TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha
7.12. 2020 - 11. 12. 2020

Ceska republika

Prazska burza v Gvodu tydne vylepSila sva lokalni maxima, v zavéru tydne vsSak jiz byly patrné tendence na vybirani
kratkodobych zisku. Index PX oslabil 0 0,41 % a po péti ristovych tydnech v fadé zastavil svoji sérii. Ustup z lokélnich
maxim byl patrny predev&im u finanénich titult. Nadale se diskutuje, jak to bude s vyplatou dividend. Clen bankovni
rady Tomas$ Holub se vyjadfil, ze CNB pravdépodobné prodlouZi své omezeni na prvni polovinu roku. Termin vyplat by
se tak z tradi¢nich jarnich mésict posunul do druhé poloviny roku. V tu dobu by jiz taky mélo byt jasné&ji o dopadech na
uvérova portfolia bank. Erste Group se na maximech obchodovala za 675 K¢, konéila vSak na 643 K¢ se ztratou 2,9 %.
Moneta oslabila o necela 2 %. Komeréni banka se obchodovala v Gvodu tydne za 654 K&, konéila rovnéz podstatné nize
na 619 K¢, na tydenni se vSak v kladnych €islech udrzela a pfidala 0,49 %. RUst cen elektrické energie a emisnich
povolenek pokradoval. Tyto pro CEZ zéakladni fundamentalni veliginy si od listopadu pfipsaly jiz témé&F 20 %, dopady do
kurzu akcii jsou v8ak stale omezené. Titul za srovnatelné obdobi posilil o pfiblizné 5 % a to navic reportoval silné
vysledky a vylepsil celoro¢ni vyhled. V uplynulém tydnu si kurz polepsil o 1,31 % a patfil k tituldm s lep$i vykonnosti.
Tendr na dodavatele nového jaderného bloku do konce roku vypsan nebude, kdyz politici nadale diskutuji o
bezpec¢nostnich podminkach. Rast o 2 % si pfipsaly akcie Avastu. Po silném rastu, ktery pfiSel po vysledcich a
oznameni mimoradné dividendy, korigovala svudj pohyb likérka Stock Spirits. Titul odepsal 7,52 %. Nékolik bankovnich
domu po vysledcich vylepSilo své cilové ceny na titul, které jsou nadale podstatné nad aktualnim kurzem. Vyrazné
navySeni dani na zahfivany tabak nakonec neproSlo legislativnim procesem, coz je pro Philip Morris pozitivni. Titul si
pfipsal 1,79 %.

Index 04. 12. 2020 11. 12. 2020 Zména
PX 972, 54 968,51 -4,03 (-0,41 %)

Kli¢ové udalosti

*  Maloobchodni trzby (y-y) (fijen): aktualni hodnota: -4,0 %, o¢ekavani trhu: -5,3 %, pfedchozi hodnota: -2,8 % /
revize: -2,5 %

« Maloobchodni trzby bez automobilti (y-y) (fijen): aktualni hodnota: -0,9 %, ocekavani trhu: -3,3 %, predchozi
hodnota: 0,4 %

+  Pramyslova vyroba (y-y) (fijen): aktualni hodnota: -1,3 %, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -1,5 %

«  Stavebni vyroba (y-y) (fijen): aktualni hodnota: -10,5 %, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: -8,2 %

e CPI (m-m) (listopad): aktualni hodnota: 0,0 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,2 %

*  CPI (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 2,7 %, o¢ekavani trhu: 2,8 %, pfedchozi hodnota: 2,9 %

+ Bankovni sektor — podle ¢lena bankovni rady T. Holuba CNB pravdépodobné prodlouzi zékaz vyplaceni
dividend, protoze potfebuje alespori dalSich Sest mésict na vyhodnoceni dopadd pandemie

