TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

2.11.2020 - 6. 11. 2020

Ceska republika

Prazska burza po sérii poklesli dokazala na tydenni bazi posilit a pfipsala si 2,65 %. Dil¢i nervozitu z Gvodu tydne
vystfidal na globélnich trzich optimismus, kdyz v US prezidentskych volbach se postupné vitezstvi pfiklonilo na stanu
Joe Bidena. Investofi pfivitali fakt, ze Kongres zustane pravdépodobné rozdélen a republikani tak budou blokovat
pripadné zvySovani dani. Z domécich akcii se dafilo pfedevsim akciim CEZu, coz zas tolik s celkovym sentimentem
pravdépodobné nesouviselo. Aktivita prodejce na nabidkové strané ustala a titul se rychle posunul o dlouho nevidanych
5,09 %. Indikace na vysledky za 3Q vypadaji pfiznivé, investofi budou ¢im dal vice zohledfiovat pravdépodobnost
mimoradné dividendy v pfistim roce na zakladé postupného prodeje vybranych aktiv. Vysledkova sezona pokracovala
v Uvodu tydne reportem Erste Group a vzhledem k obtiznym trznim podminkam predstavila banka sadu slusnych Gisel.
Kurz posilil 0 1,36 %. Reportovala i Komer€ni banka, ktera predevsim diky vySSim opravkam zaostala za ocekavanim
trhu. Nékladova disciplina a nadale robustni kapitalovd vybavenost ochranila titul od vyraznéji negativniho vnimani ze
strany investor(. Titul posilil o 3,38 %, své zisk ale ziskal v Uvodu tydne a po reportu spiSe mirné oslaboval.
Nejvyraznéjsi rist si z bankovnich titulll pfipsala Moneta, ktera posilila 0 5,3 %. Rust byl podpofen vyrazné vylepSenou
cilovou cenou od JP Morgan, ktera aktualné dosahuje 80 K¢&. Rust pfes 5 % si pFipsaly rovnéz akcie Stock Spirits a titul
tak umazal ¢ast svych predchozich poklest. Report hospodarskych vysledkli ma za sebou i telekomunikacni O2.
Vedeni sice zminilo negativni dopad sou¢asné situace na hospodareni v zavéru roku, samotna &isla vSak poukazuji na
dobrou rezistentnost a hospodareni vykazalo meziro¢ni zlepSeni. Kurz akcii posilil 0 1,59 %. Akcionafi Kofola jsou opét
0 néco blize dividendé, kdyz vedeni potvrdilo pavodni navrh ve vysi 13,50 K&, o kterém se bude aktualné rozhodovan
na zakladé rozhodnuti valné hromady mimo zasedani. Titul posilil 0 0,93 %. Société Générale oznamila uplatnéni opce
navyseni v ramci Gpisu akcii Ceska zbrojovka a zarover doslo k ukongeni stabilizace kurzu akii. Titul kongil pod svoiji
upisovaci cenou na 286 K¢ se ztratou 1,38 %.

Index 30. 10. 2020 6. 11. 2020 Zména
PX 842,92 865,26 22,33 (2,65 %)

Klicové udalosti

« Mira nezaméstnanosti (fijen): aktualni hodnota: 3,7 %, o¢ekavani trhu: --, pfedchozi hodnota: 3,8%

* Maloobchodni trzby (y-y) (zafi): aktualni hodnota: -2,8 %, oéekavani trhu: -0,6 %, pfedchozi hodnota: -2,6 % /
revize: -2,9 %

«  CNB na svém zasedani podle o&ekavani sazby neménila, ale prekvapivé nova prognéza podita s ristem jiz od
2Q 2021 a celkové trojim zvySenim do konce pfiStiho roku. Bankovni rada se vSak proti samotné prognéze
vymezila a nadale zopakovala, ze o€ekava sazby na aktualni drovni po delSi obdobi.

