TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

27.7.2020 - 31. 7. 2020

Ceska republika

Prazska burza zaznamenala druhy vyraznéjs$i tydenni pokles v fadé. Navazala na predchozi 3,5% ztratu a v uplynulém
tydnu odepsala dalSich 3,62 % na 882,67. Tuzemsky kapitalovy trh byl tazen dold pokracujicim negativnim sentimentem
na finanénich titulech. Vysledky hospodafeni Erste a Monety za druhy letoSni kvartél pozitivni impuls do cen akcii
nepfinesly. Z obecného pohledu Ize hodnotit ozndmené vysledkové reporty spiSe neutrdlné, nicméné v urcitych
aspektech oba bankovni domy zaostaly za ocekavanim trhu, a to zejména vy$Simi rizikovymi naklady. Finan¢nim tituldm
z prazské burzy nepomohl ani nepfiznivy sentiment na zahraninich burzach, kdy evropsky bankovni sektor za cely
tyden propadl o téméf 8 % a napf. hlavni némecky burzovni index DAX ztratil 4 %. A tak akcie Monety mezitydenné
poklesly o 4,7 % na 50,8 K& a Erste odepsala vyraznych 9,2 % w/w na 507,8 K&. Negativné pak reagovaly i zbylé dva
finanéni tituly jako Komeréni banka, resp. pojistovna VIG, které poklesly o 6,4 % na 515 K¢, resp. 4,7 % na 500 K¢&.
V tomto sméru nezlstal pozadu ani CEZ, ktery v tydnu odepsal tém&F 4 % na patenich 446,5 K&. Piestoze se
v minulém tydnu v souvislosti s potencialni vystavbou nového jaderného bloku uskuteénily kroky, které maji CEZu
vyrazné&ji napomoci k eliminaci rizik souvisejici s pfipravovanou investici, tak tento energeticky titul nadale podléhal
negativnimu sentimentu. Podporu nepfineslo ani nakupni doporuceni a zvySeni cilové ceny na 490 K& ze strany
americké Citibank. Rist zaznamenaly pouze ffi tituly. Textilka PFNonwovens se bez fundamentalni zpravy posunula
vySe 0 3,3 % w/w na 684 K¢, kdyz korigovala ¢ervencové poklesy. Avast se po vice nez 4% predchozi korekci vratil
k ristu a posilil 0 2,8 % na 168,7 K& Mirny 0,5% posun vzhlru na 224 K& vykazala napojarska Kofola, jejiz
hospodareni bude ve 2Q 2020 podle ocekavani vyraznéji zasazeno pandemii koronaviru, coz potvrdil v rozhovoru pro
HN jeji $éf Jannis Samaras. Nicméné podle jeho slov jsou v €ervnu jiz patrna lepsi ¢isla a ¢ervenec se jevi v dobrém

svétle.
Index 24.7. 2020 31.7.2020 Zména
PX 915,87 882,67 -33,20 (-3,62 %)

Klicové udalosti
« HDP (g-q) (2Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -8,4 %, ocekavani trhu: -10,1 %, pfedchozi hodnota: -
3,4 %
« HDP (y-y) (2Q - prvni, piedbézny): aktualni hodnota: -10,7 %, oekavani trhu: -12,3 % predchozi hodnota: -
2,0%

Firemni zpravy

« CEZ27/7 - Podle predpokladii viada schvélila zakon o ptechodu Ceské republiky k nizkouhlikové energetice. Na
svém twitterovém 0ctu to oznamil ministr prdmyslu a obchodu Karel Havlicek. Prijeti tohoto zakona je dal§im
krokem v ramci pfiprav projektu vystavby nového jaderného bloku v Dukovanech a otevird moznost stanoveni
vykupni (garantované) ceny elekifiny z nového bloku.

« Erste 27/7 - Analytici americké investiéni banky Citigroup pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie Erste
Group Bank na 25,5 EUR (v pfepoctu na 669 K¢) z 24 EUR.

«  CEZ 28/7 - Energeticka spoleénost CEZ a stat uzavrely smlouvy ohledné& statni podpory vystavby nového bloku
Dukovan. Tender na dodavatele by mél zagit v prosinci. ,Dlouho pfipravované prvni smlouvy mezi statem a
CEZem jsou stvrzeny. Akoliv detaily smluv zatim nejsou k dispozici, jiz del$i as vnimame tyto kontrakty jako
pozitivni krok, jelikoz by mély CEZu vyrazné tlumit rizika spojend s potencidlni vystavbou nového jaderného
zdroje,” dodal analytik Fio banky Jan Raska.

