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Philip Morris CR
Dividendovy vynos dale atraktivni
. Od&ekavané vysledky PMCR za 1H26
Koupit : -
mil. CZK 1H25 e1H26 (KB) zména
Trzby 10 701 10 714 0,1 %
Cena 24.09.26 18480 CZK | hrypy zisk 4600 4533 1,4%
12m cil 19 527 CZK Provozni vysledek 1895 1758 7,2 %
Cisty zisk 1604 1460 -9,0 %
‘] o,
Pot. rust ceny 57% | Eps(czK) 584 532 -9,0 %
Dividenda 1080 CzZK Zdroj: PMCR; Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Celkovy vynos 11,5 %
Den zverejnéni: stieda 30. zafi 2026
Sektorové doporuceni
Zvysit vahu
Typ investice Podle nasich odhad(i oznami Philip Morris CR za prvni polovinu tohoto roku celkové
Vysoky dividendovy vynos
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Data o akcii

RIC TABKsp.PR Bloom TABAK CP
52tydenni rozmezi 17540 - 20250

Trzni kap. (mld. CZK) 50,7
Trzni kap. (mil. EUR) 2077
VolIné obchod. (%) 22,00
Vykon (%) im 3m 12m
Akcie -1,1 -01 3,1
Relativné k PX 1,3 -6,3 -12,7

Zdroj: Bloomberg

Posledni analyza a komentar:

https://bit.ly/PMCR_analysis_Sep25
https://bit.ly/PMCR_2H25
https:/bit.ly/PMCR_exDVD26
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Ctéte, prosim, dleZité upozornéni na posledni strané

vynosy na urovni 10,7 mld. CZK. Coz je meziro¢nim srovnani prakticky stejna hodnota.
Odhadujeme celkovy pokles poétu prodanych vyrobkli na obou hlavnich trzich
spoleénosti. Cisty zisk klesne meziroéné o 9 % na 1,5 mid. CZK. Na akcii to znamena
532 CZK. Za cely rok 2026 pak ¢ekame EPS i dividendu 1 080 CZK. odpovida to hrubému
dividendovému vynosu ve vysi +5,8 %.

Hospodareni: Predpokladame, Ze v prvnim pololeti klesl pocet prodanych vyrobkd.
Pravdépodobné to bude u kategorie klasickych cigaret. Celkové trzby PMCR za prvni
semestr by podle nasich projekci mely dosahnout 10,7 mld. CZK. Znamena to pouze velmi
mirny nardst (+0,1 % y/y) proti stejnému obdobi pfedchoziho roku. hruba marze klesne na
42,3 % z 43,0 % vzhledem k inflaci nakladd. Cekame taky rdst distribuénich (na jednotku
+6,5 y/y) a administrativnich nakladd (+7,7 % y/y). Provozni zisk za 1H26 klesne o 7,2 %
y/y na 1,8 mld. CZK. Podle nasich odhad(l bude meziro¢né nizsi i gisty zisk, ktery dosahne
1,5 mld. CZK (-9,0 % y/y). Pfepoéteno na jednu akcii (EPS) to odpovida 532 CZK.

Dividenda: Philip Morris CR vyplaci svym akcionafim obvykle cely &isty zisk. Povazujeme
ho za dividendovy titul. Nase oCekavani istého zisku za tento rok je 3,0 mld. CZK. Na jednu
akcii (EPS) to 1080 CZK. Ve stejné vysSi ¢ekame i dividendu na jednu akcii (DPS).
V porovnéni s sou¢asnou trzni cenou to odpovida hrubému dividendovému vynosu +5,8 %.

Bohumil Trampota
Akciovy analytik
" (420) 222 008 560

bohumil_trampota@kb.cz

Datum a ¢as dokonéeni publikace: 24. zafi 2026, 08:45
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= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum Philip Morris CR

Doporuceni v tomto dokumentu ani samotny dokument nebyly pfed zvefejnénim zpfistupnény dot&ené spole€nosti.

Toto doporuceni neni aktualizovano v pravidelnych intervalech. Datum dalSi aktualizace dosud nebylo stanoveno a bude
ovlivnéno relevantnimi zménami faktd podstatnych pro toto doporuceni tak, aby odrazelo vyvoj spoleénosti nebo sektoru.

Hlavni metody, které Komeréni banka pouziva pro uréeni cilové ceny akcii, jsou analyza diskontovanych volnych penéznich tokl
(cash flow) a sektorové srovnani. Dalsi metody mohou byt pouzity, pokud budou analytikem uznany za vhodné (mj. soucet
ocenénych &asti, diskontované dividendy, diskont €i prémie k &isté hodnoté aktiv). Cilova cena je stanovena na obdobi dvanacti
mésicl. Komeréni banka pouZziva tfi stupné investi¢nich doporuéenf: koupit, drZet a prodat. Doporucéeni je stanoveno na obdobf
1fi az Sesti mésicl. Hlavnim faktorem pro uréeni doporucéeni je rozdil mezi aktudlni trzni cenou a cenou cilovou vypocitanou
analytiky KB. Doporuceni zohledhuje takeé dalsi faktory, o kterych analytik pfedpoklada, ze mohou ovlivnit titul a trh v obdobi 3-
6 mésicl po vydani doporuceni. Cilova cena vyrazné nad soucasnou trzni cenou tak nemusi automaticky znamenat doporuéeni
»koupit“ pro dal&ich 3-6 mésicl nasledujicich po obdobf prvnich 3-6 mésicl od vydani doporuéeni. Ocenovaci metody a kli¢ové
faktory pro uréeni doporucéeni jsou vysvétleny v textu kazdé analyzy.