Firemni zpravy

«  CEZ 4/12 — Tendr na vystavbu nového bloku Dukovan nebude vypsan jeété ted v prosinci, jak se planovalo dle
posledniho harmonogramu, termin se posouva do pfistiho roku. Dnes o tom rozhod| Staly vybor pro jadernou
energetiku. Zpravu hodnotime ve vztahu k akciim CEZu neutralné. Pripravy na potencialni vystavbu nového cca
1000 - 1200 megawattového bloku jsou teprve na pocatku, posunuti terminu vypsani tendru nevnimame jako
néco neobvyklého. Ostatné jiz v plvodnich planech z pocatku roku 2019 se pocitalo s tim, Zze vybérové fizeni na
dodavatele by mohlo byt vypsano bud koncem letoSniho roku nebo v pribéhu roku 2021. | po vypsani tendru je
vSak k redlné realizaci projektu jeSté daleko, kdyz potencialni zacatek stavby je planovan na konec dvacatych let,
rovnéz stale neni jisté, zda nakonec investorem bude CEZ nebo potencialni stavba v prabéhu let prejde na bedra
statu &i zda k vystavbé nakonec vibec dojde. Z pohledu CEZu je nyni podstatné, Ze ma se statem domluvené
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Ceska republika

uvéru za zvyhodnénych podminek a hlavné dohodu o budoucim stanoveni garantované vykupni ceny elektfiny
z nového bloku.

« CEZ 10/12 - Analytik Pawel Puchalski pfistoupil ke zvyseni cilové ceny pro akcie CEZ z 530 K& na 570 K& pfi
stavajicim doporuceni na stupni ,buy“.

« CEZ 11/12 - Polské energetické firmy PGE a PGNIG ve spoleéném konsorciu zaslaly nezavaznou nabidku na
polska aktiva CEZu. Zpravu pfinesla agentura Bloomberg, pfi¢emz obé& spoleénosti to oznamily v regulatornim
prohlageni. Zajem polskych polostatnich energetik o dvé uhelné elektrarny CEZu (a dal$i dvé mensi spole&nosti)
neni prekvapivy. Jiz dfive se o tom spekulovalo v médiich, za¢atkem fijna pak samotny CEO PGE Wojciech
Dabrowski naznacil zajem podat nabidku. Potencialnich investord o polska aktiva je zfejmé vice. V listopadu
CEZ uvedl, ze do konce zafi obdrzel celkem &trnéct vyjadreni zajmu. V fijnu pak probéhla standardni provérka
zajemcu a nasledné bylo zahajeno prvni kolo prodejniho procesu. Termin pro podani nezavaznych nabidek byl
stanoven na 7. prosinec. Stéle ptedpokladame, ze CEZ by mohl dokong&it prodejni proces svych polskych aktiv
v pribéhu pristiho roku. Prodejni cena by se mohla pohybovat v fadu stfednich jednotek miliard korun, tedy
pobliz 5 mid. K&.

« CEZ 11/12 - CEZ ESCO, é¢len Skupiny CEZ, a Slovensky plynarensky priemysel, a.s., (SPP) se dohodly na
zaloZeni spole¢ného podniku s nazvem ,ESCO Slovensko“. Nova spole¢nost bude pfispivat k modernizaci
energeticky na Slovensku a pInéni klimatickych cilli v souladu se Zelenou dohodou pro Evropu.

« Erste Group 7/12 - Analytik Riccardo Rovere z Mediobanca SpA zvysil cilovou cenu akcii Erste Group na 33
EUR s doporuc¢enim "outperform”. Pavodni cilova cena byla 30 EUR.

«  Komeréni banka 11/12 - Ceska narodni banka ponechala Komeréni bance minimalni pozadavek od roku 2021
beze zmény na 10,2 %. Celkovy pozadavek na kapital tak zGstavd na 16,2 %. Ke konci 3Q 2020 kapitalova
prfiméfenost KB dosahla 21,6 %. KB je povinna drzet bezpecnostni kapitalovou rezervu ve vysi 2,5 %,
proticyklickou kapitalovou rezervu 0,5 % a kapitalovou rezervu ke kryti systematického rizika 3,0 %. Souhrnna
vySe kapitalovych pozadavku KB tak €ini 16,2 %.

» Stock Spirits 8/12 - Analytik Oliver Anderson z Berenger Bank zvysSil cilovou cenu Stock Spirits Group na 3,13
GBP s doporu¢enim "buy". Pdvodni cilova cena byla 2,74 GBP.

»  Stock Spirits 10/12 - Analyticka Doriana Russo z HSBC pfistoupila ke zvySeni cilové ceny pro akcie Stock
Spirits Group z 3 GBP na 3,1 GBP (v pfepoctu 89,9 K&) pfi stavajicim doporuceni na stupni ,buy*“.

