden): aktualni hodnota: -1,3 %, o¢ekavani
trhu: -3,9 %, pfedchozi hodnota: -6,8 %
EUROZONA
e VyhlaSeni stavu nouze v zemich EU, opatieni ECB

e Index investorské duvéry Sentix (bfezen): aktualni hodnota: -17,1 b., oekavani trhu: -12,2 b., pfedchozi
hodnota: 5,2 b.

Firemni zpravy

e Deutsche Post 10/3 — Hospodarské vysledky za Ctvrté Ctvrtleti zaostaly mirné za o€ekavanim. Provozni zisk
EBIT meziro¢né vzrostl o 10 % na 1,258 mil. euro. Vynosy divize PeP, kterd obsahuje zejména doru€ovani
bali¢ku pfes internet, rostly meziroéné o 0,6 % na 4,33 mid. euro. Provozni zisk EBIT dosahl 522 mil. euro.
Trzby divize expresnich dorucovatelskych sluzeb dosahly 4,64 mid. euro a provozni zisk EBIT se ocitl na rovni
611 mil. euro. Dividenda na akcii za uplynuly fiskalni rok je na urovni 1,25 eura. Deutsche Post revidovala svuj
vyhled na novy fiskalni rok. Nové tak ofekava provozni zisk prevySujici 5 mld. euro, coz predstavuje 27%
oproti roku 2019.

o Adidas 11/3 — Kvuli uzavfeni fady obchodil v Ciné kvuli koronaviru a malé navstévnosti téch zbylych trzby ve
Velké Cing (Cina, Hong Kong, Macau a Taiwan) b&hem unora klesly o 80 %. Mezitim se situace mirné
zlepsila, spolecnost otvira obchody, roste jejich navstévnost a vétSina Cinskych tovaren je opét v provozu.
Zaznamenava vSak pokels navstévnosti v Japonsku a Jizni Koreje. Adidas oCekava, Ze vynosy v 1Q z tohoto
regionu meziro¢né klesnou o 0,8-1 mld. EUR oproti lofiskému roku a provozni zisk o 0,4 az 0,5 mid. EUR. Cina
je pro spole€nost nejvétsi trh, na kterém Adidas dosahuje nejvyssi EBIT marzi. Jakykoliv poptavkovy Sok tak
muZe mit disproporéni efekt, uvedli analytici RBC pred vysledky. Adidas v tnoru zrusil velkoobchodni dodavky
maloobchodnikiim, aby se vyhnul pfebytku svého zbozi. Zaroven zvazuje, Zze by od maloobchodnikll odebral
zpét vyraznou Cast zbozi, kterou by nasledné prodal béhem roku ve svych obchodech. Koronaviru muize
ovlivnit také celoro¢ni vyhled, ktery nezahrnuje jeho vliv. Spole¢nost aktualné o¢ekava mezirocni rast vynosl o
6 az 8 % pfi stabilnich ménovych kurzech, analytici o¢ekavali 7% rist. V regionu Asie-Pacifik vyhled pocita se
stagnaci trzeb. Provozni marze by méla vzrist na 11,5 az 11,8 % a Cisty zisk z pokracujicich operaci by mél
byt meziro¢né vy3si o 10 az 13 %. ,Nejsme zatim schopni spolehlivé vycislit rozsah celkového finanéniho
dopadu v roce 2020, fekl vykonny feditel Kasper Rorsted. V rozhovoru pro televizi Bloomberg také fekl, Zze
poptavka po sportovnim oble€eni se bude zotavovat pomaleji nez po jiném spotfebnim zbozi. Vyhled Adidasu
podle analyticky Eleny Mariani z banky Morgan Stanley implikuje snizeni analytickych projekci provozniho
zisku EBIT o0 20 % oproti sou¢asnému konsensu.

Vysledky firem
e 17/3 Volkswagen
e 19/3 Lufthansa

Ocekavané udalosti - Némecko
o 17/3 ZEW

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 16/3 Setkani ministrd financi EU
e 18/3CPI
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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. (dale ,Fio"). Fio je élenem Burzy cennych papirti 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 zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
vCetné informaci a investi€nich doporu€enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
pFevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi
doporu€enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investiénich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se
podileji na tvorbé investi€nich doporuéeni, 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 uverejiiovani investi¢nich doporuceni urcitého
stupné a smeéru. Fio pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investiénich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim €lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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