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Ceska republika

Na prelomu roku prazska burza obchodovala v ramci tfech seanci. Posledni seance roku 2019 skon¢ila mirnou ztratou,
naopak vstup do nového roku byl opét pozitivni. Celkové v ramci tydenni bilance si index pfipsal mirny rast 0 0,19 %. Na
prelomu roku bylo minimum kurzotvornych zprav a rovnéz aktivita byla nizka, kdyz na trhu bylo relativné malo investoru.
Na nova historicka maxima se opét posunul Avast, ktery zaviral na 141 K& se ziskem 1,44 %. ZlepSenou vykonnost
potvrdil i CEZ, ktery posilil 0 0,98 % a kongil na 514,50 K&. Vedeni potvrdilo, Ze nedo$lo k uplatnéni opce na zrugeni
prodeje elektrarny Pocerady. Moneta se nadale drzela v blizkosti 85 K& (+0,47 %). Erste se v prvni letoSni seanci diky
optimismu v ramci bankovniho sektoru (sniZzeni povinnych minimélnich rezerv ze strany &inské centralni banky)
obchodovala u 875 K¢, své zisky ale neudrzela a kongila slabsi o 1 % na 862 K&. Dil€i vybirani ziskt postihlo i akcie
pojistovny VIG (-1,38 %).

Vykonost domaciho indexu PX za cely rok 2019 pfesahnul 13 %. Pfi zohlednéni vyplacenych dividend byla vykonnost
jesté lepsi. Vice jak polovinu riistu doméciho trhu obstarala emise Avastu, ktera s dividendami posilila o témér 80 %.
Vykonnost siln& kontrastuje s nejvétsi domaci spoleénosti, energetickou spoleénosti CEZ, ktera se ani pFi zohlednéni
dividend t&sné nedostala do kladné vykonnosti. CEZ vyrazné zaostal rovnéz za vyvojem celého sektoru utilit v Evropé.
V Cervenych Cislech se na ro¢ni bazi pohyboval jiz pouze PFNonwovens (-13,15 %). Velmi dobrou vykonnosti se
naopak s potvrzenym zamérem na prevzeti obchodovaly akcie medialni CETV, které posilily o vice jak 60 %. Vysoka
dividenda a zvySeny zajem po ozndmené akvizici v zavéru roku pomohl k vykonnosti pfes 30 % akciim Moneta Money
Bank. Vykonnost na hranici 30 % si s dividendou pfipsaly akcie pojistovny VIG, o 20 % posilily akcie Philip Morris a
Erste Group. Vysokeé zisky za rok 2019 jsou ¢aste€né ovlivnény vyprodeji, které byly k vidéni v zavéru roku 2018 a start
do roku 2019 byl na relativné hodné nizkych hodnotéch.

Index 27.12. 2019 3.1. 2020 Zména
PX 1119,33 1121,44 +2,11 (+0,19 %)

Klicové udalost
«  Ceska narodni banka (CNB) zvefejnila na svych webovych strankach zdznam z posledniho zasedani bankovni
rady, ktera tehdy rozhodla o ponechani Grokovych sazeb na stavajicich Urovnich. Dvoutydenni repo sazba tak
zUstala na 2 %, zatimco zapujcni facility v podobé diskontni a lombardni sazby na 1 %, resp. na 3 %. Zaznam
uvadi, ze mezi dvojici radnich, ktefi hlasovali pro rdst 2T repo sazby o 25 bazickych bodu, patfili Vojtéch Benda a
Tomas Holub. Zbyla pétice hlasovala pro stabilitu Urokovych sazeb.

Firemni zpravy

«  CEZ 2/1 - Polostatni spole¢nost CEZ nevyuzila opci na odvolani prodeje elektrarny Poderady, ktera byla platna
do konce roku 2019. Novym majitelem elektrarny se tak na zakladé smlouvy z roku 2013 stane k datu 2. ledna
2024 skupina Pavla Tykade Sev.en Energy. Za prodej elekirarny ziska CEZ 2 miliardy K&. Polostatni skupina
komentuje nevyuziti opce v navaznosti na ,dalsi kroky Evropské komise omezujici stale vice vyuZzivani uhli v
souvislosti s pfechodem na bezemisni ekonomiku. "

