TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

17. 2. 2020 - 21. 2. 2020

Ceska republika

Prazska burza si pfipsala druhy ztratovy tyden v fadé. Index PX oslabil o 1,23 % a zapornou vykonnost si pfipsal ve
Ctyfech seancich uplynulého tydne. NejvétSi propad si pfipsaly akcie Avastu, které si odepsaly 4,38 % a vratily se
k hranici 131 K¢&. V tydnu dostal titul dvé snizena doporuceni. Svuj pohled upravila Erste Group, kdyZ titul aktualné
prodejniho doporuéeni aktualné maji cilovou cenu 96 K&. Z lokalnich maxim mirné ustoupila Erste Group, ktera oslabila
0 2,08 % a koncila tyden na 864,60 K&. Pro zménu na lokalni minima se dostala Komeréni banka, ktera hajila droveri
780 K¢ (-0,76 %). Nejlepsi vykonnost z bankovnich tituld tak nakonec méla Moneta, ktera oslabila pouze o 0,18 %.
V Gvodu tydne se na vy$$i hodnoty posouval CEZ, kdy? pokradoval rist cen elekirické energie, v druhé poloviné tydne
vSak byla vykonnost rovnéz slabsi. Na tydenni bazi titul nakonec udrzel hranici 500 K& a koncil beze zmény. Vedeni
rumunské dcefiné spolecnosti komentovalo prdbéh prodeje tamnich aktiv a nastinilo mozné varianty. Zasadnéjsi nova
informace nepadla a spi$ se potvrdily pfedchozi informace. Leps$i vykonnosti se prezentovaly defenzivngjsi tituly, kdyz
telekomunikacni operator O2 posilil 0 0,65 % a tabakovy vyrobce Philip Morris oslabil pouze o 0,13 %. V zelenych
Cislech dokazaly byt rovnéz akcie medialni CETV, kterym pomahal slab$i kurz koruny vuéi dolaru. V tydnu bude
sledovana valna hromada, ktera bude schvalovat pfevzeti ze strany skupiny PPF.

Index 14. 2. 2020 21. 2. 2020 Zména
PX 1102,93 1 089,32 -13,61 (-1,23 %)

Klicové udalosti

Firemni zpravy

» Avast 17/2 - Analytik Erste Group Bank, Petr Bartek, snizil doporuceni pro akcie Avastu na ,redukovat” s cilovou
cenou 128 K¢ z predchoziho ,akumulovat“ s cilovou cenou 126 K¢.

e Avast 18/2 - Analytici spole¢nosti Peel Hunt sniZili cilovou cenu pro akcie Avastu z pfedchozich 405 penci (v
prepoctu 121 K¢&) na 322 penci (96 K&). Doporuceni ponechano na stupni ,prodavat.”

« CEZ 17/2 - Séf rumunské divize CEZu Ondfej Safai na konferenci v Bukuresti potvrdil pokragovani procesu
prodeje rumunskych aktiv a zdiraznil, Zze pokud CEZu nebude nabidnuta adekvatni cena, tak k divestici nemusi
dojit. V podstat& se tak naplfiuji diivéjsi vyjadfeni managementu spolegnosti, e CEZ neni pod tlakem a nemusi
prodavat tamni aktiva za kazdou cenu. Rumunskéa aktiva CEZu jsou v hledagku investord. Jiz b&hem lofiského
podzimu CEZ naznaéil, e vice nez dvacet firem projevilo zajem, nasledn& mél byt koncem roku 2019 podet
uchaze&(i z(zen. Podani zavaznych nabidek je odekavano ve 2Q 2020 a vyporadani prodeje CEZ planuje
béhem prvniho pololeti roku 2021. Vedle mozné divestice rumunskych aktiv jako celku by nadéle méla platit i
varianta, ze CEZ bude prodavat po &astech, a to v pfipads, Ze zajemci budou podavat nabidky jen na néktera
aktiva.

