TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha
11. 1. 2021 - 15. 1. 2021

Ceska republika

Prazska burza si po rustové sérii z pfedchozich tydnl vybrala oddychovy ¢as a index PX konsolidoval kolem hranice
1075 bodud a na tydenni bazi oslabil 0 0,18 %. Index se drzel v Gzkém pasmu pfi nizké volatlité, maximalni denni zména
byla pouze 0,43 %. Relativné nizké zmény vSak platily pfedev§im pro velké emise s vysokym zastoupenim v indexu. U
mengich emisi byly naopak tentokrat k vidéni velké pohyby. Ve odstartoval pondélni vyrazny rast akcii Ceské
zbrojovky, které se postupné dostaly pfes hranici 370 K& a posilovaly priibézné oproti patku o vice jak 23 %. Vybirani
kratkodobych zisk(l se postupné dostavilo a titul kongil tyden na 344 K¢ se ziskem necelych 15 %. SpiSe nez konkrétni
zprava zpuUsobila rist akumulaci udalosti z posledni doby a obavy investorQ, aby jim neutekla zajimava pfilezitost na
trhu. Castegnym spousté&em mohla byt informace o posunu ve vyjednavani o prevzeti firmy Colt, v poslednich dnech
byly rovnéz reportovany rekordni prosincové Zadosti o ndkup novych zbrani v USA a roli mohlo sehrat i nedavné
zafazeni titulu do indexu PX. Vzpouru mensich titult potvrdila v pribéhu tydne i Kofola, ktera se dostala z 240 K¢ pres
290 K¢. Patecni zavér byl rovnéz o néco niz8i na 273 K¢ se ziskem 13,3 %. Nakupni doporuéeni s potencidlem na
urovni 50 % vydala Komeréni banka. Do tfetice vyrazny rist tentokrat na trhu Start, kde Pilulka posilila dokonce 0 22 %
na 820 K¢&. Rast zde neni moc podporovan objemem a posun na vyS$Si ceny byl pfi relativné malych objednavkach.
Z velkych emisi si kladné zhodnoceni piipsal CEZ, ktery se vrétil nad 540 K¢& a posilil 0 0,56 %. U bank probihalo lehké
vybirani ziskl. Fio banka po pfedchozich ristech snizila doporu¢eni na ,drzet” u Komeréni banky i Monety. Komeréni
banka oslabila 0 1,7 % na 701 K&, Moneta pfisla o 0,7 %. O necelé procento nize uzavrela tyden i Erste Group.

Index 8. 1. 2021 15. 1. 2021 Zména
PX 1 075,43 17073,53 -1,9 (-0,18 %)

Klicové udalosti
« Maloobchodni trzby (y-y) (listopad): aktualni hodnota: -9,2 %, oekavani trhu: -7,8 %, predchozi hodnota: -4,0
% [ revize: -3,7 %
e CPI (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %
e CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 2,3 %, o¢ekavani trhu: 2,6 %, pfedchozi hodnota: 2,7 %

Firemni zpravy

e Avast 12/1 - Investicni banka Berenberg zvysila cilovou cenu akcii Avastu na 6,8 GBP se stavajicim
doporuéenim "buy".

+  Ceska zbrojovka 11/1 - Ceskéa zbrojovka pokraéuje v jednani o ziskani 100% podilu v americkém vyrobci zbrani
Colt Holding Company. Lhita pro dokoncéeni due diligence byla prodlouzena do konce ledna 2021. O mozné
akvizici firmy Colt spole¢nost informovala jiz na konci lofiského listopadu pfi oznameni vysledkd hospodareni za
9M 2020. Pavodni zamér bylo dokongit jednani a due dilligence do konce roku 2020, vSe se tak posouva o
zhruba jeden mésic. Pfipadna akvizice Coltu by podle naseho nazoru Ceské zbrojovce zvy$ovala moznosti
vyraznéji se prosadit v americkém segmentu ozbrojenych slozek.

+ Kofola 12/1 - Analytik Bohumil Trampota z Komeréni banky sniZil cilovou cenu akcii Kofola na 367 K& pfi
potvrzeném doporucéeni ,koupit".