+ Komeréni banka 28/7 - Analyticka Martina Matouskova z investiéni banky Jefferies pfistoupila ke snizeni cilové
ceny pro akcie Komeréni banky na 657 K& z 704 K¢ pfi potvrzeni doporuéeni na stupni ,buy”.

« CEZ 29/7 - CEZ se dogkal snizeni cilové ceny od analytika Arthura Sitbona z americké investiéni banky Morgan
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Stanley na 486 K¢ z 533 K¢ pfi stavajicim doporuéeni na stupni ,Equalweight/attractive”.

¢ Kofola 30/7 - CEO Kofoly Jannis Samaras v rozhovoru pro Hospodarské noviny sdélil, ze dubnovy vypadek
gastro segmentu (HoReCa) zplisobeny pandemii koronaviru znamenal ztratu do celkovych trzeb zhruba 40 %,
v kvétnu byl pak vypadek obdobny. Od &ervna se podle jeho slov Kofola vraci k lep§im ¢islim a ¢ervenec zatim
vypada dobfe. Aktualni Samarasovo vyjadfeni je v podstaté v souladu s informacemi, které jiz zaznély na
kvétnovém konferenénim hovoru s analytiky, resp. v €ervnové prezentaci, kde Kofola dubnovy 40% meziro¢ni
pokles v absolutnim vyjadfeni vycislila na 200 mil. K& (coz je téméf v souladu s naSim odhadem ve vysi 220 —
230 mil. K¢).

e VIG 30/7 - Analytik Thomas Unger z rakouské Erste Group Bank pfistoupil ke snizeni cilové ceny pro akcie
pojistovaci skupiny Vienna Insurance Group na 25 EUR (v prepoctu 657 K¢&) z 29 EUR pfi stavajicim doporuceni
na stupni ,buy”. Dale analytik Ashik Musaddi z americké investi¢ni banky J.P. Morgan pfistoupil ke snizeni cilové
ceny tohoto titulu na 24 EUR (v pfepoctu 630 K¢) z 28,2 EUR pfi stavajicim doporuéeni na stupni ,overweight*.

«  CEZ 30/7 - Analytici americké investiéni banky Citigroup pfistoupili ke zvy$eni doporugeni pro akcie CEZu na
.ouy“ a cilové ceny o 8,2 % na 490 Kg.

¢ Moneta Money Bank 31/7 - Moneta Money Bank predstavila vysledky za 2Q, prvni vysledky véetné od 1. dubna
zaclenénych aktiv Wiistenrot CZ. Na &istém zisku se vyrazné projevily opravné polozky na Gvéry, ve zbytku roku
by vSak jiz mély byt nizsi. Néklady na riziko ve 2Q meziro€né vzrostly z 173 bazickych bodd na 339 bazickych
bodl vlivem pandemie i tvorby opravnych polozek k nové ziskanému portfoliu. Za cely rok 2020 vSak Moneta
ocekava rizikové naklady v rozmezi 185-200 bps, coz naznacuje, ze z hlediska tvorby opravnych polozek by
druha polovina roku 2020 jiz méla byt lepsi. V absolutni vysi si Moneta ve 2Q na potenciélné rizikové Gvéry dala
stranou 1,849 mld. K& (z toho 259 mil. K& vlivem akvizice), coz bylo vyrazné vice, nez kolik ocekaval trh. Analytici
osloveni agenturou Reuters ocekavali opravné polozky v rozmezi 0,78 az 1,21 mld. K&. Podil rizikovych Gvéri
(NPL) klesnul na 1,6 % z 1,8 % ve 2Q 2019 vlivem akvizice Wistenrot CZ s niz§im podilem avérd v selhani.
Celkové NPL kryti na konci 2Q ¢inilo 144,7 %. ,Na provozni Urovni se Moneta prezentovala vysledky viceméné
v souladu s trznimi odhady. Pres vyS$si jednorazovy pFispévek z pfecenéni akvirovanych aktiv Wistenrot CZ vugi
nasim odhadim zaostala na Urovni Cistého zisku vlivem vyrazné vysSSich rizikovych nakladd. Pro ty by ale
zaroveft mél 2Q predstavovat vrchol,* Fikd analytik Fio banky Michal Kfikava. ,Nastinény stfednédoby vyhled
banky by pro trzni G€astniky nemél predstavovat zklamani ani pozitivni pfekvapeni. Pfes soucasnou stlacenou
valuaci Monety neo¢ekavame, ze dnesni vysledky pfinesou akciim néjaky rustovy impuls,” uvadi Kfikava.