« CEZ 2/1 - CEZ zverejnil statistiky ohledn& své vyroby z jadernych elektraren za rok 2019. Objem produkce &inil
30,2 TWh a ve srovnani s rokem 2018 tak byl zaznamenan mirny 1% rist. To je v souladu s nasim poslednim
podzimnim odhadem a témé&F v souladu s predikci CEZu, které byla v listopadu posazena na hladinu 30,4 TWh.
Mirného meziro€niho rustu dosahly jak Temelin, tak Dukovany. Konkrétné, jaderna elektrarna Dukovany navysila
vyrobu z pfedloniskych 14,25 TWh na 14,48 TWh a Temelin zaznamenal nepatrny riist z arovné 15,66 TWh na
15,76 TWh. To znamena, ze ve 4Q 2019 dosahla vyroba z jadra meziro€niho rdstu o 5,7 % na 8,65 TWh.
Produkce z jadra tak bude patfit vedle rostoucich cen silové elektfiny k nejvyraznéjS§im pozitivnim faktordm
ovliviiujici vysledky za posledni kvartal lofiského roku s nami odhadovanym dopadem do EBITDA kolem 0,3 —
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Ceska republika

0,4 mid. K& a méla by pfispét k tomu, ze provozni vysledek by se mél pohybovat dle naSich pfedbéznych odhadl
v blizkosti 13 mid. K& (posun z Grovné 10,7 mid. K& vykazanych ve 4Q 2018). Z celkového pohledu je vSak tfreba
poznamenat, ze lofiska produkce z jadernych elektraren zaostala za pavodnimi odhady CEZu z kraje lofiského
roku posazené na hladinu 31,2 TWh i za nasi predikci, jenz pocitala alespon s urovni 30,5 TWh (30,5 — 30,7
TWh). Neplanované problémy s druhym dukovanskym blokem, které se nakonec protahly na témérf tfi mésice,
vSak v prubéhu roku postupné korigovaly progndzy az na vySe zminénych 30,4 TWh. Pro letoSni rok o¢ekavame,
?e CEZ znovu bude mit ambici vyrobit z jadra alespofi 31 TWh, co? by dle nasich odhadt mélo pfinést do
EBITDA cca 0,7 mld. K&. Potencial vak vidime i k Grovni 31,5 TWh, ve svych strategiich pak CEZ hovo¥i i o
hladiné presahujici 31,5 TWh (tzn. interval 31,5 — 32 TWh). Pokud se podivame do dfivéjSich let, tak napf. pro
rok 2015 CEZ prognézoval objem produkce ve vysi 31,7 TWh. Potencidl k dal§imu pomé&rné slunému zlepseni
tedy rozhodné existuje, oproti aktualnimu stavu to pak indikuje pozitivni efekt do EBITDA v rozmezi 1 — 1,5 mld.
K¢.

« CEZ 3/1 - CEZ dnes obnovil provoz prvniho temelinského bloku, ktery byl odstaven 24. prosince z diivodu
opravy v ¢asti chlazeni generatoru v nejaderné ¢asti elektrarny.

Ocekavané udalosti

e 10/1 Prdmyslova vyroba
« 10/1 HDP za 3Q — kone&na hodnota
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USA

Wall Street zakoncila velmi Uspésny rok 2019 na svych historickych maximech. Po propadu v prosinci 2018 akcie
zacinaly z nizké zakladny a index S&P 500 za cely rok pfipsal 29 %, technologicky Nasdaq dokonce 35 %. Rok 2020
zahdjily indexy pokracovanim na viné optimismu. Sentiment opadl poté, co Spojené staty provedly fyzickou likvidaci
iranského generala pfi jeho cesté po Iraku. iran okamzité akcie odsoudil a slibil odvetné Gtoky na americké cile. Ropa
kvali napéti v regionu posilila na dostfel 65 USD za barel. Ztracely akcie rafinérii a naopak se dafilo nékterym tézarim.
Posilovaly také akcie zbrojafskych spole€nosti jako je Lockheed Martin nebo Northrop Grumman. V péatek vySla opét
slaba data z amerického pramyslu. Index nékupnich manazert sestavovany ISM se snizil na 47,2 bodd, coz jsou
urovné, na kterych se nachazi pfi hospodarské recesi. Navic do$lo k poklesu i u subindexu novych objednavek a
zaméstnanosti. Ze zapisu posledniho zasedani FOMC vyplynulo, ze ekonomickd rizika jsou vychylena smérem dold,
avsSak diky uklidnéni v globalnim obchodé Fed sazby ménit neplanuje.