« CEZ 17/2 - CEZ podle informaci HospodaFskych novin neni mezi finalnimi zajemci o &eska aktiva Innogy, podle
zdroju HN vSak jedna s jednim zajemcem o nasledné koupi jejich ¢asti. O Ceska aktiva Innogy v hodnoté kolem
25 mld. K¢ se podle deniku utkd pétice zajemct — mezi nimi MND ze skupiny KKCG, Bohemia Energy a EPH.
CEZ do druhého kola nepostoupil, protoZze by jako vyznamny hrag zfejmé neziskal souhlas antimonopolniho
Ufadu. Podle informaci deniku vSak jedna s jednim uchazecu, od kterého by odkoupil ¢ast nebo celé portfolio 1,1
mil. odbératelt plynu. Zajem by také mohla mit o plynarny a segment energetickych sluzeb, které by posilily
divizi ESCO.

«  CEZ 20/2 - Analytici z Dom Maklerski mBanku sniZili cilovou cenu pro akcie energetické spoleénosti CEZ na z
597,80 K& na 592,91 K&. Doporuceni ponechali na buy.
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Ocekavané udalosti
e 24/2 Pramyslové ceny
e 26/2 Avast — vysledky hospodareni
e 27/2 CETV —valna hromada
e 28/2 Esrste Group — vysledky hospodareni
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Akciové trhy zkorigovaly &ast letodnich ziskd ve zkraceném obchodnim tydnu kvali svatku Presidents Day. Siréi index
S&P 500 odepsal 1,25 %, kdyz trhy znovu znervéznélo Sifeni koronaviru po svété a jeho ekonomicky dopad v podobé
omezeni cestovani lidi a naru$eni dodavatelskych fetézct. Kvili epidemii a paralyzované ¢inské ekonomice jiz snizil
vyhled Apple i dalsi firmy. V péatek byly navic zvefejnény velmi slabé unorové indexy nakupnich manazerd v USA.
Pokles zaznamenal prdmysl a hlavné i sluzby, kde se index propadl vyrazné a to az pod neutralnich 50 bodl. Fed v
ramci svych minutes z posledniho zasedani také zminil, ze valuace na akciovém trhu jsou zvySené. Ztraty zaznamenal
zejména polovodi¢ovy sektor, na ktery dopadlo dalSi vyostfeni kauzy Huawei. Ztracely i dal$i technologické tituly v ¢ele
se skupinou FANG. S poklesem vynos( klesaly akcie bank a ostatnich finan¢nich tituld. Akcie investi¢éni banky Morgan
Stanley oslabily o0 6 % po oznamené akvizici brokerské spole¢nosti E-Trade.

Index 7.2.2020 14. 2. 2020 Zména
Dow Jones Industrial Average 29 102,51 29 398,08

S&P 500 3 327,71 3 380,16

NASDAQ Composite 9 520,513 9731,176

Klic¢ové udalosti

» Newyorsky vyrobni index (unor): aktuéini hodnota: 12,9, oéekavani trhu: 5,0, pfedchozi hodnota: 4,8

* Index nakupnich manazeri Markit (Unor - predbézny): aktualni hodnota: 50,8, ocekavani trhu: 51,5,
predchozi hodnota: 51,9

* Index nakupnich manazerua ve sluzbach Markit (Unor - predbézny): aktualni hodnota: 49,4, o¢ekavani trhu:
58,4, pfedchozi hodnota: 53,4

* Prodeje existujicich domil (m-m) (leden): aktualni hodnota: -1,3 %, o¢ekavani trhu: -1,7 %, predchozi
hodnota: 3,6 % / revize: 3,9 %