«  Erste 31/7 — Erste predstavila vysledky za 2Q 2020, které jsme hodnotili neutraing. Cisty drokovy vynos za
Q2/2020 doséahl meziro¢né stabilnich hodnot pfi 1 168 mil. EUR v souladu s trznimi odhady. Pokles €isté urokové
marze na 2,04 % (2,18 % ve Q2/2019) kompenzoval rdst obchodnich objemud banky. Vynosy z poplatkd a provizi
meziro¢né klesly o vyraznych 8 % na 453 mil. EUR, coz predstavuje trhem ocekavané hodnoty. Pokles
ekonomické aktivity v prdbéhu druhého CEtvrtleti v navaznosti na omezujici viadni opatfeni proti Sifeni pandemie
poplatku. Zisk z finan¢nich operaci (129 mil. EUR) zaznamenal v(¢i prvnimu &tvrtleti vyrazné zlepSeni. Meziroéni
narist celkovych ostatnich vynost o 20 % na 188 mil. EUR pak na Urovni celkovych vynosu Erste pfispél jen
k mirnému 1% meziroénimu poklesu celkovych vynost (1,81 mld. EUR). Nakladové disciplina banky z prvniho
Ctvrtleti zlistala zachovana i v rdmci druhého kvartalu. Provozni naklady Erste ve druhém Ctvrtleti meziroéné
poklesly o 2,5 % na 1004 mil. EUR. Rust osobnich nakladi kompenzovaly meziro¢né niz$i administrativni
naklady. Pomér provoznich nakladd k vynostm (C/I) dosahl Grovné 55 %. Néaklady na riziko v relativnim
vyjadfeni dosahly 148 bazickych bodl Uvérového portfolia (614 mil. EUR v absolutnim vyjadfeni), coz
predstavuje vySSi hodnoty viéi naSemu i trznimu ocekavani. Nicméné z pohledu tvorby rezerv a opravnych
polozek by mél druhy kvartal predstavovat vrchol pro banku a ve zbylych dvou kvartdlech roku 2020 by se
naklady na riziko mély ustalit na Grovni 65-80 bps. Pomér rizikovych uvérad (NPL) se na konci prvniho pololeti
drzel na nizkych Grovnich 2,3 % (v platnosti Gvérova moratoria). Cisty zisk kombinaci vy$e uvedenych faktor(
dosahl urovné 59 mil. EUR (-83 % y/y). Za naSimi i trznimi odhady zaostal zejména vlivem vyS$Sich rizikovych
nakladui. Kapitalovy pomér CET 1 vzrostl na 14,2 % (13,5 % ve 2Q/19). Erste nadédle potvrdila zdmér vyplatit
dividendu ze zisku roku 2019 i 2020, nicméné vzhledem k doporuceni narodniho regulatora i ECB zdrzet se
vyplaty dividend do konce roku 2020, ji vyplati pravdépodobné nejdfive v roce 2021.

*  Ocekavané udalosti

*  3/8 Komeréni banka — vysledky za 2Q 2020
e 7/8 02 Czech Republic — vysledky za 2Q 2020

e 3/8 Index PMI v primyslu za Cervenec
e 5/8 Maloobchodni trzby za ¢erven

*  5/8 Nezaméstnanost za Cerven

e 6/8 Primyslovéa produkce za Cerven

+  6/8 Zasedani CNB o sazbach
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V zavéru Cervence naplno pokracovala vysledkova sezona. Investofi nadale pozorné sledovali statistiky ohledné vyvoje
nemoci covid-19 a v centru pozornosti byl rovnéz diky zasedani FED. Pfes pokracujici nejistoty si hlavni indexy vesmés
polepSily a nadale se drzely v blizkosti historickych maxim. Nejsiingj$i rast si pfipsal technologicky Nasdaq, ktery si
pripsal 3,69 %, vyrazné slabsi vykonnosti se prezentoval klasicky Dow Jones, ktery nepatrné oslabil. Velké pramyslové
podniky vesmés (3M, GE) vesmés neprezentovaly povzbudivy vyhled, naopak technologicky sektor opét kraloval. Bylo
to patrné predevsim v zavéru tydne, kdyz své Cisla predstavil Apple, Amazon a facebook. Z technologickych gigantd
castecné zklamani pfinesly pouze ¢&isla od Alphabet (w/w -1,91 %). U Apple (w/w 14,7 %) to naopak vypada, jako by
globalni ekonomika zadné problémy neméla a vynosy i ziskovost rostly dvojcifernym tempem. Titul se dostal nad 400
USD, &imz vytvofil nova historicka maxima. Vedeni oznamilo $tépeni akcii. FED prodlouzil své podplrné programy a
zopakoval, Ze pouzije v§echny dostupné moznosti na podporu ekonomického zotaveni.

