TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

16. 3. 2020 - 20. 3. 2020

Ceska republika

Prazska burza ma za sebou druhy tyden v fadé se ztratou ve dvoucifernych €islech. Pod tlakem byly domaci akcie pfedevSim
v Uvodu tydne, dil&i protipohyb pfinesl az zavér tydne. Na tydenni bazi index oslabil o 10,46 %. Sentiment na globalnich trzich
nadale zUstava pod tlakem oc¢ekavani vyraznych ekonomickych dopadl spojenych s aktualni pandemii koronaviru. Ztraty na
domécim trhu byly v tomto tydnu patrné predevsim u bankovnich tituld. CNB tak jako centraini banky vSude po svété sahla ke
snizeni urokovych sazeb. V ramci série dalSich opatfeni doporucila bankam zdrzet se vyplaty dividend a zadrzet zisky
z loriského roku do doby, nez se situace uklidni. Moneta vzapéti oznamila, Zze predstavenstvo rozhodlo o pozastaveni
dividendové politiky. Kurz akcii Moneta se propadnul o dramatickych 27 %. Ztratu na drovni 20 % si pfipsaly rovnéz Komeréni
banka a Erste Group. Proti trhu se naopak vyvijely akcie energetické firmy CEZ. V pondéli byl sice titul jest& pod tiakem, ale
uterni velmi dobré vysledky dodaly titulu silnéj$i pddu pod nohama. Pfekonané cile za lorisky rok a dobry vyhled pro rok leto$ni
investofi postupné ocenili ristem na tydenni bazi o 5,5 %. Velmi dobré hospodareni za lofisky rok pfedstavila i pojistovna VIG,
kde je v8ak nejistota s dopady pro letosni rok podstatné vyssi. Titul oslabil o 6,5 %. V kladnych Cislech dokazal zavfit i Avast,
ktery ¢aste€né korigoval své propady v zavéru tydne. Kurz posilil 0 2 %. Vyrazné pohyby byly k vidéni i u medialni spole€nosti
CETV. Kurz se propadnul na naSem trhu k hranici 50 K&, kdyz nasledoval dramaticky pokles na trhu v USA. Prestoze
relevantni informace nejsou k dispozici, ¢ast investort pravdépodobné spekuluje, Ze za soucasné situace mize dojit ke zruSeni
¢i zméné podminek ohledné prevzeti ze strany finanéni skupiny PPF. Titul ¢ast ztrat v zavéru tydne umazal, presto kongil
slabsi o témér 30 %.

Index 13. 3. 2020 20. 3. 2020 Zména
PX 825,15 738,80 86,35 (-10,46 %)

Kli€ové udalosti

e Bankovni rada Ceské narodni banky na mimofadném ménovém zasedani jednomysiné rozhodla o sniZeni hlavni
meénové-politické urokové sazby v podobé 2T repo o 50 bazickych bodl na 1,75 %. Bankovni rada sou€asné
vyjadfuje pfipravenost urokové sazby nadale snizovat, bude-li to tfeba. Bankovni rada kromé& zmény urokovych
sazeb pfijala dal$i stabilizadni opatfeni souvisejici se $ifenim onemocné&ni COVID 19. Bankovni rada CNB také
pro expozice umisténé v Ceské republice na 2 %. Toto rozhodnuti znamena, Ze banky budou i nadale udrzovat
nyni platnou sazbu této rezervy na trovni 1,75 %. CNB v souéasné situaci oéekava, Ze se banky vzhledem k
vysoké nejistoté ohledné dalsiho ekonomického vyvoje s okamzZitou platnosti zdrzi do doby odeznéni akutnich i
dlouhodobéjsich disledku epidemie nového koronaviru jakékoli vyplaty dividend Ci jinych krokd, které by mohly
ohrozit odolnost jednotlivych bank.