«  Pramyslova vyroba (y-y) (zafi): aktualni hodnota: -1,5 %, o¢ekavani trhu: - 5,0 %, predchozi hodnota: -8.0 %

Firemni zpravy

+ Ceska zbrojovka 2/11 - Société Générale uplatnila opci navyseni na dalich 215 859 akcii za nabidkovou cenu
290 K¢ za akcii. V disledku uplatnéni opce se tak zvysil celkovy pocet nabidnutych akcii ve vefejné nabidce na
3 015 859 akcii, z éehoz 2 800 000 jsou nové vydané akcie a 215 859 stavajici akcie. Po nabidce a zapisu
navySeni kapitalu ¢ini celkovy pocet akcii vydanych spole¢nosti 32 638 000. Z tohoto objemu je 90,8 % po
uplatnéni opce navyseni ve vlastnictvi Ceské zbrojovky Partners SE.

«  Ceska zbrojovka 4/11 - Société Générale oznamila ukonéeni stabilizace akcii Ceska zbrojovka Group na Burze
cennych papir Praha k 30. 10. 2020.
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» Erste Group 2/11 - Erste Group predstavila vysledkovy report za 3Q/2020, ktery vnimame pozitivné. Na vSech
relevantnich Grovnich hospodareni se Erste prezentovala lepSimi vysledky vic¢i naSemu océekavani. Jadrové
vynosy banky se v nepfiznivych trznich podminkach ukazaly vice rezistentnimi, nez jsme predpokladali.
Pozitivné vnimame rovnéz pokradujici nakladovou disciplinu Erste. cenu pro akcie Erste potvrzujeme. Cisty
urokovy vynos Erste za 3Q/20 zaznamenal meziro¢né stabilni hodnoty pfi 1,19 mid. eur a pfekonal nase i trzni
odhady. Rust objemu uro€enych aktiv vykompenzoval meziro¢ni pokles Cisté urokové marze na 2,04 % (2,14 %
ve 3Q/19). Vynos z poplatkd a provizi meziro¢né poklesl o nepatrnych 2,5 % na 492 mil. eur, coz predstavuje
lepsi vysledek v porovnani s nasim ocekavanim. Poplatkové vynosy banky tézily zrdstu poplatkl ze spravy
aktiv. Nejvyznamnéj$i polozka poplatkovych vynosi - transakéni poplatky (237 mil. eur) zaznamenaly ve 3Q/20
pouze mirny meziroéni pokles o 1 % navzdory utlumené ekonomické aktivité¢ a regulaci SEPA. V ramci
provoznich nakladi Erste potvrdila nakladovou disciplinu, kterou se prezentovala v pfedchozich dvou
Ctvrtletich. Naklady banky zaznamenaly meziro¢ni pokles 0 1 % na 1 008 mil. eur zejména vlivem nizSich vydaju
v oblasti marketingu. Naklady na riziko ve vySi 195 mil. eur (46bps) za 3Q/20 rovnéz predstavuji pfiznivéjsi
hodnoty vici nasim a trznim pfedpokladdm. Pomér Gvéra v selhani zistava pfi 2,4 % na nizkych Grovnich vlivem
platnosti avérovych moratorii (na domacim rakouském trhu prodlouzeno do konce ledna 2021) a podptlrnych
vladnich programt. Celoroéni vyhled pro rizikové néklady ziistava pfi 65-80bps Gvérové expozice. Cisty zisk ve
vysi 343 mil. eur (-30 % y/y) s rezervou prekonal trzni i naSe odhady vlivem lepSi ziskovosti na provozni Grovni i
niz§ich rizikovych nakladi. Kapitalovy pomér CET1 pfi 14,1 % zlistdva bezpe¢né nad stfednédobym cilem banky
pfi 13,5 %. Vramci aktualniho vyhledu by c¢isty Urokovy vynos mél v letoSnim roce zUstat stabilni. Vynos
z poplatkd a provizi zaznamend v letoSnim roce mirny meziroéni pokles vlivem utlumené ekonomické aktivity na
trzich Erste. Provozni ndklady zaznamenaji dle vyhledu Erste mirny meziro€ni pokles. Naklady na riziko ocekava
Erste nadéale vintervalu 65-80bps Uvérové expozice, pficemz v nasledujicim roce predpoklada jejich mirny
pokles.