» Stock Spirits 11/12 - Finan¢ni feditel likérky Stock Spirits Group, Paul Bal, uplatnil opci na nakup akcii
spolecnosti. CFO spolecnosti uplatnil opci na témér 108 tis. akcii a témér 51 tis. obratem prodal na pokryti dani,
socialniho pojisténi a poplatkll spojenych s uplatnéni opce. Jeho podil ve spole¢nosti Stock Spirits Group tak
vzrostl o témér 57 tis. akcii na 98 203 akcii spolecnosti.

Ocekavané udalosti

* 16/12 Primyslové ceny
« 17/12 CNB — jednani o nastaveni Grokovych sazeb
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Akciové trhy korigovaly silny nardst z pfedchozich tydnl po vysledcich americkych voleb a zavéra ze studii na vyvinuti
vakciny proti koronaviru. Vybiraly se zisky na nékterych titulech, které vyrostly o desitky procent. Investory zaroven
muze znervozfiovat soucasna epidemiologicka situace ve svété a jeji dlouhodobé dopady. Opét vzrostly pocéty zadatelt
o podporu v nezaméstnanosti. Spojené staty navic stejné jako Evropa musi zavadét strikini distanéni opatfeni. Ohledné
fiskalniho stimulacniho baliku, sice zaznivaji optimisticka vyjadreni politiki, ale dohoda zfejmé neni UpIné za rohem.
Pozornost investort také sméfuje k dalSimu vyvoji vynosa na dluhopisech. V piipadé desetiletého viadniho bondu jsme
na dostfel 1 %. Ropa WTI se postupné blizi k 50 USD za barel, coz je vzpruhou pro ropné tézare. V tomto tydnl se
bude sledovat hlavné Fed, ktery vzhledem k ekonomickému vyvoji muze predstavit dalsi podplrné kroky, ale na druhé
strané urcité musi brat v potaz, Ze mu zacina docela ,bublinovatét* v uréitych ¢astech akciovy trh. Na trh vstoupila
spolecnost AirBnB a akcie otevrely vySe o 100 %, tedy podobné jako néktera dalsi IPO v poslednich dobé.

Index 4.12. 2020 11.12. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 30 218,26 30 046,40 171,89 (0,57 %)
S&P 500 3699,12 3 663,46 35,66 (0,96 %)
NASDAQ Composite 12 464,23 12 377,90 86,36 (0,69 %)

Klicové udalosti

« Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (5. prosince): aktualni hodnota: 853 tis., o¢ekavani trhu: 725
tis., pfedchozi hodnota: 712 tis.

e CPI (y-y) (listopad): aktualni hodnota: 1,2 %, o¢ekavani trhu: 1,1 %, pfedchozi hodnota: 1,2 %

* Index spotiebitelské divéry University of Michigan (prosinec - predbézny): aktualni hodnota: 81,4 b.,
ocekavani trhu: 76,0 b., pfedchozi hodnota: 76,9 b.

e Optimismus malych firem NFIB (listopad): aktualni hodnota: 101,4, o¢ekavani trhu: 102,5, pfedchozi
hodnota: 104,0

Firemni zpravy

+ Tesla - Americky automobilovy vyrobce Tesla oznamil tmysl prodat své akcie k realizaci podnikovych plan a
vyuzit tak jejich silného rlstu. Za poslednich deset mésicu tak firma své akcie na kapitadlovém trhu bude
nabizet potfeti. Spoleénost bude akcie prodavat postupné za cenu aktualni v moment transakce. Prodejem
akcii by se penézni prostfedky firmy pfiblizily hodnoté 20 mid. USD, kdyz na konci zafi méla Tesla k dispozici
14,5 mld. USD. Ziskané penize umozni spole¢nosti realizovat plan zdvojnasobeni rozpoctu kapitalovych vydaja
béhem dalSich dvou let do vySe 4,5-6 mid. USD.