¢ Index vyrobnich cen (m-m) (Unor): aktualni hodnota: -0,7 %, oekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 1,3 %

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (unor): aktualni hodnota: 1,4 %, o€ekavani trhu: 2,1 %, pfedchozi hodnota: 2,4

Firemni zpravy

o CEZ 17/3 - CEZ predstavil dobré vysledky hospodareni za 4Q 2019, které prekonaly na trovni provozniho zisku
EBITDA, resp. ocisténého Cistého zisku jak naSe odhady, tak ofekavani trhu. Konkrétné, EBITDA mezirocné
vzrostla o slusnych 43 % na 15,5 mid. K&, pfi¢emz nad o¢ekavani dobfe se vyvijel pfispévek segmentu tradi¢ni
energetika, kdyZ vy$si prodejni ceny silové elektfiny a obchodovani s komoditami dohromady pfispély 3,5 mid.
K&, zatimco nas odhad se pohyboval kolem 2,5 mld. K&. Tradingu s komoditami se tedy loni dafilo, celkové CEZ
za rok 2019 navysil zisk z této Cinnosti z pfedloriskych 3 mid. KE na 4,9 mid. KC. Nase odhady prekonal o 0,5
mld. K& rovnéz tuzemsky segment prodeje, kde byl CEZ disciplinovany na strané stalych provoznich nakladu a
také se pfiznivé projevily nizSi opravné polozky k pohledavkam. V obdobi negativniho tlaku na hrubé marze
plynouciho z vysSich nakupnich cen silové elektfiny povazujeme provozni vysledek tuzemského segmentu
prodeje ve vysi 1,4 mid. K& (narlst z pfedlonskych 1,1 mid. K&) za dobry pocin a je to vedle vySe zminéné
tradiéni energetiky jeden z hlavnich vlivl, jenz pfispél k lepSim nez oGekavanym vysledkim za 4Q 2019. Velmi
solidné se vyvijely také zahrani¢ni ESCO aktivity v Némecku, Polsku ¢i na Slovensku. Projevuje se tak organicky
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i akvizi¢ni rast v tomto novém rozvijejicim se segmentu podnikani a jen to dokresluje celkovou lofiskou provozni
ziskovost ESCO sluzeb ve vysi 1,4 mid. K&, coz prfekonalo nasi prognézu 1,1 mid. K& Dobra provozni Uroven
hospodareni se pak projevila i do o€isténého Cistého zisku, jenz za 4Q 2019 ¢&inil 4,1 mld. K& a predcil nasi
predikci posazenou na hladinu 3,1 mid. K&. Celkové tak CEZ za rok 2019 navysil EBITDA zisk o0 21 % na 60,2
mld. K&, &imz pfekonal svoji predikci, ktera byla v listopadu upfesnéna na 58 mid. K¢&. Celkovy lofisky ocistény
Cisty zisk pak dosahl urovné 18,9 mid. K&, coz je meziro¢né vice o 44 % a pfekonava to listopadovou predikci
CEZu posazenou do intervalu 17 — 18 mid. K& Tento vykéazany &isty zisk indikuje velmi slusnou leto$ni
dividendu. Pokud by CEZ uplatnil lofisky témé&F 100% vyplatni pomér, pak by to znagilo dividendu 35 K& na akcii,
coz by znamenalo vzhledem k sougasné nizké cené akcie CEZu velmi atraktivni témé&F 10% dividendovy vynos.
Nase predikce letos$ni dividendy ve vysi 32 K¢ se tak v kontextu dnesnich vysledkl hospodareni jevi jako realna
a navic miiZze byt prekonana. CEZ dale zvefejnil prognézu na letodni rok. Vyhled EBITDA, resp. o&isté&ného
Cistého zisku je posazen do rozmezi 63 — 65 mld. K&, resp. 21 — 23 mid. K&. Na horni hrané stanoveného rozpéti
je tak v souladu s naSim o¢ekavani.

e 02 16/3 - Telekomunikacéni spole¢nost O2 ozndamila svolani valné hromady na 16. dubna tohoto roku. ,V
souvislosti se silici epidemii koronaviru celou situaci i vesSkera opatfeni vlady a dalSich spravnich organ(
sledujeme. S ohledem na rychle se ménici vyvoj je pfedCasné Cinit jakékoli zavéry ve vztahu k valné
hromadé" uvadi spole¢nost v prohlaseni.