+  Komeréni banka 13/1 — Fio banka sniZila doporuceni pro akcie Komeréni banky na ,drzet* z ptivodniho ,koupit*.
Cilova cena byla potvrzena na 696 Kg¢.

« Komeréni banka 15/1 — Podle generélniho feditele Jana Juchelky banka ocekava v letoSnim roce jen mirné
zhor$eni kvality uvérového portfolia. Informace pochézi z rozhovoru do Lidovych novin. Podil nesplacenych
uverd by se mél udrzet pod Urovni 5 %, na konci roku 2020 byl na hranici 2 %.

¢ Moneta Money Bank 12/1 - Analyticka Marta Jezewska-Wasilewska z Wood & Company zvysSila cilovou cenu
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Ceska republika

akcii Moneta Money Bank na 95,1 K¢ pfi stavajicim doporuéeni "buy". Pavodni cilova cena byla 69,7 K&.

e Moneta Money bank 12/1 - V souvislosti s regulatorni zménou metodiky odectu hodnoty softwaru z
regulatorniho kapitalu Tier 1 oznamila Moneta zvySeni tohoto kapitalu o 1 mld. K&, coz predstavuje 65 bazickych
bodu z hodnoty rizikové vazenych aktiv. Tato zména bude zohlednéna v kapitélové pozici banky k 31. prosinci
2020.

* Moneta Money Bank 13/1 - Fio banka snizila doporu€eni pro akcie Monety na ,drzet” z pavodniho ,akumulovat".
Cilova cena byla potvrzena na 75 K¢.

* Vienna Insurance Group 14/1 — Analytik Oliver Simkovic z Raiffeisen Centrobank AG snizuje cilovou cenu
akcie VIG z 26 EUR na 25,5 EUR pfi zachovani investi€niho doporuceni na stupni ,.buy*.

Ocekavané udalosti

e 19/1 Prdmyslové ceny
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Akciové trhy pokofily svoje dosavadni maxima, ale v zavéru tydne zacaly slabnout a zakoncit tak tyden s malymi
ztratami. Investory zacina ¢asteéné znervoznovat kvdli fiskalnimu stimulu rdst vynost na bondech, coz maize vést ke
kompresi ocenéni na nékterych rastovych titulech. Z makrodat zklamaly navic maloobchodni trzby a zadosti o podporu
v nezaméstnanosti byly vét§i nez se ¢ekalo. Nejvice ztracel technologicky sektor se skupinou FANGMAN. Oslabily akcie
Facebooku a Twitteru po zablokovani Trumpovych G¢td. Dafilo se ale ¢asti Cipového sektoru po silnych vysledcich od
Taiwan Semiconductors a jejich planu na zvySené kapitalové vydaje. Intel posiloval po zpravé o vyméné CEOQ. Ztraty
zaznamenaly spole€nosti z oblasti processingu plateb a zdravotnickych pfistroji. Tézafi ropy sice v patek vyrazné
oslabily, ale za cely tyden byly nejlépe performujici ¢asti trhu po zvefejnénych zasobach ¢erného zlata. Obecné mély
lepsi vykonnost akcie s mensi trzni kapitalizaci a value tituly. Vysledky bank byly vesmés smiSené a jejich akcie spiSe
korigovaly rist z pfedchozich dni.

Index 8. 1. 2021 15. 1. 2021 Zména

Dow Jones Industrial Average 31 097,97 30 814,30 283,71 (0,91 %)
S&P 500 3 824,68 3 768,25 56,43 (1,48 %)
NASDAQ Composite 13 201,98 12 998,5 203,48 (1,54 %)

Klicové udalosti
e CPI (y-y) (prosinec): aktualni hodnota: 1,4 %, ocekavani trhu: 1,3 %, pfedchozi hodnota: 1,2 %
+ Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (prosinec): aktualni hodnota: -0,7 %, o¢ekavani trhu: 0,0 %,
predchozi hodnota: -1,1 %
« Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (9. ledna): aktualni hodnota: 965 tis., o¢ekavani trhu: 789 tis.
predchozi hodnota: 787 tis.