«  Erste Group 3/11 - Analytik Andrea Vercellone z Exane BNP Paribas zvySuje cilovou cenu akcie Erste Group
Bank z 25 EUR na 27 EUR (cca 726 Kg¢) pfi stavajicim investi¢nim doporu€eni na stupni ,outperform®.

« Kofola 2/11 - Kofola zopakovala navrh leto$ni dividendy, jenz byl poprvé zvefejnén v poloviné zafi po vysledcich
za 2Q 2020. Predstavenstvo spole¢nosti navrhuje dividendu ve vySi 13,50 K& na akcii (velmi slusny 6%
dividendovy vynos). Valna hromada bude o dividendé hlasovat distanéné v obdobi od 2. 11. do 18. 11. 2020
prostfednictvim hlasovaciho listku, jak Kofola oznamila v minulém tydnu. Dividenda je splatnd od 2. prosince
2020. Po podzimnim zhorSeni koronavirové situace se zvySovala nejistota vyplaty letoSni dividendy. Po dnesnim
zopakovani navrhu se vsak jevi jeji vyplata jako pravdépodobna. To naznacuje pfiznivou letni sezénu, resp.
vysledky hospodareni za 3Q 2020 (budou oznadmeny 25. listopadu), které by mohly z vétsi ¢asti kompenzovat
predpokladany slabsi ¢tvrty kvartal, jenz bude zasazeny druhou koronavirovou vinou.