Firemni zpravy

«  Walmart 18/2 - Retézec Walmart reportoval pred otevienim hlavni obchodni faze gisla za posledni &tvrtleti
fiskalniho roku 2019. Vysledky za c&tvrty kvartal za konsensualnim analytickym odhadem zaostaly, zvefejnény
vyhled pro cely fiskalni rok vSak dostal akcie do kladnych vod, a to i pfes fakt, ze vyhled takiéz analyticka
ocekavani zcela naplnit nedokazal. Spole¢nost mj. oznamila také navySeni dividendy. Celkové trzby zlstaly
necelou miliardu dolarli pod konsensualnim ocekavanim analytik(, stejné tak ziskovost (viz tabulka vyse).
Klicovy sledovany ukazatel porovnatelnych trzeb z prodejen na Gzemi Spojenych statd v meziro¢ni komparaci
vzrostl 0 1,9 %, coz je o 50 bazickych bodl nizsi tempo rlstu oproti trznimu konsensu. Divize Sam's Club
vygenerovala ve &tvrtém kvartale meziroéni riist porovnatelnych trzeb ve vysi 0,8 %, pramérny analyticky
odhad byl posazen o 40 bazickych bodl vySe. Slabsi, nez o€ekavané vysledky jdou na vrub nizSi poptavce
spotrebiteld v obdobi pfed Vanocemi. Pro fiskalni rok 2021 Walmart projektuje zisk na akcii v rozmezi 5,00 az
5,15 dolart, konsensus €ini 5,22 dolard. Porovnatelné trzby by pak meziro€né mély vzrast o 2,5 %, analytici v
priméru ocekavali rdst o 2,7 %. Spole€nost uvedla, Zze bedlivé monitoruje vyvoj ohledné Sifeni koronaviru,
prozatim v8ak efekty v odhadech nikterak nekvantifikovala. Walmart také oznamil navySeni dividendy pro
fiskalni rok 2021 na 2,16 dolart za kus, coz se rovna 1,9% narustu oproti 2,12 dolarim v tomto roce. Dividenda
bude vyplacena ve ¢étyfech periodach po 0,54 dolarech na akcii.

«  Apple 18/2 — Americky gigant v&era informoval, Zze problémy, jeZ zpGsobuje $ifeni koronaviru v Ciné, budou
mit dopad na slabsi trzby spole¢nosti v tomto kvartale. Apple podle prohlaseni o¢ekaval, Ze problémy s
dodavatelskym fetézcem budou trvat pouze do skonéeni oslav lunarniho Nového roku, tedy do 10. Unora.
Situace se vSak k béznému chodu vraci pomaleji, nez spole¢nost anticipovala. To znamena, Ze ,celosvétova
nabidka iPhond bude docasné omezena,” informuje konkrétné firma v prohlaseni. Kromé probléma s
dodavatelskym fetézcem se $ifeni nového viru samoziejmé propisuje také do mensich prodeji v Cing, kde je
mnoho prodejen bud zcela zavienych, pfipadné zaznamenavaji signifikantné snizenou navstévnost. To vse
vede Apple k varovani ohledné trzeb, které tak pravdépodobné nenaplni vyhled na tento kvartal, jenz byl
zvefejnény na konci minulého mésice.

e« Garmin 19/2 — Kansaska spole¢nost Garmin reportovala dnes kvartalni vysledky za posledni tfi mésice
uplynulého roku. Firmé se podafilo predcit konsensualni odhady ocisténého zisku na akcii, stejné tak celkové
trzby pfekonaly trzni ocekavani (viz tabulka). Ukazatel hrubé marze Cinil za posledni kvartal roku 2019 58,0 %,
coz je o0 90 bazickych bodd méné nez v poslednim ctvrtleti roku 2018 a o 30 bazickych bodd pod primérnym
analytickym odhadem. Management banky navrhuje zvySeni dividendy na 61 centl za kvartél, tedy o 4 centy
nad predchozi Uroven. Vyjma kvartalniho reportu spolecnost zvefejnila také vyhled pro fiskalni rok 2020, v
némz projektuje celkové trzby kolem 4 miliard dolar(l, analytici v konsensu o¢ekavali 3,84 miliard dolart. Zisk
na akcii v o¢isténé formé spole¢nost projektuje na 4,60 dolar( pfi konsensualnim odhadu 4,34 dolard.

