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Ceska republika

Prazska burza vyrazné ustoupila z dosazenych hodnot a korigovala tak své prfedchozi rasty. Index PX oslabil 0 6,17 % a
mésic od srpna loriského roku. Kromé celkové zhorSeného sentimentu na globalnich trzich v souvislosti obav ohledné
disledkd dal$iho Sifeni koronaviru mél zasadni dopad na index vyvoj akcii Avastu. Titul po pfedchozich silnych rastech
dramaticky propadnul a na tydenni bazi si odepsal téméf 22 %. Na titul pfiSlo prvni prodejni doporuéeni ze strany Peel
Hunt, ale vét§i nervozitu mezi investory rozpoutaly informace o prodeji klientskych dat. Nejednalo se sice o zcela nové
zjisténi, ale nazory prezentované v odbornych médiich a obavy o anonymizaci dat rozpoutaly vyrané vyprodeje na titulu.
Vedeni Avastu zareagovalo velmi rychle a diirazné, kdyZ problémovou dcefinou firmu ze dne na den zrusila. Finanéni
dopady v absolutnich Cislech dle vyjadfeni jednotlivych analytikd nebudou tak vyrazna, otdzkou vSak zustava, jak
vyrazné bude poskozena reputace firmy. Hranici 500 K& v zavéru tydne neudrzely akcie CEZu a titul zaviral na 498 K&
se ztratou 3,86 %. Vedeni oznamilo, ze v prdbéhu Unora budou probihat konzultace se zajemci o vystavbu jadernych
blokd a v brenu by CEZ mél uzavfit smlouvy se statem (rdmcova, provadéci pro prvni etapu). Pod hranici 800 K¢ se
dostala Komeréni banka, ktera oslabila o 2,55 %. Erste Group pfisla o 2,88 %. Sérii poklesu u finanénich tituld uzavira
Moneta se ztratou o 2,55 %, kterou pfed poklesem neochranilo ani vylepSené doporuceni od Wood&Co. Na 113,20 K¢&.
Vysledkovou sezonu na domacim trhu zahdjila spoleénost O2. Firma predstavila prakticky na v§ech Grovnich mirné
lepSi Cisla, nez oCekaval trh. Sentiment vSak nedoprfal ani tomuto defenzivnimu titulu vykazat kladnou bilanci a titul
priSel 0 1,47 %. Rovnéz defenzivni Philip Morris pfiSel o 0,52 %.Akcie Stock Spirits pfisly 0 5,2 %, ¢ast poklesu jde vSak
na vrub rozhodnému datu pro dividendu. Kofola zavirala na novych historickych minimech 264 K& (-4,96 %).

Index 24.1. 2020 31. 1. 2020 Zména
PX 1142,95 1 072,46 -70,49 (-6,17 %)

Klicové udalosti
+  Clen bankovni rady Ceské néarodni banky (CNB) V.Benda v rozhovoru pro agenturu Bloomberg fekl, Ze
soucasné makroekonomické prostfedi vytvari prostor pro pfipadné zpfisnéni ménové politiky. Zmifoval pfitom
zejména zahraniéni rizika v podobé& negativnich efektl brexitu a obchodnich valek mezi Spojenymi staty a Cinou,
kterd se v poslednich tydnech zmirnila. Podle Vojtécha Bendy mtze CNB ztratit urditou &ast schopnosti Fidit
inflaci, pokud nezvysi Urokové sazby v reakci na prudky rdst spotrebitelskych cen nad inflaéni cil. Upozorfiuje
zejména na zménu v inflagnich ocekavanich, jez podle ného vyssi mira inflace muze vyvolat.

Firemni zpravy

» Avast 28/1 - Analytici spole¢nosti Peel Hunt zacali pokryvat akcie antivirové firmy Avast, a to s doporu¢enim
prodat a cilovou cenou 405 penci (v prepoctu cca 121 K¢).

» Avast 28/1 - Avast prodaval podrobna data uzivateld svych antivirovych produktl, piS§i Hospodarské noviny s
odkazem na zjisténi servert Motherboard a PCmag. Avast prodaval data uzivateld svych antivirovych produktd,
pisi Hospodarské noviny. Mezi kupci téchto datasetl maji byt i spole¢nosti jako Coca Cola, Microsoft ¢i Google.
Hospodarské noviny se ve svém ¢lanku odkazuji na spole¢né vySetfovani serverll Motherboard a PCmag. Ti
zjistili, Ze Avast ma prodavat data o zhruba sto milionech uzivateld prostfednictvim dcefiné firmy Jumpshot. Cena
dat by se méla pohybovat v milionech dolar.