+ Komeréni banka 5/11 - Komeréni banka predstavila vysledkovy report za Q3/2020, ktery vyzniva z naseho
pohledu smiSené. Reportovanym ¢istym ziskem ve vySi 1,65 mld. K& (-57 % y/y) KB zfetelné zaostala za nasSimi i
trznimi odhady vlivem vy$Si tvorby opravnych polozek. KB rovnéz zhorsila vlastni prognézu pro rizikové naklady
v letoSnim roce na 80bps Uvérové expozice (dfive 70bps). Jednoznaénym zklamanim jsou pak poplatkové
vynosy (-17 % yly), které oproti pfedchozimu jiz tak slabému &tvrtleti nezaznamenaly zadné oziveni. Silnéjsi
strankou vysledkového reportu je naopak nakladova disciplina banky, silna kapitalova pfiméfenost i Grokové
vynosy nad drovni trznich odhadud. Jako ambiciézni vnimame na prvni pohled rovnéz predstaveny stfednédoby
vyhled do roku 2025 s ogekavanou navratnosti vlastniho kapitalu (ROE) na trovni 15 %. Cisty Grokovy vynos
zaznamenal meziro€ni pokles 0 11,1 % na 5,25 mld. K& zejména vlivem 15% mezirocniho poklesu Urokovych
vynosu z reinvestice depozit (2,47 mld. K& ve Q3/2020) v navaznosti na pokles trznich urokovych sazeb. Objem
avéru vzrostl meziroéné o 5,9 % (zejména vlivem rlistu hypotecnich avérl), meziro¢ni rist depozit pak doséahl
8,2 %. Cista Grokova marze zaznamenala ve tfetim &tvrtleti meziro&ni pokles na 1,8 % (2,08 % ve 3Q/2019).
Vynos z poplatka a provizi klesl ve Q3/2020 meziro€né o 17 % na 1,24 mid. K& a vyrazné zaostal za nasSimi
odhady. Na vyrazném meziro€nim poklesu poplatkovych vynost KB se nejvétSi mérou podilely o 28 % nizsi
transakéni poplatky v nadvaznosti na utiumenou ekonomickou aktivitu. Provozni naklady reportovala KB za
Q3/2020 meziro¢né nizSi o 1 % pfi hodnoté 3,48 mid. KE. Tvorba rezerv a opravnych polozek dosahla ve
Q3/2020 drovné 1,7 mld. K&, coz predstavuje vy8Si hodnoty v porovnani s nasimi i trznimi odhady. Dle
aktualizovaného vyhledu banky by rizikové naklady za leto$ni rok nemély prekrocit 80bps Uvérového portfolia
(dfive komunikovano pod 70bps). Cisty zisk KB za Q3/20 dosahl trovné 1,7 mld. K& (-57 % y/y) a ptedevsim
vlivem vyS$Si tvorby opravnych polozek zaostal za naSimi i trznimi odhady. Celkova kapitdlova pfiméfenost na
Urovni 21,6 % (CET1 20,9 %) doséhla na konci Q3/2020 nadprdmérnych hodnot s vyznamnou rezervou vuci
internim cildm banky. Dle aktualizovaného vyhledu zaznamena KB v letoSnim roce vy$Si jednociferny pokles
bankovnich vynost. Provozni naklady by mély zGstat mezirocné stabilni a rizikové naklady by mély dosahnout
v relativnim vyjadreni hodnot pod 80bps Uvérového portfolia. Ambici KB v ramci nového stfednédobého planu do
roku 2025 je cilit minimalné na 2 mil. aktivnich klientd a to vyuzitim i neorganickych cest rastu. Digitalni
transformace banky s pokracujici rostouci Ulohou datovych analyz a ddrazem na distribuci produktd banky
prostfednictvim digitalnich kanald by do roku 2025 méla vyustit v pomér naklad k vynosdm (C/I) na drovni 40 %
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a to i v navaznosti na pokracujici redukci pobockové sité do roku 2025 na 200 pobocek i oekavany pokles
zameéstnancu na pétiletém horizontu na 5500 (7340 vroce 2019). Nové zdroje vynoslU (bankovni identita,
spoluprace se startupy, pojistné a investi¢ni produkty) by mély bance pfispét k organickému rdstu vynosl na
pétiletém horizontu o 3,7 mid. K& Ambici banky je do roku 2025 dosahovat navratnosti vlastniho kapitalu pfi 15
%.

¢ Moneta Money Bank 2/11 — J.P. Morgan zvysila cilovou cenu Moneté na 82 K¢, pGvodni cilova cena byla na
urovni 70 K&. Doporuceni ,,overweight” bylo potvrzeno.

02 6/11 — Telekomunika¢ni spolec¢nost O2 Czech Republic pfedstavila vysledky za 9M, respektive 3Q 2020.
Spole¢nost dosahla silnéjSiho rastu oproti oekavani analytikl, kdyz na Urovni trzeb i zisku pfekonala vSechny
odhady, varuje vSak pred dopady druhé viny koronaviru. Vynosy O2 ve 3Q meziro¢né vzrostly o 3,1 % na 9,95
mid. K&, ¢isty zisk 0 16,8 % na 1,66 mld. K&. Spole¢nost na v§ech Grovnich pfekonala oéekavani Sesti analytika
oslovenych agenturou Reuters. V CR vynosy vzrostly 0 2,8 % na 7,982 mid. K&, tazené fixnim segmentem (+8,4
%), naopak mobilni segment zaznamenal meziro¢ni pokles o 0,2 % vzhledem k niz§im prodejim mobilnich
zarfizeni. Vynosy z fixniho internetu a televize vzrostly o 7,3 % na 1,528 mld. K&, z mobilniho internetu 0 14,6 %
na 2,009 mld. K&. Pocet ¢eskych zakaznika O2 TV meziro€né vzrostl 0 23,9 % a na konci zafi dosahnul 503 tis.