* Morgan Stanley 20/2 - Americka investi¢ni banka Morgan Stanley koupi online obchodni platformu ETrade za
pfiblizné 13 miliard americkych dolarG. ETrade mé vice nez 5,2 milionu klientskych G¢th a vice nez 360 mid.
USD ve spravé. Tyto Cisla tak pfibudou k investi¢nim aktivim ve spravé Morgan Stanley ve vysi 2,7 bin. USD,
ktera obhospodaruje asi 3 miliony klientd. Vykonny feditel Morgan Stanley James Gorman obchod nazval
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mimoradnou pfilezitosti k ristu investiéni divize banky a velkym krokem vpfed v ramci jeji strategie. Akvizice
nepfichazi ani dva mésice po tom co spolecnost Charles Schwab, nejvétS§i americky broker, oznamil pfevzeti
firmy TD Ameritrade v ¢astce 26 mid. USD a tim se zbavila svého tehdejSiho nejvétSiho konkurenta. Asi pred
rokem koupila Morgan Stanley akcie softwarové spole¢nosti Solium, ktera se zabyva fizenim akcii firemnich
zaméstnancu. Obchod se uskute¢nil asi za cenu 900 mil. USD a byl nejvétsi akvizici banky Morgan Stanley od
svétové finanéni krize.

e L Brands 20/2 - S odkazem na davérné zdroje tvrdi The Wall Street Journal, Ze prodej 55% podilu v dcefiné
firmé byl vycislen na 1,1 mid. USD a kupujicim by se méla stat soukroma spole¢nost Sycamore Partners. S
obchodem by zaroven ve funkci CEO mél skoncit Leslie Wexner. Akcie spole€nosti v sou€asnosti v ramci
premarketu oslabuji 0 5,28 %. Podle informaci deniku The Wall Street Journal se finiSuje zamér prodeje firmy
Victoria’s Secret, ktera spada pod verejné obchodovanou spole¢nost L Brands (LB). S odkazem na davérné
zdroje denik tvrdi, ze prodej 55% podilu v dcefiné firmé byl vy&islen na 1,1 mid. USD a kupujicim by se méla
stat soukromd spole¢nost Sycamore Partners. Leslie Wexner, CEO a pfedseda spole¢nosti L Brands, by mél
soubé&zné s obchodem skonéit ve své funkci. Slavny miliardaf Wexner by vSak nadale mél zustat v
predstavenstvu spole¢nosti a ponechat si svij podil ve spole¢nosti, ktery v sou¢asné dobé &ini okolo 17 %.

Vysledky firem
e 24/2 HP, Intuit, Keysight
e 25/2 Home Depot, salesforce.com, Macy’s
e 26/2 Lowe’s, Booking Holding
e 27/2 Mylan, Best Buy, Autodesk

Ocekavané udalosti
e 24/2 Chicago Fed index
«  25/2 Spotiebitelska duvéra
e 26/2 Prodeje novych doma
«  27/2 HDP (4Q), Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
e 28/2 Jadrovy PCE, osobni pfijem a vydaje, Michigan sentiment
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Némecko

Oslabovaly také akciové indexy v Evropé, kde se da ale jeSté oCekavat dohanéni pate¢niho propadu na Wall Street.
Nejistota spojena s koronavirem se projevila na priizkumem ZEW pro némeckou ekonomiku i celou eurozénu. Stavebni
vyroba v eurozéné v prosinci mezirocné poklesla o 3,7 %. Na prvni pohled zapusobily velice dobfe lepSi indexy
nakupnich manazer(i v Evropé, ale pfi bliz§im prozkoumani vy$lo najevo, Ze to bylo zpisobeno primarné konstrukci
vypoétu u dodavek. Evropu bude v novém tydnu strasit ifeni koronaviru po Itélii, ktera se po Ciné a Jizni Koreji stala
treti nejvice postihnutou zemi. Z némeckych titull ztracel vyrobce motor( do letadel MTU Aero Engines (-8 %) a
producent &iplG Infineon (-6,5 %). Zisky z predeSlych tydnG korigovala Deutsche Bank (-6,5 %). Posilovaly akcie
defenzivnéjSich utilit RWE (3,3 %) a E.ON (+2,36 %) spolu s Deutsche Telekom (+5,6 %).