o Kofola 16/ 3 - Dalsi zpfisnéni opatfeni proti Sifeni koronaviru pfijaté o vikendu ¢eskou a slovenskou vladou
rozsifi negativni dopady do hospodareni napojafské firmy Kofola. Jedna se o desetidenni uzavfeni tuzemskych
restauraci a obchodnich center, obdobné kroky (na dva tydny) pak byly u&inény i na Slovensku. Ceska vlada
timto navazala na vyhlaseni tficetidenniho nouzového stavu z konce minulého tydn. Nelze pfedvidat, zda
v budoucich dnech ¢&i tydnech nedojde k dalSimu prodlouZeni nouzového stavu, resp. restriktivnich opatfeni a
zda nedojde k obdobnym tvrdym zasahum i ve Slovinsku a Chorvatsku, kde Kofola rovnéz plsobi, nicméné
v tuto chvili odhadujeme negativni dopad do leto$nich trzeb kolem 100 mil. K& a nepfiznivy vliv do EBITDA
v fadu nizSich desitek miliona korun. Pokud by tedy vy§e zminéna karanténni opatfeni neméla byt dale vyraznéiji
prodluzovana, pak se stale domnivame, Ze by to nemélo mit v kontextu celkového byznysu Kofoly
(maloobchodni segment nadale funguje) dramaticky dopad do celkového hospodareni. O&ekdvame, Ze
management Kofoly se blize k dané situaci vyjadfi na konferenénim hovoru, jenz by se mél konat 26. bfezna po
vyhlaseni vysledkd hospodareni za 4Q 2019, resp. cely lofisky rok. Samotna C&isla za posledni lorisky kvartal by
mély byt slusnd, pfedpokladame cca 13% meziro€ni rast EBITDA na 226 mil. K&, coz by znamenalo celoroéni
provozni ziskovost ve vysi 1085 mil. K& a naplnéni vyhledu stanoveného na pocatku roku 2019, resp.
managementem potvrzeného v listopadu pfi vysledcich za 3Q 2019.

e Moneta Money Group 17/3 - Moneta Money Bank se kvlli nepfedvidatelné situaci zpusobené pandemii
koronaviru rozhodla pozastavit vyplatu dividendy.."Pfedstavenstvo se rozhodlo pozastavit dividendovou politiku
Banky a zadrzet Cisty zisk za rok 2019. Davodem pro toto rozhodnuti je vysoce nepredvidatelna situace
zpusobena pandemii koronaviru a jeji dopad na ¢eskou ekonomiku. Predstavenstvo povazuje za obezfetné
zadrzet Cisty zisk za rok 2019 a tim dale posilit kapitalovou pozici Banky, dokud dopad a dasledky této zdravotné
bezpecnostni situace nebude mozné Iépe vyhodnotit," uvadi Moneta v prohlaseni.". Pfedstavenstvo doufa, ze
vyvoj ekonomické situace a vysledky Banky umozni v dohledné budoucnosti odvolat rozhodnuti o pozastaveni
dividendové politiky. Mezitim se Banka zaméfi na pfehodnoceni svych strategickych cili a bude se snazit o
minimalizaci negativniho dopadu sou¢asné dynamicky se vyvijejici situace," dodava Moneta.

e Stock Spirits 18/3 - Generalni feditel spole¢nosti Stock Spirits Mirek Stachowicz uplatnil opce na nakup 416 667
akcii firmy, tedy zhruba 0,21 % z celkového poctu. Pocet drzenych kusl akcii ze strany Stachowicze vzrostl o
351 369 kusU. Zbyvajici akcie nakoupené v ramci vyuziti opci byly prodany, a to za 1,34 GBP za kus (cca 40 K&).
Pokryly tudiz naklady spojené s uplatnénim opci v€etné dani