 PFNonwovens 4/11 - PFNonwovens na zadost majoritniho akcionafe PFNonwovens Holding svolava valnou
hromadu na 8. prosince 2020, na které se bude hlasovat o vyt&snéni minoritnich akcionari. Hlavnim bodem
bude hlasovani o nuceném vytésnéni minoritnich akcionard, majoritni vlastnik jako protiplnéni navrhuje vyplatit
719,5 K¢ za akcii.

Ocekavané udalosti

« 10/11 CEZ - vysledky za 3Q
» 10/11 Spotfebitelské ceny
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Wall Street zazila velmi volatilni tyden kvuli probihajicim prezidentskym volbam. Po prvnich datech to vypadalo na
vSak vzaly hlavné pozitivné, ze senét zlGstane pod kontrolou republikdnli, Kongres tak bude nadale rozpolceny, a tak
klesa pravdépodobnost zvySeni dani. Akciové indexy reagovaly vyraznym rastem a S&P 500 posilil o vice jak 7 %. Trh
pocita se schvalenim fiskalniho baliku, ale budeme si tak na néj pockat az nékolik mésicu. Donald Trump se se svoji roli
nechce Uplné rozloucit a hrozi soudni povolebni pritahy. Pandemie $Sla kvili volbam na chvili stranou, ale zacina to
vypadat, ze se Spojené staty rovnéz nevyhnou dalS§imu lockdownu. Denni pfirastky novych nakazenych se dostaly pfes
100 tisic. Vysledkova sezéna zatim vypada podstatné lépe, nez byla nastavena snizena ocekavani, ale dalSimu ristu
trhu by mély branit vysoké valuace. Probéhlo také zasedani Fedu, které Slo trochu bokem. Fed ¢eka na vysledek voleb
a vyhlidky schvéleni fiskalniho baliku. Trhy jsou navic diky Fedu v klidu a neni tak potfeba s dalSimi akcemi spéchat.
Nervozitu ze slabsiho ADP reportu a zastaveného trendu klesajicich novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti
vylepsil pate¢ni report z pracovniho trhu.

Index 30. 10. 2020 6. 11. 2020 Zména
Dow Jones Industrial Average 26 501,60 28 323,40

S&P 500 3 269,96 3 509,44

NASDAQ Composite 10 911,59 11 895,23

Klicové udalosti

« Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (fijen): aktualni hodnota: 638 tis., ocekavani trhu: 600 tis.,
predchozi hodnota: 661 tis.

* Mira nezaméstnanosti (fijen): aktualni hodnota: 6,9 %, o¢ekavani trhu: 7,6 %, pfedchozi hodnota: 7,9 %

« ISM ve vyrobé (Fijen): aktualni hodnota: 59,3, o¢ekavani trhu: 56,0, pfedchozi hodnota: 55,4

« Zména zaméstnanosti ADP (fijen): aktualni hodnota: 365 tis., o¢ekavani trhu: 643 tis., pfedchozi hodnota:
749 tis.