* Adobe - Trzby meziro€né vzrostly o 14 %. Segment digitadlnich médii pfinesl za 4Q trzby 2,5 mid. USD,
meziro€né vzrostly o 20 %. Kreativni segment vzrostl na 2,08 mid. USD a trzby z dokumentového ulozisté na
411 mil. USD. Trzby segmentu digitalni zkuSenosti se vySplhaly na 819 mil. USD, coz znaci 10% meziro¢ni
rist. Anualizované opakujici se trzby (ocekavané trzby zalozené na predplatném) segmentu digitalnich médii
se za 4Q vySplhaly na 10,18 mld. USD, coz €ini mezikvartalni nardist o 548 mil. USD. V kreativnim segmentu
tyto trzby ¢&ini 8,72 mld. USD a v oblasti dokumentového ulozisté 1,46 mid. USD. Trzby z pfedplatného
segmentu digitalni zkuSenosti meziro€né vzrostly o 14 %. Adobe za 4Q proved| zpétné nakupy akcii v hodnoté
1,6 mil. USD. Spole¢nost o¢ekava za 1Q fiskalniho roku 2021 ocistény zisk na akcii 2,78 USD, odhady
analytik( uvadi 2,59 USD. Déle predpoklada trzby ve vysi 3,75 mid. USD, o¢ekavani analytikd jsou poloZzena o
néco nize na 3,51 mid. USD. Ve vysledcich také spole¢nost uvedla, ze v 1Q FY 2021 oéekava trzby 25 mil.
USD plynouci z akvizice spole¢nosti Workfront, ktera byla uzaviena 7. prosince 2020. ,Adobe dorugila rekordni
trzby za 4Q a FY20 v obdobi nebyvalého makroekonomického prostredi, vyjadfil se Shantanu Naraven,
prezident a CEO spolec¢nosti. ,Jako nepopiratelny vidce ve tfech rostoucich kategoriich — kreativita, digitalni
dokumenty a sprava zékaznické zkuSenosti — mame dobrou pozici k zachyceni masivni trzni pfilezitosti v roce
2021 a dale.”

* Broadcom - Ocistény zisk pfed zdanénim a odpisy (Ebitda) ¢inil za 4. kvartal 3,83 mld. USD, zespodu se tak
blizil ocekavani 3,90 mid. USD. Spole€nost dosahla volného penézniho toku na drovni 3,246 mid. USD.
Finanéni feditel spole€nosti Tom Krause ve vysledcich uvedl, ze v souvislosti s rekordni ziskovosti v uplynulém
fiskalnim roce, kdy volny penézni tok vygeneroval 11, 6 mild. USD, zvySuje Broadcom ctvrtletni dividendu
kmenovych akcii 0 11 % na 3,60 USD na akcii. O¢isténé naklady firmy na védu a vyzkum se vy$plhaly na 863
mil. USD pfi konsensu analytik(i 890,6 mil. USD. Trzby z oblasti polovodi€ovych FeSeni za 4Q cinily 4,83 mid.
USD a prevysSily tak oéekavani na hodnoté 4,78 mid. USD. Segment infrastrukturniho softwaru utrzil 1,64 mid.
USD, také tésné nad konsensem analytik(l (odhad 1,63 mid. USD). Spole¢nost v pfistim kvartalu ocekava trzby
6,6 mld. USD, coz o 0,1 mld. USD prevySuje odhad analytikd. Dale ¢eka Ebitda v hodnoté 3,9 mid. USD,
konsensus analytikd se nachazi na 3,94 mid. USD.

e Oracle - Vynosy z cloudovych sluzeb a licenéni podpory meziroéné vzrostly o 4 % na 7,11 mid. USD, &imz
prekonaly o¢ekavani analytikt (odhad 7,05 mid. USD). Vynosy z cloudovych licenci klesly o0 3 % na 1,1 mid.
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USD. Vynosy sluzeb meziro€né klesly o 6,7 % na 752 mil. USD, pfekonaly v§ak ocekavani na 747,7 mil. USD.
Trzby z hardwaru v porovnani s minulym rokem poklesly o 3,1 % na 844 mil. USD, odhad analytikd Cinil 837
mil. USD. Vysoce ziskové cloudové aplikace Fusion a NetSuite Cloud ERP za 2Q navysSily celkové vynosy o 33
% a 21 %. ,Tyto dvé strategické podnikatelské c&innosti plynouci z cloudovych aplikaci jsou stézejnimi
pfispévateli k provoznim ziskdm Oracle a konsistentnimu rdstu zisku na akcii,” uvadi CEO Oracle, Safra Catz.
Technické Feditelka Oracle se také chlubi mirou rGstu vynosd cloudové infrastruktury Gen2, ktera ro¢né
prekonava hodnoty 100 %. ,Poptavka po nasi cloudové infrastruktufe Gen2 prekracuje nas plan a soucasné
otevirame nova datova centra, jak rychle to jen jde.” V roce 2020 oteviela Oracle 13 dalSich regiondlnich
datovych center, celkové tak provozuje spole¢nost globalné 29 datovych center. Na konci roku 2021 planuje
Oracle tento poc€et navysit na 38 cloudovych regiont. Pfedstavenstvo vyhlasilo Etvrtletni dividendu ve vysi 0,24
USD na kmenovou akcii. Dividenda bude vyplacena 21. ledna 2021 v§em akcionarim, ktefi budou drzet akcie
do rozhodného dne 7. ledna.