Index 27.12. 2019 3.1. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 28 645,26 28 634,88 -10,38 (-0,04 %)
S&P 500 3 240,02 3 234,85 -5,17 (-0,16 %)
NASDAQ Composite 9 006,617 9 020,77

Klicové udalosti
* Index propusténych zaméstnanct Challenger (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: -25,2 %, o¢ekavani trhu: -
-, pfedchozi hodnota: -16,0 %
« Bloomberg index spotrebitelského komfortu (29. prosince): aktualni hodnota: 63,9 b., oéekavani trhu: --,
predchozi hodnota: 62,3 b.
* ISM ve vyrobé (prosinec): aktualni hodnota: 47,2, o¢ekavani trhu: 49,0, pfedchozi hodnota: 48,1
«  Stavebni vydaje (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,6 %, o¢ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: -0,8 %

Firemni zpravy
* Boeing 2/1 - Aerolinka Airbus dle informaci francouzského listu Les Echos dokazala v roce 2019 predcit
konkurenéni leteckou skupinu Boeing v poctu dodavek. Airbus mél uskutecnit v pravé skonéeném roce zhruba
860 dodavek, zatimco Boeing jich mél jesté ke konci listopadu registrovanych ,pouze” 345. Pokud by informace
francouzskych médii byla spravnd, jednalo by se o novy rekord spoleénosti. Oficialni isla by spole¢nost Airbus
méla zvefejnit zhruba za tyden.

Vysledky firem
e 8/1 Lennar, Walgreen Boots
e 9/1 Intuitive Surgical

Ocekavané udalosti
e 7/1 ISM ve sluzbéach, podnikové objednavky
e 8/1 ADP report
e 9/1 NFP report, mira nezaméstnanosti
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Némecko

Né&mecky DAX v roce 2019 posilil 0 25 % po uklidnéni obchodnich vztahti mezi USA a Cinou. Na to, Ze je Némecko v
podstaté v hospodarské recesi se jedna o skuteéné zajimavé zhodnoceni. Celoevropsky index Stoxx Europe 600 v
minulém roce pfidal 23 %. NejziskovéjSim titulem z némeckého indexu se staly akcie MTU Aero Engines s 61 %. Na
druhé strané jsou akcie Wirecard s poklesem o 19 %. Prdmyslové indexy ndkupnich manazer(i hlavnich evropskych
zemi se v prosinci mirné vylepsily, nicméné zudstavaji s vyjimkou Francie v kontrakci. V patek navic dorazila Spatna
zprava ohledné némeckych zadosti o podporu v nezaméstnanosti. Na pracovnim trhu se zacina projevovat propousténi
v primyslu a v prosinci pfibylo 8 tisic nezaméstnanych.

Index 23.12. 2019 3. 1.2020 Zména
DAX 30 13 337,11 13 219,14 -117,97 (-0,88 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
« Zména poctu nezaméstnanych (prosinec): aktualni hodnota: 8,0 tis., ocekavani trhu: 4,0 tis., pfedchozi
hodnota: -16,0 tis. / revize -14,0 tis.
e CPI (y-y) (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 1,5 %, oéekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,1 %
EUROZONA
*  Penézni zasoba M3 (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 5,6 %, o¢ekavani trhu: 5,7 %, pfedchozi hodnota: 5,6
%

Firemni zpravy

« BMW 30/12 - Spotlight Automotive, spolecny projekt némeckého vyrobce automobild BMV a ¢&inské
automobilky Great Wall Motors, ziskal obchodni licenci. Tovarna ve vychodni Ciné se bude zabyvat vyrobou
automobild i na elektricky pohon.

* Volkswagen 30/12 - Némecky automobilovy vyrobce prohlasil, ze v ramci aféry ,Dieselgate” odSkodni
rakouskou policii. Volkswagen hodla poskytnout kompenzaci ve formé& 2 100 novych vozl. Informaci potvrdil i
rakousky ministr vnitra. Automobilka odmitla médiim poskytnout bliz§i komentar.

e Lufthansa 30/12 - Dneskem zacina tfidenni zaméstnanecka stavka v Germanwings, dcefiné spole¢nosti
Lufthansa AG. Podle odhadd by méla stavka zasahnout okolo 180 prfevazné domacich némeckych letd pod
znackou Eurowings z celkovych 1 200 planovanych letd v obdobi oslav pfichodu nového roku.

e Deutsche Bank 2/1 - Deutsche Bank informovala o tom, ze sou€asna prestavba spole¢nosti umozni vratit 5
miliard eur investoram formou zpétného odkupu a dividend od roku 2022. Mezitim vSak banka nebude vyplacet
dividendy v letech 2019 ¢&i 2020.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
e 6/1 Maloobchodni trzby
*  8/1 Podnikové objednavky
e 9/1 Primyslovéa produkce

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 71 Maloobchodni trzby, CPI
e 8/1 Spotrebitelska a podnikatelska dlivéra
e 9/1 Mira nezaméstnanosti
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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 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,
véetné informaci a investiénich doporucenich na nich uvefejnénych. Fio prohladuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysuijici 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 investiénich 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 doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢&lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitini kontrolou.
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