Firemni zpravy

« Estee Lauder - Spole¢nost Estée Lauder Companies dosahla trzeb ve vysi 3,56 mld. USD, coz znadi
meziro¢ni pokles 0 9 %. Analytici osloveni agenturou Bloomberg odhadovali trzby v pramérné hodnoté 3,45
mid. USD. Pokles trzeb byl dle spole€nosti zapfi¢inén pfedev§im doCasnym uzavienim nékterych prodejen a
niz8im poCtem zakaznikd v otevienych prodejnach. Césteéné byl tento pokles vykompenzovan silnym rastem v
online prodejich. Urovni ocisténého zisku na akcii, ktery Cinil 1,44 USD, spole€nost prekonala veskeré odhady
analytik(. | zde vSak doslo k meziroénimu poklesu, konkrétné o 14 %. Hruba marze za 1Q dosahla vySe 76,8
%, pficemz minulé Ctvrtleti €inila hruba marze 68,4 %. V porovnani s prvnim &tvrtletim minulého fiskalniho roku
(76,7 %) se jedna o nepatrné zlepSeni. NejvyznamnéjSi podil na celkovych trzbach mély trzby z prodeje
produktt na péci o plet. Ty dosahly 2,04 mid. USD, jedna se o meziro¢ni narist o 10 %. RUst trzeb z prodeje
produktd na péci o plet maji na svédomi predevSim znacky Estée Lauder a La Mer. Spole¢nost utrpéla 32%
meziro¢ni propad trzeb z prodeje produktd makeup. Ty poklesly z 1,44 mid. USD na 0,98 mid. USD. Trzby z
prodeju voniavek poklesly meziroéné o 12 % na 406 mil. USD, pfedevS§im z ddvodu poklesu trzeb u znacek
Estée Lauder ¢&i Clinique. Trzby z prodeje dalSich produktd nedoznaly vyraznych zmén. Meziro¢ni pokles trzeb
spole¢nost odhaduje mezi 3 % az 5 %. Nedavna akvizice spolecnosti Dr. Jart pfispéje ve 2Q pfiblizné dvéma
procenty do celkového rastu trzeb spole¢nosti Este Lauder Companies. Ogistény zisk na akcii za 2Q je
spole¢nosti odhadovan v intervalu 1,45 USD az 1,60 USD.