e Vienna Insurnce Group — 17/3 - Rakouska pojiStovaci skupina Vienna Insurance Group dnes rano predstavila
prfedbézné vysledky za rok 2019 a navrh dividendy. Hrubé pfedepsané pojistné vzrostlo o 7,7 % a poprvé
pfesahlo 10 mld. EUR. Zisk pfed zdanénim vzrostl o 7,4 % na 521,6 mil. EUR, pfesahnul tak indikované rozmezi
500-520 mil. EUR. Krastu pfispél zlepSeny ukazatel ziskovosti pojiStoven combined ratio, ktery se meziro€né
zlepsil o 0,6 procentniho bodu na 95,4 %, a vyrazné vysSi pfispévek Rakouska a Polska. Ze zisku naopak ubral
a odpisu goodwillu v Rumunsku ve vysi 108,8 mil. EUR, s jehoz vyjimkou skupina ve vSech zemi dosahla zisku.
Rumunsko je jedina zemé s combined ratio nad drovni 100 % (konkrétné 100,9 %, meziro€né o 6,7 p. b. lepsi).
Cisty zisk na akcii vzrostl 0 27 % na 2,59 EUR. B&hem 4. kvartalu roku 2019 hrubé pfedepsané pojistné vzrostlo
0 10,8 % na 2,548 mld. EUR, ukazatel combined ratio se zlepSil 0 3 p. b. na 92,3 % a zisk pfed zdanénim vzrostl
09,2 % na 145,4 mil. EUR. Diky velmi dobrym vysledkdm se pfedstavenstvo rozhodlo navysit dividendu z 1 EUR
na 1,15 EUR.

e Bankovni tituly 19/3 - V navaznosti na mimofradné nepfedvidatelnou situaci zplsobenou pandemii koronaviru a
jejiho dopadu na ekonomickou aktivitu v globalnim méfitku Fio banka pfistoupila ke staZeni aktualnich
investi¢nich doporuceni (v€etné fundamentalnich analyz, na jejichz zakladé jsme tato doporuceni vydali) a
cilovych cen pro bankovni tituly zastoupené na BCPP (Erste Group, Komer¢ni banka, MONETA Money Bank).

Ocekavané udalosti

e 24/3 Philip Morris — pozvanka na valnou hromadu, vysledky hospodaieni
e 25/3 Kofola — vysledky hospodareni
26/3 CNB — rozhodovani o Grokovych sazbach
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USA

Globalni pandemie narlsta a chaoticky vyvoj financnich trzich pokracoval dal. Americké akciové indexy odepsaly 15 %.
Zastaveni ekonomické aktivity bude mit obrovsky vliv na nezaméstnanost a HDP. Budeme svédky hluboké recese
napfi¢ svétovou ekonomikou. Vlady a centralni banky postupné pfedstavuji opatfeni, aby se podafilo tuto dobu
preklenout a ekonomika se vratila po pandemii co nejrychleji do normalu. Pandemie se nyni rozjizdi ve Velké Britanii a
Spojenych statech. Na trzich zfejmé bude nadale panovat extrémni volatilita.

Index 13. 3. 2020 20. 3. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 23 185,62 19 173,98 -4 011,64 (-17,30 %)
S&P 500 2711,02 2 304,92 -406,10 (-14,98 %)
NASDAQ Composite 7 847,875 6879,518 -995,357 (-12,64 %)

Klicové udalosti

e Fed v nedéli oznamil rozsahlou paletu opatfeni v reakci na efekty Sifeni onemocnéni COVID 19. Ménoveé-
politické drokové sazby klesaji na nulovou uroven; centralni banka dale oznamuje nakupy aktiv, snizeni
nakladll na swapové linky a otevieni nové, skokové snizeni sazeb uvérové facility pro komeréni banky ¢i
pokles povinnych minimalnich rezerv na nulu.

e Americka vlada zvazuje zaslani Sekll Ameri¢anim, aby méli dostatek hotovosti v pribéhu koronavirové krize,
a odlozeni dafiové povinnosti pro fyzicke i pravnické osoby.

e Cenaropy se blizi 20 USD a pada na sedmnactileta minima

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (14. bfezna) vzrostly na 281 tis.

Firemni zpravy

e Bank of America 20/3 - Nejvétsi banka USA co se vySe bilance tyCe, dnes informovala, Ze rozSifuje podporu
pro klienty z fad spotfebitelt a malych firem, jez zazivaji tézké chvile z titulu dopadu Sifeni onemocnéni COVID
19. V ramci tohoto rozsifeni banka také oznamila, Ze umozni klientim pozastavit, resp. odlozit splatky hypoték.
Dluznici mohou v obdobi epidemie zazadat o pozastaveni splaceni Gvérd, pfi¢emz nezaplacené splatky se
posléze pfi¢tou k pljcéce po jejim skonceni. Jednoduse feCeno, jedna se o odlozeni plateb, nikoliv jejich
zruSeni. Banka zaroven oznamuje, ze zadosti budou vyhodnocovany jednotlivé pfipad od pfipadu (case-by-
case) a budou moci byt prodluzovany s mési¢ni frekvenci. Bank of America je prvni bankou v USA, ktera k
takovémuto kroku pfistupuje.