Index 24.7.2020 31.7.2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 26 469,89 26 428,32 -41,57 (-0,16 %)
S&P 500 3215,63 3271,12

NASDAQ Composite 10 363,18 10 745,27

Klicové udalosti

+ Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (€erven - predbézny): aktualni hodnota: 7,3 %, o¢ekavani trhu: 6,9
%, predchozi hodnota: 15,7 %

* Index vyrobni aktivity dallaského Fedu (€ervenec): aktualni hodnota: -3,0 b., ocekavani trhu: -4,9 b,
predchozi hodnota: -6,1 b.

«  Spotrebitelska divéra podle Conference Board (€ervenec): aktualni hodnota: 92,6 b., o¢ekavani trhu: 95,0
b., pfedchozi hodnota: 98,1 b.

«  Pokracujici prodeje doma (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 16,6 %, oéekavani trhu: 15,0 %, pfedchozi
hodnota: 44,3 %

« Rast HDP (g-q) (anualizovano) (2Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -32,9 %, o¢ekavani trhu: -34,5 %,
predchozi hodnota: -5,0 %

+ Osobni spotieba (2Q - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -34,6 %, ocekavani trhu: -34,5 %, pfedchozi
hodnota: -6,8 %

+ Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (25. €ervence): aktualni hodnota: 1434 tis., o¢ekavani trhu:
1445 tis., pfedchozi hodnota: 1416 tis.

«  Pokracujici zadosti o podporu v nezaméstnanosti (18. ¢ervence): aktualni hodnota: 17018 tis., o¢ekavani
trhu: 16200 tis., pfedchozi hodnota: 16197 tis.

* Index spotiebitelské diavéry University of Michigan (Cervenec - konec¢ny): aktualni hodnota: 72,5 b.,
ocekavani trhu: 72,9 b., pfedchozi hodnota: 73,2 b.

Firemni zpravy

+  McDonald’s - Retézec rychlého ob&erstveni McDonald's zvetejnil vysledky hospodareni za 2Q, na kterém se
projevily dopady koronaviru. Trzby spole€nosti McDonald ‘s ve druhém kvartalu zaznamenaly pokles, ktery byl
0 néco vyssi, nez analytici oCekavali. Meziro€né poklesly o 30 %, kdyz prodeje prostfednictvim drive-thru a
dodavkovych sluzeb nebyly schopny kompenzovat dopady koronavirové pandemie. Srovnatelné trzby poklesly
0 23,9 %, pficemz trh ocekaval pokles 0 22,3 %. Jednalo se o nejhorSi propad alespon od roku 2005, kam
sahaji data Bloombergu. Na mezinarodnich trzich se propadly 0 41 %, v USA 0 8,7 %.

* General Electric - Americky pramyslovy konglomerat General Electric pfedstavil vysledky za 2Q 2020. Na
urovni trzeb prekonal o€ekavani, dosahnul vSak vétsi nez ocekavané ztraty. Objednavky spole¢nosti mezironé
klesly o 38 % na 13,8 mld. USD, trzby o 24 % na 17,7 mid. USD. Prdmyslové operace ve 2Q dosahly
zaporného volného hotovostniho toku 2,07 mid. USD pfi oekavani -3,29 mid. USD. Spole¢nost spolu
s vysledky oznamila zamér v nasledujicich tfech letech prodat podil ve spole¢nosti Baker Hughes.