Firemni zpravy

« BlackRock - BlackRock, nejvétsi spravce aktiv svéta, zverejnil své hospodarské vysledky za &tvrté Ctvrtleti a
cely rok 2020. Ke konci roku 2020 spole¢nost spravovala aktiva v rekordni vySi 8,68 bilionu USD. Jedna se o
11 % vy$Si hodnotu nez tomu bylo ve tfetim &tvrtleti. Zatimco ostatnim spravcim aktiv se b&éhem roku 2020
prili§ nedafilo, BlackRock vykazoval silné vysledky. Firmé k nim dopomohl také pozitivni vyvoj na svétovych
trzich. Akcie BlackRock posilily v minulém roce o 44 %, jedna se nejvyraznéjsi vzrist cen akcii této spole¢nosti
od roku 2013. Pro porovnani Ize uvést index 65 finanénich spole¢nosti z indexu S&P 500, jenz za minuly rok
oslabil 0 4,1 %. Objemem spravovanych aktiv BlackRock prekonal ocekavani analytikd na arovni 8,51 bil. USD.
Ke konci roku €inila vySe spravovanych aktiv 8,68 bil. USD. Meziro€né se jedna o 17% nar(st. Spole¢nost dale
dokazala ve 4Q meziro&né navysit ocistény zisk na akcii 0 20 % na 10,18 USD, analytici predikovali 9,19 USD.
Celkovy pfitok novych penéz pod spravu spole¢nosti ve vysi 126,93 mid. USD je taktéz nad primérnymi
trznimi ocekavanimi ve vysi 120,37 mid. USD. Nejvyraznéji se na tomto €isle podilely prostfedky sméfované do
produktll iShares a aktivné spravovanych strategii. Cisty pfitok penéz do iShares ETF (spole&nosti
spravovanych burzovné obchodovanych fondd), €inil ve 4Q téméF rekordnich 78,8 mld. USD. BlackRock déle
uved|, ze béhem c&tvrtého kvartdlu bylo zainvestovano 116,2 mid. USD do dlouhodobych investic — firmou
spravovanych podilovych fondd a ETF. Spole€nost také véera oznamila, ze Barbara Novick, jedna z
nejznamé;jSich spoluzakladatelt spole¢nosti, opousti funkci mistopfedsedkyné. Od 1. Unora by mohla ve
struktufe spolecnosti pfesunout na pozici hlavniho poradce. Novick se zabyvala oblasti vefejné politiky.
ZaslouZila se o to, ze BlackRock nepodléha stejnym regulim jako banky a podpofila tim rast firmy az do vySe
nejvétsiho spravce aktiv s pfiblizné 7,8 biliony USD pod spravou. Odchod planovala jiz na lofiské Iéto, nakonec
se ale rozhodla setrvat poté, co trhy zatfasla pandemie koronaviru.

* Intel - Americky vyrobce Cipl Intel v€era oznamil vyménu na postu generalniho feditele. Aktualni Feditel Bob
Swan setrva na postu generalniho feditele do 15. Gnora, poté bude nahrazen Patem Gelsingerem. Kromé toho
Intel uved|, Ze zaznamenal velky pokrok ve vyvoji 7nm ¢ipu. DalSi informace by méla spole€nost poskytnout 21.
ledna pfi zvefejfiovani vysledku za ¢&tvrté Ctvrtleti roku 2020. Gelsinger je vysoce respektovany CEO a zkuSeny
veteran v odvétvi, ve kterém Intel plsobi. V sou€asnosti vede spole¢nost VMware. Ve spolecnosti Intel, kde
mimo jiné nastartoval svoji kariéru, pracoval po 30 let. Akcie spole¢nosti Intel se dockaly ve Ctvrtek zvySeni
hodnoceni od nékolika analytiki. Americka investi¢ni banka Morgan Stanley zvysila investi¢ni doporuceni ze
stupné ,equal-weight” na stupen ,overweight”. Tato americka banka taktéz zvysila cilovou cenu akcie z 60 USD
na 70 USD. Gelsinger je pravdépodobné nejlepsi volba pro Intel, avSak nevypada to na rychly vzestup, uvedla
Morgan Stanley, ktera vidi svétlo na konci tunelu: vyména CEO by méla objasnit rozhodnuti tykajici se vyroby.
Investi¢ni banka Needham & Company zvysSila investi¢ni doporuceni ze stupné ,hold” na ,buy“. Cilova cena je
touto spole¢nosti nastavena na 70 USD. ,Gelsinger by mél byt schopny identifikovat jakoukoli slabinu v
podnikovém planu a pomoct spole¢nosti znovu vybudovat vedouci postaveni na trhu s procesory*, uvedla.