Vysledky firem
. 16/12 Lennar
. 17/12 Accenture, General Mills, FedEx
« 18/12 Nike, Darden Restaurants

Ocekavané udalosti
e 15/12 Primyslova produkce
. 16/12 FED, Maloobchodni trzby, PMI
«  17/12 Zadosti o podporu v nezaméstnanosti, stavebni povoleni
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Némecko

Evropské akcie meéfeno indexem StoxxEurope 600 odepsaly 1 %. V Evropé investory kromé pandemie navic
zneklidriuje stale nedofeSeny brexit, ktery spiSe vypadd, Ze skonéi bez dohody. Negativné ta reagovaly predevSim
banky a firmy navazané na vzajemny obchod. V centru pozornosti byla jinak hlavné ECB, které prodlouzila program
kvantitativniho uvolfiovani a upravila dal$i operace. Ekonomické prognézy na leto$ni rok a prvni pololeti pfistiho roku se
kvali pandemii totiz posouvaji smérem dold. Evropské zemé véetné Némecka jsou nuceny znovu uzavirat ekonomiku.
Némecka vlada jiz oznamila, ze lockdown bude az do poloviny ledna. Na naladu v primyslu a ve sluzbach ukazou
v tomto tydnu indexy nakupnich manazer(.

Index 4.12. 2020 11.12. 2020 Zména
DAX 30 13 298,96 13114, 30 -184,46 (-1,39 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
« Pramyslova vyroba (y-y) (o¢isténo o pocet pracovnich dni) (Fijen): aktualni hodnota: -3,0 %, ocekavani
trhu: -4,6 %, predchozi hodnota: -7,3 %
e Prizkum ZEW - index ocekavani (prosinec): aktualni hodnota: 55,0, o¢ekavani trhu: 46,0, pfedchozi
hodnota: 39,0

EUROZONA
*  Prizkum ZEW - index o€ekavani (prosinec): aktualni hodnota: 54,4, ocekavani trhu: --, pfedchozi hodnota:
32,8

Firemni zpravy
» Covestro — Némecky vyrobce plastl Covestro v Utery vec€er zvySil celoroéni vyhled volného cash flow a zisku
EBITDA. Spole¢nost nyni ocekava hruby provozni zisk EBITDA za rok 2020 v rozmezi 1,44-1,5 mid. EUR

neuréeného negativniho vyvoje. Spole€nost uvedla, ze vyhled zvySila pfedevSim vzhledem k lepSimu vyvoiji
marzi v segmentu polyuretan( a polykarbonatd. Podle analytikd Morgan Stanley by v ndvaznosti na aktualizaci
vyhledu mohli analytici na trhu pfistoupit ke zvySeni odhad( na rok 2021 o 10-20 % u EBITDA. Zarovefi ho
vnimaji jako pozitivni pro spole¢nost BASF. Analytik Tim Jones z Deutsche Bank v reakci zvysil cilovou cenu z
57 EUR na 63 EUR.

e Lufthansa - Kvili dopadiim koronavirové pandemie propusti némecka letecka spole¢nost 29 tis. zaméstnancu
do konce letosniho roku. Informaci v nedéli potvrdil mluvéi spoleénosti. V roce 2021 dale planuje spole¢nost
uvolnit dodateénych 10 tis. pracovnich mist. Lufthansa chce snizit celkovy pocet zaméstnanct na 100 tis. Na
konci tfetiho kvartalu zaznamenala Lufthansa ztratu 5,6 mid. EUR.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
e 16/12 Prmyslova produkce
« 18/121IFO

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 14/12 Primyslova produkce
« 16/12 PMI
« 17/12 CPI

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



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 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
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 investicnich 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 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 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 predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢&lenénim zahrnujicim
informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
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