+ Boeing — Vysledky za 2Q 2020 zvefejnila spolecnost Boeing, které investory moc nepotésily. Trzby za 2Q.
dosahly 11,8 mid. USD ( -25% r/r ), coz vyrazn& zaostalo za odekavanim 13 mid. USD. Cista ztrata na akgii
(EPS) dosahla na -4,2 USD/akcii, coz bylo opét pod o¢ekavanim jen -2,1 USD/akcii. Vysledky byly ovlivnény
v souvislosti s opatfenim na COVID 19 a téz naklady spojené s uzemnénim letadel typu 737 MAX. Boeing i
nadale jesté snizuje produkci letadel typu 787 Dreamliner, tj. 6 letadel mési¢né a jde tak jiz o tfeti snizeni
tempa produkce, kdyz pred rokem bylo tempo produkce 14 letadel typu 787 Dreamliner.

e Procter & Gamble - Spotfebni spole¢nost Procter & Gamble predstavila vysledky za 4Q fiskalniho roku 2020,
ktery skong¢il 30. ¢ervna 2020. Trzby vyrobce fady znaéek do domacnosti Procter & Gamble meziroéné vzrostly
0 3,5 %, ackoliv analytici o¢ekavali pokles. Na Urovni trzeb i zisku se ji podafilo pfekonat odhady vSech
analytik(i oslovenych agenturou Bloomberg. Organické trzby ve 4Q vzrostly o 6 % diky 3% ristu prodejnich
objem(, 2% navySeni cen a 1% zlepSeni prodejniho mixu. Analytici osloveni agenturou Consensus Metrix
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projektovali pouze 2,1% rlst. Nejvyraznéji oCekavani prekonal segment Cisticich prostfedkd. Spoleénost
oCekava, ze organické trzby v nastavajicim fiskalnim roce dosahnou rdstu 2-4 %, celkové trzby potom o 1-3 %
vzhledem k negativnimu vlivu ménovych kurzd, ktery rast snizi o jeden procentni bod. O¢istény zisk na akcii by
mél vzrist o 3 az 7 %, tedy na rozmezi 5,27 az 5,48 USD na akcii. Analytici Bloomberg v priméru projektovali
5,23 USD na akcii. Spoleénost predpoklada, ze béhem FY 2021 na dividendach vyplati 8 mid. USD a dalSich
6-8 mld. USD vynalozi na zpétny odkup svych akcii.

» Apple - Americky technologicky gigant Apple reportoval vysledky za treti Ctvrtleti fiskalniho roku 2020, které
skon¢ilo 27. ¢ervna 2020. Spole¢nost pfekonala ocekavani vSech analytikG na Grovni vynosu i zisku a oznamila
rozS§tépeni svych akcii. Vynosy Applu meziroéné vzrostly o 11 %, &isty zisk na akcii o0 18 %. Prodeje iPhonll
meziro¢né vzrostly o 1,7 % na 26,42 mid. USD pfi o¢ekavani 21,31 mild. USD. Vynosy ze sluzeb zahrnujicich
App Store, Apple Music, predplatné iCloud a dal$i byly meziroéné o 15 % vys$si na 13,16 mid. USD pfi
ocekavani 13,12 mid. USD. Prodeje wearables (hodinek, sluchatek), vybaveni domacnosti a pfisluSenstvi
vzrostly 0 17 % na 6,45 mld. USD pfi oekavani 6,09 mid. USD. Prodeje Macu vzrostly o0 22 % na 7,079 mld.
USD, prodeje iPadl posilily o 31 % na 6,582 mld. USD. Vedeni spoleénosti potvrdilo kvartalni dividendu ve
vysi 0,82 USD na akcii. Vyplacena bude 13. srpna 2020. Spole¢nost zaroveri oznamila rozstépeni svych akcii.
V ramci tzv. splitu kazdy akcionaF dostane 4 nové akcie za 1 starou. S akciemi po splitu se poprvé zaéne
obchodovat 31. srpna 2020. Samotny split neméa na majetek investord zadny dopad — budou mit &tyfnasobny
pocet akcii s ¢tvrtinovou hodnotou. Investory je obas obecné vnimana jako signal divéry managementu
v dalSi vyvoj akcii.