e PayPal - Spole¢nost dosahla vynosd mezirocné o 25 % vysSich, konkrétné ve vysi 5,46 mild. USD, ¢&imz
nepatrné prekonala odhady analytikG ve vysi 5,42 mld. USD. OciSténym ziskem na akcii ve vysi 1,07 USD
spole¢nost taktéz prekonala primérné odhady analytik(l v hodnoté 0,94 USD. Meziroéné doslo k nardstu o 41
%. Dlouhodoby dluh dosahl k 30. zafi hodnoty 8,9 mid. USD. Provozni cash flow, které souvisi se schopnosti
podniku vygenerovat penize z hlavni ¢innosti, dosahlo vyse 720 mil. USD, jedna se o 34% meziro¢ni pokles.
Celkova vy$e volnych penéznich toka poklesla meziroéné o 48 % na 479 mil. USD. Spole¢nost odkoupila ve
3Q pfiblizné 1,8 milionu kusu vlastnich akcii, ¢imz navratila akcionarfim kapital v hodnoté 350 mil. USD. Platby
skrze platebni systém PayPal dosahly ve 3Q celkového objemu 246,7 mid. USD. To indikuje meziro€ni nartst
0 38 %. Aktivnich Ucta ve tretim kvartale pfibylo 15,2 milionu, coz znaci meziro¢ni nardst o 55 %. Analytici v§ak
odhadovali toto ¢islo jesté vySSi. Mezikvartalné se jedna o pokles, kdyz spole¢nost ve 2Q zaznamenala celkem
21,3 milionu novych aktivnich G¢tl. Celkovy pocet aktivnich Uctd &itd ke konci tfetiho Etvrtleti 361 miliond, o 22
% vice nez ve 3Q minulého roku. Ve tfetim &tvrileti bylo provedeno pres 4 miliardy platebnich transakci, o 30
% vice nez ve 3Q 2019. PayPal ocekava ve FY 2020 meziro¢ni narlst celkového objemu plateb o 30 %.
Meziro€ni narust vynosl za cely fiskalni rok oéekava spole¢nost v intervalu 20 az 21 %. Ocistény zisk na akcii
za cely rok by mél mezirocné vzriast 0 27 az 28 %. Odhadovany pocet novych aktivnich G¢ta by dle odhadl
spolecnosti mél za cely fiskalni rok ¢init 70 miliond.
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e Qualcomm - Qualcomm zaznamenal 35% rast oci§ténych vynost, ¢imz pfekonal i nejvyssi odhad analytiki
posazeny na 6,17 mid. USD. Vysledky zahrnuji vyrovnani se spole¢nosti Huawei ve vysi 1,8 mid. US a
poplatky z minulych Ctvrtleti na zakladé nové licen¢ni dohody. Prodeje €ipl vynesly 5,0 mid. USD, meziro¢né o
38 % vice. Analytici ¢ekali 4,62 mld. USD. Vynosy z licenénich poplatkti dal§im vyrobcim (QTL) vzrostly o 30
% na 1,5 mld. USD pfi o¢ekavani 1,3 mld. USD. ,NaSe vysledky za 4Q ukazuji, ze nasSe investice do 5G pfinasi
své plody a ukazuji vyhody nasich podnikani v oblastech licenci a produktd,” Fekl vykonny Feditel Steve
Mollenkopf. ,Zakongili jsme fiskalni rok s mimofadnymi vysledky za 4Q a mame dobrou pozici, abychom rostli
také v roce 2021 a dale. Na pozadi akcelerujici disrupce bezdratovych technologii budeme dosahovat ristu
napfi¢ nasimi segmenty koncovych RF [radiofrekvenénich] Cipl, €ipu pro automobily a loT [zafizeni Internet of
Things],“ dodal. Podle analytika Josepha Moora z Morgan Stanley prfedstavil Qualcomm velmi silné vysledky
napfi¢ segmenty se zlepSenimi, které by mély vydrzet i do pfistiho roku. Cilovou cenu zvysil na 159 USD z 121
USD pfi stavajicim doporucéeni ,overweight”. Qualcomm podle néj éeka dobry rok, protoze mu bude platit
licenéni poplatky kazdy vétsi vyrobce telefonl, neceli redlnym pravnim hrozbam a stale prodava za prémiové
ceny. Spole¢nost se dockala pozitivnich komentafd také od dalSich analytikd, ktefi ji zvySovali cilové ceny.
Vyhled pfekonal v8echny odhady a naznaduje, Ze sité 5G tahnou spotrebitele Spole€nost ocekava, ze v 1Q
fiskalniho roku 2021 dosahne ocisténého zisku v rozmezi 1,95 az 2,15 USD na akcii pfi trzbach 7,8 az 8,6 mid.
USD. Na obou urovnich tak pfekonava jak analyticky konsensus (zisk na akcii 1,66 USD pfi trzbach 7,15 mid.
USD), tak i nejvyssi odhady (1,94 USD na akcii, respektive 7,83 mid. USD). Qualcomm je nejvétSim vyrobcem
telekomunikacnich ¢ipu pro telefony, jeho vyhled tak indikuje poptavku v celém sektoru chytrych telefond a
podle Bloombergu naznaduje, ze nova generace siti 5G motivuje spotfebitele k pofizeni novych telefon(.

Vysledky firem
*  9/11 McDonald’s, Occidental Petroleum
. 10/11 DR Horton, Advance Auto Parts, Rockwell Automation
* 11/11 Cisco, Walt Disney, Applied Materials

Ocekavané udalosti
e 10/11 JOLTs report
e 12/11 CPI, Zadosti o podporu v nezaméstnanosti
. 13/11 PPI, Michigan sentiment
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Némecko

Trhy globalné byly ovlivnény primarné vyvojem voleb ve Spojenych statech. Dafilo se hlavné globalnim technologickym
a zdravotnickym firmam, kterym hrozilo vy$Si zdanéni v USA. Pro zdravotnicky sektor je také dobrou zpravou, ze
nenastane nadvlada Demokratd v Kongresu a neprojdou tak vétsi zmény v americkém zdravotnim systému. Z pohledu
pandemie pocty nakazenych zUstavaji velmi vysoko, ale zacind to vypadat, ze pfijatd opatfeni zacinaji fungovat.
Svétlem na konci tunelu je vakcina, ktera by se mohla dostat na trh uz na pfelomu roku. K masivni distribuci vSak je
jesté nékolika mési¢ni cesta. Na makrodata byl tyden v eurozéné celkem chudy. Pouze byl zvefejnén pokles
maloobchodnich trzeb a vyleps$eni finalnich &isel index(i nakupnich manazera.