« JP Morgan - JPMorgan Chase, podle sumy aktiv nejvétsi banka v USA, zvefejnila hospodarské vysledky za
Ctvrté Ctvrtleti a cely rok 2020. Za cely rok 2020 doséhla rekordniho zisku, kterému pomohly vySsi poplatky z
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obchodovani a investiéniho bankovnictvi. Po Etyfech Ctvrtletich ve stinu pandemie nejvétsSi americka banka
rozhodné neztraci. Rok 2020 byl pro JPMorgan Chase tim nejvice profitabilnim v historii. Bankovni diim jiz ve
druhém Cctvrtleti v fadé rozpoustél rezervy pro kryti ztrat z nesplacenych Gvérd, coz indikuje, ze ztraty by
nemély byt tak vyrazné. Celkem bylo z rezerv rozpusténo téméF 3 mid. USD, tedy mnohem vice, nez bylo
analytiky predikovano. Generalni feditel JPMorgan Chase Jamie Dimon uved|, Ze banka stale udrzuje rezervy
pro kryti ztrat z nesplacenych Gvéri na hodnoté vysSi nez 30 mld. USD. Reaguje tim na vyznamnou
kratkodobou ekonomickou nejistotu. To ji umozni pfeckat i mnohem horsi situace nez soucasné predikuje
vétSina ekonomu. Spole¢nost doséhla v roce bezprecedentniho nardstu nezaméstnanosti a tvrdych zdsaht do
ekonomiky, které byly zpusobeny pandemii, Cistého zisku ve vysi 29,1 mld. USD (8,88 USD na akcii). Jedna se
o rekordni vysledek, na ktery zadna jind americka banka nikdy nedosahla. Ve 4Q bylo dosaZzeno meziro¢né o
3,3 % vyssich ogisténych vynost v celkové vysi 30,16 mid. USD. Cisty zisk na akcii vzrostl v poslednim &tvrtlet
roku 2020 meziroéné o 47,5 % na 3,79 USD. Rentabilita vlastniho kapitalu ve étvrtém &tvrtleti dosahla 19 %,
¢imz si ve srovnani s minulym rokem (14%) banka znacné polepsila. Celkova vySe spravovanych aktiv
dosahuje 2,7 bilionu USD. Rastu €istého zisku 0 82 % na 5,35 mid. USD doséahla ve 4Q divize Korporatni &
Investi¢ni bankovnictvi. Bankovni vynosy meziro€né vzrostly o 16 % na 4,1 mid. USD, vynosy z investi¢niho
bankovnictvi se meziroéné zvysily o 37 % na 2,5 mld. USD, o coz se zaslouzily pfedevs§im zvySené poplatky.
Divize komeréniho bankovnictvi zakoncila 4Q s Cistym ziskem ve vySi 2,03 mld. USD. Jedna se 115%
meziro¢ni nardst, na kterém mélo nejvyraznéjsi vliv rozpousténi rezerv.