Graf nize zobrazuje strukturu stupiili platnych investi¢nich doporuceni akciovych analytikll Ekonomického a strategického
vyzkumu KB (5 doporuceni).

Investi¢ni doporuéeni akciového vyzkumu KB
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Doporuceni KB Equity Research pro 12mésiéni horizont

KOUPIT: odhadovany celkovy vynos ve vy$i 15 % a vice v horizontu nasledujicich 12 mésicl

DRZET: odhadovany celkovy vynos ve vy$i 0 az 15 % v horizontu nasledujicich 12 mésicl

PRODAT: odhadovany celkovy vynos nizsi nez 0 % v horizontu nasledujicich 12 mésicu.

Celkovy vynos pro akcionafe znamena odhad cenového zhodnoceni akcie plus v8echny odhadované penézni dividendy vcetné
pfijmU z mimofadnych dividend vyplacenych v nasledujicich 12 mésicich. Konkrétni doporuéeni je uréeno podle odhadovaného
celkového vynosu uvedeného vyse v ¢ase zahdjeni pokryvani akcie nebo zmény doporuéeni. V mezi¢ase mlze dojit k cenovym
pohyblm &i jinym situacim na trzich, které mohou implikovat jiné doporucéeni. Takové mezitimni odchylky od plvodniho
doporuceni jsou mozné, ale jsou pfedmétem revize KB Equity Research.
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Prehled doporuéeni vydanych KB a vztahy s jednotlivymi emitenty

Philip Morris CR

< Colt CZ Group MONETA Philip Morris
CEZ SE Kofola Money Bank &R Avast 02 CR
Piehled poslednich doporuéeni k tituldm jednotlivych emitentd
Doporuceni prodat koupit koupit drzet koupit konec konec
Cilova cena 1079 CZK 893 CZK 557 CZK 192,0 19527 CZK pokryvani pokryvani
Datum 23.02.2026 14.07.2025 04.12.2025 14.07.2026 18.09.2025 07.09.2022 25.02.2022
Cena v den publikace 1169 CZK 738 CZK 480 CZK 190,9 CZK 18 000 CZK 205,1 CZK 270 CZK
Investi¢ni horizont 12 mésicu 12 mésicu 12 mésica 12 mésica 12 mésicu
Autor B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota
Pfrehled doporuceni
Doporuceni drzet koupit koupit Vv revizi koupit koupit koupit
Cilova cena 923 CZK 921 CZK 402 CZK Vv revizi 17 041 CZK 600 GBp 362 CZK
Datum 15.11.2024 09.02.2024 03.09.2024 24.04.2026 21.03.2024 11.02.2021 26.03.2021
Doporuceni koupit koupit koupit koupit drzet koupit koupit
Cilova cena 1034 CzZK 652 CZK 313 CzK 143,3 CZK 18 349 CZK 466 GBp 293 CZK
Datum 07.09.2023 16.12.2022 29.05.2023 16.01.2025 03.03.2023 30.08.2019 08.01.2020
Doporuceni koupit koupit koupit v revizi koupit Vv revizi koupit
Cilova cena 1393 CZK 645 CZK 381 CzK Vv revizi 18 183 CZK Vv revizi 298 CZK
Datum 07.06.2022 17.01.2022 12.05.2022 25.07.2024 11.02.2022 14.08.2019 12.12.2018
Doporuceni Vv revizi Vv revizi Vv revizi koupit koupit koupit koupit
Cilova cena Vv revizi Vv revizi Vv revizi 102,8 CZK 16 512 CZK 342 GBp 270 CZK
Datum 10.05.2022 31.03.2021 15.02.2022 19.10.2023 20.11.2020 15.06.2018 18.08.2017
- DFCF DDM
Metody ocenéni DFCF DFCF DFCF ERM DDM DFCF DFCF DDM
Cetnost doporugeni 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x ro¢né 1x rocné
Primy ¢i nepfimy podil emitenta na
. ne ne ne ne ne ne ne
zakladnim kapitalu KB vyssi nez 5%
Jiny vyznamny finanéni zdjem KB a/nebo s
ni propojené osoby ve vztahu k ne ne ne ne ne ne ne
emitentovi
Primy ¢i nepfimy podil KB na zdkladnim
. ) v ne ne ne ne ne ne ne
kapitalu emitenta vyssi nez 0,5 %
PFrimy ¢i nepfimy podil autora publikace
na zékladnim kapitalu emitenta vyssi nez ne ne ne ne ne ne ne
0,5 %
Vyznamny finanéni zajem osob
podilejicich se na tvorbé doporuceni ve ne ne ne ne ne ne ne
vztahu k emitentovi
Vztahy Komeréni banky s jednotlivymi emitenty
Management nebo spolu management
emisi CP pfislusného emitenta za ne ano ne ne ne ne ne

poslednich 12 mésict

Smluvni vztahy pro poskytovani
investi¢nich sluzeb mezi KB a pfisluSnym
emitentem

Dohoda o rozsifovani investi¢nich
doporuceni mezi KB a pfislusnym ne ne ne
emitentem

KB market making pro tituly pfislusného

. ne ne ne
emitenta

ne

ne

ne

ne

Pozn.: DFCF — Model diskontovaného volného cash flow, DDM — Dividendovy diskontni model, ERM — Excess return model

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komercni banka
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Komer¢ni banka mize mit s emitenty uzavienu smlouvu o poskytovéani nékterych investi¢nich sluzeb, tyto
informace podléhaji bankovnimu tajemstvi a nemohou byt zvefejnény.
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