« Alphabet - Americky technologicky konglomerat Alphabet, pod néjz spada Google, pfedstavil vysledky za 2Q
2020. Poprvé ve své historii zaznamenal pokles vynosu kvali niz§im vydajim inzerent( na reklamy. Vynosy
Google z reklam, které matefskému konglomeratu Alphabet pfinasi vétsinu vynosa, meziro¢né klesly o 8,4 %
na 29,87 mld. USD pfi o¢ekavani 29,48 mid. USD. Jsou tak v kontrastu s 11% rastem vynosu z reklamy, ktery
v uplynulém Ctvrtleti zaznamenal Facebook. Finanéni feditelka Ruth Porat vS8ak na konferenénim hovoru
s analytiky uvedla, Ze ke konci Ctvrileti prodeje reklamy opét zacal nabirat tempo. ,NaSe vysledky vnimame
jako opatrné povzbuzujici,” fekla Porat a dodala: ,Bylo by pfed¢asné fict, Ze jsme jesté z lesa venku.” Vynosy
z cloudovych sluzeb meziroéné posilily o 43 % na 3 mid. USD, zaznamenal tak silngjsi rlist nez Amazon,
vynosy jehoz cloudovych sluzeb vzrostly o 29 % na 10,8 mid. USD. Rada feditelt 27. €ervence odsouhlasila
dalsi kolo zpétnych odkupu akcii tfidy C v hodnoté az 28 mid. USD.

« Amazon - Americka technologicka spoleénost Amazon, ktera se zabyva predev§im maloobchodem a
poskytovanim cloudovych sluzeb, pfedstavila vysledky za 2Q, které na Grovni trzeb i Cistého zisku prekonaly
ocekavani vSech oslovenych analytiki. Rast cloudu vSak byl pomalejsi. Trzby Amazonu ve 2Q meziro¢né
vzrostly o 40 % a prekonaly odhady vSech analytiki oslovenych agenturou Bloomberg. Zisk na akcii byl
mezirocné témeér dvojnasobny a také prekonal vSechny odhady. Amazonu se podafilo dosdhnout zisku i na
mezinarodnich trzich, které mu obvykle pfinasi ztratu. Trzby z kli€ové cloudové divize Amazon Web Services,
ktera Amazonu pfinasi vyrazny podil zisku, byly meziro¢né o 29 % vysSi a pfi 10,808 mid. USD zaostaly za
konsensem 11,01 mld. USD. Spolec¢nost ocekava, ze ve 3Q dosahne trzeb v rozmezi 87-93 mld. USD, trh
v priméru ¢ekal 86,5 mld. USD. Provozni zisk by mél ¢€init 2-5 mld. USD, analytici ¢ekali 3,04 mid. USD.

« Facebook - Americka technologickd spoleénost Facebook stojici za stejnojmennou socialni siti predstavila
vysledky za 2Q 2020, které prekonaly i nejvy$Si analytické odhady. Vynosy Facebooku ve 2Q meziroéné
vzrostly o 11 %, zisk na akcii vzrostl téméF na dvojnasobek. Pocet mésicné aktivnich uzivateld (MAU) socialni
sité Facebook byl meziroéné o 12 % vysSi a dosahnul 2,7 mld. pfi oéekavani 1,74 mid. Denné se pak pfihlasilo
1,79 mld. uzivateld (DAU, +13 %) pfi ocekavani 1,74 mld. Facebook zvySeny pocet pfipisuje karanténé a
v dal§im ctvrtleti oCekava stagnaci nebo mirny pokles poctd MAU i DAU. VétSina vynost Facebooku pochazi
od malych a stfedné velkych inzerent(, ktefi maji méné kanald, jak svym sdélenim zasdhnout zakazniky, uvadi
Bloomberg. Od ¢ervence vSak spolecnost Celi bojkotu vice nez 1000 inzerentd véetné nékterych velkych firem
zahrnujicich mimo jiné telekomunikaéni spolecnost Verizon nebo Coca-Colu. Facebook uvedl, ze rist vynosl
z reklamy v prvnich tfech Eervencovych tydnech byl v souladu s 10 % za 2Q a podobny rast ocekava i ve
zbytku Ctvrtleti. Vynosy z reklamy dosahly 18,32 mid. USD pfi o¢ekavani 16,92 mid. USD. Spole¢nost ocekava,
ze naklady za rok 2020 dos&hnou rozmezi 52-55 mld. USD misto dfive o€ekavanych 52-56 mid. USD a Zze
kapitalové vydaje (CAPEX) budou ¢init pfiblizné 16 mld. USD z dfive indikovanych 14-16 mid. USD kvuli

Vysledky firem
» 3/8 Tyson Foods, American International Group, Berkshire Hathaway
e 4/8 Western Union, Ralph Lauren, Walt Disney, Exelon
«  5/8 Discovery Communications, Metlife
e 6/8 lllumina, Hilton
e 7/8 Monster Beverage, News Corp