Vysledky firem
e  24/3 Nike, IHS Markit
e  25/3 Micron

Ocekavané udalosti
e 23/3 Chicago Fed index
o 24/3 PMI
e  26/3 Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti
e  27/3 Osobni pfijmy a vydaje
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Némecko

Globalni pandemie narlistéa a chaoticky vyvoj finan¢nich trzich pokracoval dal. Evropské akciové indexy odepsaly okolo
3 %, kdyz vzhledem k vyvoji na trzich vétsi ztraty zaznamenaly v tydnu predeSlém. Zastaveni ekonomické aktivity bude
mit obrovsky vliv na nezaméstnanost a HDP. Budeme svédky hluboké recese napfi¢ svétovou ekonomikou. Viady a
centralni banky postupné pfedstavuji opatfeni, aby se podafilo tuto dobu pfeklenout a ekonomika se vratila po pandemii
co nejrychleji do normalu. Pozitivni zpravou byl pokles novych nakazenych v Italii a dalSich evropskych zemich o
vikendu, coz by znamenalo, Ze pandemicka kfivka se zde zac¢ina zplostovat.

Index 13. 3. 2020 20. 3. 2020 Zména
DAX 30 9 232,08 8 928,95 -303,13 (-3,28 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
o Némecka vlada by méla na svém pondélnim zasedani schvalit rozpoc¢tové vydaje v objemu 150 miliard euro.
Taméjsi vlada zaroven pracuje na fondu v objemu 500 miliard euro, jez bude pouzit na nakup akcii téch
nejpostizenéjSich némeckych spole¢nosti.
EUROZONA
e Francouzska vlada je pfipravena pouzit vSechny prostfedky na podporu velkych spoleCnosti véetné
znarodnéni, pokud bude potfeba, fekl ministr financi.
e ECB oznamila program nakupu korporatnich dluhopist v objemu 750 miliard EUR

Firemni zpravy

¢ Automotive — Automobilky pokracuji v zavirani vyrobnich hal. Fiat zavrel vétSinu vyroby v Evropé, Volkswagen
prestava vyrabét v Bratislavé. Akcie prvni zmifiované spole¢nosti se propadaji o zhruba 20 %, némecky
koncern odepisuje pres 10 %. DalSi automobilky v reakci na Sifeni onemocnéni COVID 19 pfistupuji k zavirani
tovaren v rizikovych zemich. Americko-italska automobilka Fiat Chrysler oznamila zastaveni vyroby ve vétsiné
evropskych zavod(l, a to do 27. bfezna. Konkrétné se tak zavie Sest hal v Itdlii, jedna v Polsku a jedna v
Srbsku. Némecka automobilka Volkswagen dnes zastavila vyrobu v bratislavské tovarné. Jiz v minulych dnech
zaviraly fabriky ve Spanélsku ¢&i Italii automobilky Ford a Lamborghini (spada pod skupinu Volkswagen).

e Deutsche Bank 20/3 — Deutsche Bank dnes zvefejnila varovani tykajici se dopadu Sifeni COVID 19 na jeji
hospodareni. Spole¢nost v prohlaseni uvadi, ze Sifenim viru mize byt ,vyznamné zasazena.” Jedna se o prvni
informaci, kterou k tématu $ificiho se koronaviru a dopadl na vysledky banka zvefejnila. Detailnéj$i informace
prozatim nesdélila.

Vysledky firem
e 25/3E.ON

Ocekavané udalosti - Némecko
e 24/3 PMI
e 25/3 IFO index

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 24/3 PMI
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na t&chto 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 skuteCnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutenosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporu€uje 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,
v€etné informaci a investi€nich doporu€enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi 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 investiénimi
doporucenimi prfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné 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 doporuc¢eni uréitého
stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitinim ¢Elenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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