Index 7.2.2020 14. 2. 2020 Zména
DAX 30 13 513,81 13 744,21

Klicové udalosti

NEMECKO
¢ Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (unor): aktualni hodnota: 8,7, oekavani trhu: 21,5, pfedchozi hodnota:
26,7

¢ Index nakupnich manazert Markit/BME (unor - predbézny): aktualni hodnota: 47,8, ocekavani trhu: 44,8,
predchozi hodnota: 45,3
¢ Index nakupnich manazera ve sluzbach Markit (Unor - predbézny): aktualni hodnota: 53,3, o¢ekavani trhu:
53,8, pfedchozi hodnota: 54,2
EUROZONA
¢ Prizkum ZEW - index oc¢ekavani (Unor): aktualni hodnota: 10,4, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 25,6
«  Stavebni vyroba (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: -3,7 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 1,4 %

Firemni zpravy

¢ Deutsche Telekom 19/2 - Deutsche Telekom reportovala €isla za posledni Ctvrtleti minulého fiskalniho roku.
Spole¢nosti se podafilo v poslednich tfech mésicich minulého roku naplnit analytické odhady, a to jak na
urovni trzeb, tak i provozniho zisku EBITDA (viz tabulka vyse). Spole€nost ve ¢tvrtém kvartéle tézila ze silnych
Cisel v Evropé. Na domacim némeckém trhu spole¢nosti pomahaly v prostfedi rostouci konkurence investice
do optickych siti. Trzby rostly také na trzich, které v poslednich letech zazivaly potize, konkrétné se jedna o
Holandsko, Polsko a Rumunsko. Kli€ovy sledovany ukazatel vynosd z mobilnich sluzeb v Némecku v
meziro¢ni komparaci vzrostl o 1,4 %, coz je dvojnédsobné tempo ristu oproti pfedchozimu ¢tvrtleti. Kromé Cisel
za posledni kvartél firma zvefejnila také vyhled pro fiskélni rok 2020, v némz projektuje narlst trzeb, pficemz
ocistény provozni zisk EBITDA by mél byt v blizkosti 25,5 miliard eur. Analytici v konsensus o¢ekavali mirné
vySSi projekci.

¢ MTU Aero Engines 20/2 - Némecka spoleénost MTU Aero Engines zazila rekordni rok, kdyz jeji vynosy v
uplynulém fiskalnim roce dosahly 4 628,4 mil. euro, oproti 4 567,1 mil. euro v roce pfedchozim. Provozni zisk
(EBIT) skoncil ve vySi 756,9 mil. euro a pfedehnal tak pavodni rekord roku 2018 na urovni 671,4 mil. euro.
EBIT marze vzrostla z pavodnich 14,7 % na novych 16,4 %. Cisty zisk vzrostl 0 12 % z 479,1 mil. euro na
537,6 mil. euro. ,Firma progndzovala EBIT marzi o pfiblizné 16 % nize, nez jaké skute€¢né dosahla a ocekavala
rGst jak provozniho, tak upraveného ¢istého zisku. Trzby za rok 2019 se ocitly mirné pod oekavanim, a to z
dlivodu zmén v produkci motort pro komeréni a vojenské letouny. V roce 2020 chceme posunout hranice jesté
vySe a opét prekonat nase vlastni rekordy,” uved! vykonny feditel MTU Aero Engines Reiner Winkler.

Vysledky firem
e 27/2 Bayer
e 28/2 Munich RE, BASF

Ocekavané udalosti - Némecko
e 24/2 IFO index
« 25/2 HDP (4Q)
¢ 26/2 Mira nezaméstnanosti, CPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 27/2 Ekonomicka dlveéra
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na té&chto 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 zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni 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 pred 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,
véetné informaci a investi¢nich doporuc¢enich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 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 Zzadnym 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 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 doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitini kontrolou.
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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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