Ocekavané udalosti
e 3/81SMv primyslu
e 4/8 Primyslové objednavky
+ 5/81SM ve sluzbach
e 7/8 Data z trhu prace
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Némecko

Evropa dopadla v zavéru €ervence podstatné hiife nez trhy v USA. Index DAX si pfipsal ztratu pfes 4 %. Nejvyrazné;si
propady byly k vidéni pfedevsim v zavéru tydne, kdyz reportovala fada spole¢nosti a rovnéz byla publikovana data o
vyvoji jednotlivych ekonomik. Némecké HDP ve 2Q oslabilo o téméF 12 %, dvouciferné ztraty byly k vidéni i napfiklad ve
Francii & Spanélsku. V jednotlivych zemich se opét mirmné zpfisriuji proti epidemiologicka opatfeni. Zlep&ena vykonnost
v automobilovém sektoru pfili§ dlouho nevydrzela a zisky z pfedchoziho tydne byly rychle smazany. Volkswagen
vyraznéji ztracel po vysledcich a na tydenni bazi oslabil o téméF 12 %. Ztratu na hranici 10 % si pfipsalo i BMW. ECB
potvrdila pozadavek na nevyplaceni dividend ve finanénim sektoru, ktery si na evropské urovni odepsal pres 7 %.

Index 24.7.2020 31.7.2020 Zména
DAX 30 12 838,06 12 313,36 -524,70 (-4,09 %)

Klicové udalosti

NEMECKO

¢ Index IFO podnikatelského klimatu (¢ervenec): aktualni hodnota: 90,5 b., o¢ekavani trhu: 89,3 b., pfedchozi
hodnota: 86,2 b.

« HDP (sezéonné ocisténo) (q-q) (2Q - predbézny): aktudlni hodnota: -10,1 %, ocekavani trhu: -9,0 %,
predchozi hodnota: -2,2 %

* HDP (ocisténo o pocet pracovnich dni) (y-y) (2Q - predbézny): aktualni hodnota: -11,7 %, ocekavani trhu: -
11,5 %, predchozi hodnota: -2,3 %

¢« CPI (m-m) (Cervenec - predbézny): aktualni hodnota: -0,5 %, ocekavani trhu: -0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,6
%

¢ CPI(y-y) (Gervenec - predbézny): aktualni hodnota: -0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,9 %

¢ Maloobchodni trzby (m-m) (€erven): aktualni hodnota: -1,6 %, o¢ekavani trhu: -3,0 %, predchozi hodnota:
13,9 %

EUROZONA

« Evropska centralni banka (ECB) poZadala banky, aby se alespori do 1. ledna 2021 zdrzely vyplaty dividend a
zpétnych odkupu akcii. Informace anonymnich zdrojd, Zze k tomuto kroku ECB pfistoupi, se objevily minuly
tyden. ECB uvadi, ze ,jeji doporuceni je docasné, vyjimecné a jeho cilem je uchovat kapacitu bank absorbovat
ztraty a podporovat ekonomiku v tomto prostfedi mimoradné nejistoty”.

« Mira nezaméstnanosti (€erven): aktualni hodnota: 7,8 %, o¢ekavani trhu: 7,7 %, predchozi hodnota: 7,4 % /
revize: 7,7 %

« Spotiebitelska diivéra (¢ervenec - konecény): aktualni hodnota: -15,0 b., o¢ekavani trhu: --, pfedchozi
hodnota: -15,0 b.

¢« CPI (m-m) (€ervenec - predbézny): aktualni hodnota: -0,3 %, o¢ekavani trhu: -0,5 %, pfedchozi hodnota: 0,3
%

¢ CPl odhad (y-y) (€ervenec): aktualni hodnota: 0,4 %, ocekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

Firemni zpravy

e SAP - Némecka softwarova spole¢nost SAP predstavila kompletni vysledky za 2Q, zvysila celoroéni vyhled
volnych hotovostnich tokd a oznamila plan na IPO dcefiné spole¢nosti Qualtrics. Vynosy meziro¢né vzrostly o
2 % na 6,743 mld. EUR a cisty zisk 0 52 % na 885 mil. EUR. Spole¢nost zvysila vyhled celoroénich volnych
hotovostnich tokd na pfiblizné 4 mid. EUR z dfive indikovanych pfiblizné 3,5 mld. EUR. Provozni cash flow by
meélo presahnout 5 mld. EUR, dfive indikovala ¢astku kolem 5 mld. EUR. Analytik Nicolas David ze spole¢nosti
Oddo pozitivné hodnoti zvySeni vyhledu volného cash flow, jelikoZ sniZeni vyhledu spolu s vysledky za 1Q
vyvolavalo v investorech obavy. SAP zaroven potvrdil vyhled ocisténych vynost (27,8-28,5 mld. EUR) a
provozniho zisku (8,1-8,7 mid. EUR).