Index 30. 10. 2020 6. 11. 2020 Zména
DAX 30 11 556,48 12 480,02

Klicové udalosti

NEMECKO
« Podnikové objednavky (y-y) (ocisténo o pocet pracovnich dni) (zafi): aktualni hodnota: -1,9 %, oekavani
trhu: -1,2 %, pfedchozi hodnota: -2,2 %
EUROZONA
«  PPI (y-y) (zari): aktualni hodnota: -2,4 %, o¢ekavani trhu: -2,4 %, pfedchozi hodnota: -2,5 % / revize: -2,6 %
« Maloobchodni trzby (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -2 %, ocekavani trhu: -1,5 %, pfedchozi hodnota: 4,4 % /
revize 4,2 %

Firemni zpravy

. Bayer — Cisty zisk EBITDA meziro€né klesnul 0 21,4 % na 1,8 mld. EUR, kde ztratu 205 mil. EUR zapficinil
negativni vyvoj ménovych kurzd. Volné cash flow spole¢nosti €inilo koncem &tvrtleti 1,2 mid. EUR. S ohledem
na snizené vyhlidky v rostlinné a farmaceutické divizi spoleSnost oznamila plany na zavedeni provoznich
uspor, které maji ¢init 1,5 mld. EUR ro¢né, pocinaje rokem 2024. Kvili koronavirové krizi musela spole€nost
snizit oGekavani dlouhodobého rlistu zejména v zemédélském prdmyslu, coz je také umocnéno negativnim
ménovym efektem a pfizplsobeni nakladovosti kapitalu. V tomto dusledku musela spole¢nost snizit uéetni
hodnotu zemédélskych aktiv, véetné goodwillu 0 9,3 mid. EUR.

e BMW - Trzby skupiny meziro¢né klesly o 1,4 %, kdyz automobilova divize zaznamenala 4,6% pokles na
21,962 mld. EUR, ktery byl pouze ¢aste¢né kompenzovan motocykly (+14,2 % na 637 mil. EUR) a finanénimi
sluzbami (+4,4 % na 7,799 mid. EUR). Provozni zisk se meziro¢né propadl o 16 %. BMW diky rostoucim
prodejim v Ciné& potvrdilo celoroéni vyhled EBIT marze automobilové divize v rozmezi 0-3 % pfi meziroéné
Lvyrazné nizSich" trzbach. Analytici v priméru Cekali 1,63 %. U motocykll projektuje ,mirné nizsi“ trzby a EBIT
marzi 3-5 % pfi analytickém konsenzu na 4,27 %. Za celou skupinu o¢ekava, ze zisk pfed zdanénim bude
meziroéné ,vyrazné nizsi“ oproti roku 2019. ,Po stabiln&jsi fazi ekonomického prostfedi ve 3Q pandemie opét
nabird tempo. Ve svétle opatfeni na jeji omezeni a jejich ekonomického dopadu zustava vysoka mira
nejistoty,” varuje BMW pred dopady mozného negativniho vyvoje pandemie na svétovou poptavku.

Vysledky firem
e 9/11 Infineon
. 10/11 Deutsche Post, Adidas, Henkel
. 11/11 E.ON, Continental
. 12/11 Siemens, Merck, RWE, Deutsche Telekom

Ocekavané udalosti - Némecko
« 10/11 ZEW
« 12/11 CPI

Ocekavané udalosti — Eurozéna
« 10/11 ZEW
e 12/11 Prdmyslova produkce
« 13/11 HDP (3Q)
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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 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.

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), Lubo$ Bedrnik (makléF), Martin Varecha (makléf), Tomas Mach (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
(analytik), Jan Tomanek (analytik), Miloslav Blin (analytik), Martin Singer (analytik), Michal Fric (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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