Vysledky firem
. 19/1 Bank of America, Goldman Sachs, Netflix
e 20/1 Proctor&Gamble, Morgan Stanley
« 21/11BM, Intel
e 22/1 Schlumberger

Ocekavané udalosti
e 18/1 Martin L. King — statni svatek
«  21/1 Zadosti 0 podporu v nezaméstnanosti, stavebni povoleni
« 22/1 PMI
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Némecko

Na evropské indexy dolehly obavy z del§iho lockdownu nez se ¢ekalo. Na kontinentu se navic zacina §ifit nakazlivéjsi
variantu viru. V ltdlii se mezitim tradi¢né rozpadla vladnouci koalice. Celoevropsky index Stoxx Europe 600 odepsal
0,81 % a némecky DAX ztratil 1,9 %. Z némeckého trhu zisky pfipsaly jen automobilky a Deutsche Post. Softwarovy
gigant SAP po snizeném vyhledu na podzim a upraveni dlouhodobych cild smérem dold nebo do budoucnosti
reportoval predbézna uspokojiva Cisla za ¢&tvrty kvartal. Spole¢nost pokraduje v pfechodu na model cloudového
predplatného misto tradi€nich licenci. Z nedostatku Cipl na trhu tézi Infineon. Automobilky snizovali objednavky béhem
koronavirové krize a oziveni poptavky je vétsi nez se prfedpokladalo

Index 8. 1. 2021 15. 1. 2021 Zména
DAX 30 14 049,53 13 787,73 261,80 (1,86 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
« HDP (bez sezénniho ocisténi) (y-y) (2020): aktualni hodnota: -5,0 %, o¢ekavani trhu: -5,2 %, pfedchozi
hodnota: 0,6 %

EUROZONA
* Index investorské dlvéry Sentix (leden): aktualni hodnota: 1,3 b., o¢ekavani trhu: 1,9 b., pfedchozi hodnota:
-2,7 b.

«  Pramyslova vyroba (y-y) (oc¢isténo o pocet pracovnich dni) (listopad): aktualni hodnota: -0,6 %, o¢ekavani
trhu: -3,2 %, predchozi hodnota: -3,8 % / revize: -3,5 %

Firemni zpravy

*  SAP - Dle pfedbéznych ¢&isel poklesly celkové vynosy meziroéné ve 4Q o 6 % na 7,54 mid. EUR, coz je &islo
témérf v souladu s prdmérnymi odhady analytikd oslovenych agenturou Bloomberg. Vynosy z cloudovych
sluzeb a softwaru ¢ini ve 4Q 6,58 mld. EUR, meziro¢né o 4 % méné. Vynosy z cloudovych sluzeb dosahly 2,04
mid. EUR, jedna o 8% meziro¢ni zlepSeni. Meziro¢ni pokles vynos( z prodeju softwarovych licenci &ini 15 %
na 1,7 mid. EUR. Provozni zisk poklesl meziro¢né o 3 % na 2,77 mid. EUR. Spole¢nost zopakovala, ze v
pristich dvou letech ocekava omezeny rist a zlepSeni marze a odsouva vyty¢ené cile na rok 2025. Analytik
banky Berenberg Andrew DeGasperi uved|, Ze poptavka po softwaru Qualtrics, ktery spoleénost planuje uvést
v tomto roce, byla silna. Tento software slouzi k prdzkumu spokojenosti zakaznikud.

* Infineon - Automobilky po celém svété si stézuji na nedostatek €ipl. V disledku toho nyni musi omezovat
produkci. Omezeni hlasi japonské automobilky jako Toyota, Honda, &i Nissan, ale také napf. némecky
Volkswagen, ktery minuly mésic ohlasil nutnost zmény vyrobnich pland. ,Globalni nedostatek dodavky
polovodi¢d predstavuje vyzvy a naruSeni v produkci,” piSe v emailovém prohlaSeni Bloombergu spole¢nost
Ford. Na pocatku pandemie Covid-19 automobilky vyrazné omezily svou produkci a s tim i poptavku po Cipech.
Poptavka po automobilech se vSak obnovila rychleji, nez jejich producenti predpokladali poté, co vlady
vypustily stimulaéni bali¢ky a lidé dojizdéjici do prace se snazi vyhnout hromadné doprave.

Vysledky firem
Ocekavané udalosti - Némecko
« 19/1 CPl, ZEW

« 20/1 PPI
« 22/1 PMI

Ocekavané udalosti — Eurozéna

« 20/1CPI
« 21/1 Zasedani ECB
- 22/1 PMI
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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
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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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