« Deutsche Bank - Némeckd investi¢ni banka Deutsche Bank predstavila vysledky za 2Q 2020. Spole¢nosti se
podarfilo mezirocné vyrazné snizit ztratu. Z turbulencich na trhu tézila méné nez jeji americti konkurenti.
Deutsche Bank ve 2Q dosahla vynosi 6,29 mid. EUR pfi o¢ekavani 5,94 mid. EUR. Meziro¢né vzrostly 0 1 %.
Zisk pfed zdanénim ¢&inil 158 mil. EUR, zatimco analytici o¢ekavali ztratu 133 mil. EUR. Spole€nost jiz minuly
tyden indikovala, Ze jeji vysledky budou ,lehce lepsi“ oproti o¢ekavani. Na drovni Cistého zisku se ve 2Q
povedlo ztratu srazit z loriskych 3,27 mid. EUR na ztratu 77 mil. EUR. Pfekonat oéekavani na drovni vynosl
pomohly bance lepSi vysledky divize obchodovani s dluhopisy, které vzrostly nejvyraznéji od 3Q 2012, analytici
v8ak maji pochybnosti ohledné pokracovani tohoto trendu, pokud se podminky na finanénim trhu ve zbytku
roku uklidni. Vynosy z poradenstvi ohledné Upisu akcii, dluhopist, fuzi a akvizic posilily 0 73 %.
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Némecko

* Volkswagen - Némecky automobilovy koncern Volkswagen reportoval vysledky za 2Q 2020. Meziro¢né se
propadl do ztraty, za cely rok 2020 v8ak projekiuje alespon kladny provozni zisk. Trzby koncernu se ve 2Q
meziroéné propadly 37 % z lofiskych 65,185 mld. EUR na 41,076 mid. EUR. Na Urovni ¢istého zisku se propad|
do ztraty 1,536 mid. EUR oproti zisku 4,115 mid. EUR. Za cely rok spole¢nost oéekava vyrazny meziroéni
pokles dodavek zakaznikaim, trzeb i provozniho zisku, jehoz Groven vSak pfesto o¢ekava kladnou. Volkswagen
pro preferenéni akcie (VOW3) snizil navrh dividendy ze zisku za rok 2019 na 4,86 EUR z Unoru navrzenych
6,56 EUR, pro kmenové (VOW, BAAVOLAG) z 6,5 EUR na 4,8 EUR. Valnd hromada se nové bude konat
virtualné 30. zafi 2020.

e Linde — Spole¢nost Linde ve 2Q dosahla trzeb 6,38 mid. USD pfi o¢ekavani 6,25 mid. USD. Ocistény zisk 1,90
USD na akcii pfekonal vSechna o€ekavani oslovenych analytik(i, konsensus cinil 1,65 USD na akcii. Za cely
rok 2020 spole¢nost ocekava zisk v rozmezi 7,6-7,8 USD na akcii pfi oéekavani 7,48 USD na akcii.

Vysledky firem
*  4/8 Bayer, Infineon Technologies
« 5/8 BMW, Allianz, Continental
*  6/8 Adidas, Henkel, Merck, Siemens

Ocekavané udalosti - Némecko
e 6/8 Primyslové objednavky
e 7/8 Primyslové vyroba

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 4/8 Primyslové ceny
e 5/8 Maloobchodni trzby
e 5/8 Index aktivity PMI ve sluzbach
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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. (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 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 odpoveédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek,
véetné informaci a investiénich doporucenich 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 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 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 predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢&lenénim zahrnujicim
informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Luka$ Brodnicek (maklér), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lama¢ (makléf), Daniel
Marvan (makléf), LuboS Bedrnik (makléF), Martin Varecha (makléf), Tomas Mach (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
(analytik), Jan Tomanek (analytik), FrantiSek Masek (analytik), Miloslav Blin (analytik), Tomas Novak (analytik)

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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