* Avast 30/1 - Avast se rozhodl uazvfit divizi Jumpshot, Toto rozhodnuti dle Avastu neovlivni vysledky fiskalniho
roku 2019, které jsou v souladu s ocekavanim. Meziro€ni rast objednavek byl ve vysi 10,2 % a dosahl 900,7 mil.
USD. Organické trzby meziro¢né vzrostly na 862,8 mil. USD a upravena EBITDA o 7,9 % na 483 mil. USD.
Upravena EBITDA marze dosahla 55,3 % a vzrostla tak o 119 bazickych bodd. O¢isténé vynosy Jumpshotu
dodshly 36 mil. USD, coz je pfiblizné 200 bazickych bod( nad celoro€nimi upravenymi vynosy Avastu za lofisky
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rok. Upravend EBITDA Jumpshotu dosahla 7 mil. USD. Organické trzby skupiny Avast dosahly 862,8 mil. USD a
upravena EBITDA 483 mil. USD. Rozhodnuti ohledné ukonéeni poskytovani dat Jumpshotu nema zadny vliv na
jiné divize Avastu. Organické trzby po vylou¢eni Jumpshotu prognézuje pro rok 2020 Avast ve vys$i 4 az 6 %.

« CEZ 28/1 - V Gnoru tohoto roku budou probihat konzultace s uchazeé&i o stavbu nového jaderného bloku v Ceské
republice, oznamil dnes generalni feditel energetické skupiny CEZ Daniel Bene$. Podle informaci médii by
jednani se zastupci spoleénosti CEZ mél vést viadni zmocnénec Jaroslav Mil. V bfeznu by pak mélo die Benese
dojit k podepséani smluv (jak ramcové tykajici se vystavby jaderné elekirarny, tak i provadéci na prvni etapu
projektu, jez by méla skongit zavérem vyb&rového Fizeni a tzemnim rozhodnutim) mezi statem a skupinou CEZ.
Generalni feditel nasledné doplnil, ze obé smlouvy jsou jiz de facto pfipraveny a ladi se pouze detaily.

« CEZ 28/1 - Trzby skupiny CEZ v energetickych sluzbach (ESCO) za rok 2019 vzrostly o vice nez tfetinu na 22
miliard K&, provozni zisk EBITDA &inil 1,4 miliardy K&. Informace zvefejnil generalni feditel celé skupiny CEZ
Daniel Bene$. Zaroven taktéZ informoval, Ze v tomto roce chce CEZ v oblasti ESCO vygenerovat trzby pres 26
miliard K& pfi provoznim zisku EBITDA pfes 2 miliardy K&.

02271 - Telekomunikaéni spole¢nost O2 zverejnila kvartalni ¢isla za posledni tfi mésice minulého roku. O2 se
podafilo pfedcit konsensualni analyticka ocekavani u vSech klicovych sledovanych ukazatelt. Celkové kvartalni
vynosy meziro¢né vzrostly o 3,4 % na hodnotu 10,17 mid. K&, zatimco ¢isty zisk Cinil ve ¢tvrtém C&tvrtleti 1,44
mld. K&, coz v meziro€ni zméné znamend narlst o 16,7 %. Provozni zisk EBITDA pak firma reportovala ve vysi
3,30 mlid. K&, tedy 0 17 % vySe nez v poslednim &tvrtleti roku minulého. Provozni naklady v poslednim kvartale
minulého roku v meziro€nim vyjadfeni poklesly o 7,9 % na 1,97 mid. K&. Konsolidovana EBITDA marze
meziro¢neé vzrostla o 370 bazickych bodd na drover 32,5 %. Za cely fiskalni rok 2019 pak O2 zaznamenala Cisty
zisk ve vySi 5,46 mld. K&, coz je 0 0,2 % vic v komparaci s rokem 2018. Celkové konsolidované provozni vynosy
za cely rok 2019 Cinily 38,76 mld. K&, kdyz rostly napfi¢ vSemi segmenty. Oproti roku 2018 tak celkové vzrostly o
2 %. Konsolidovana EBITDA marze za cely rok €inila 32,6 %, coz je o 320 bazickych bodd nad urovni z roku
2018.

+ Komeréni banka 27/1 — Analyticka Wood & Company, Marta Jezewska-Wasilewska, aktualizovala cilovou cenu
pro akcie Komer¢ni banky na 1050 K& z 1034 K&. Doporuceni potvrdila na stupni ,buy*.

* Moneta Money Bank 27/1 — Moneta Money Bank je pfipravena pfispét do Narodniho rozvojového fondu 30 %
zisku, fekl generalni feditel Toma$ Spurny v rozhovoru pro Lidové noviny. ,Jsme pfipraveni pfispét za
predpokladu, ze nam statni instituce nabidnou projekty, které nam davaji komeréné smysl,” uved| v rozhovoru.

* Moneta Money Bank 27/1 - Analyticka Wood & Company, Marta Jezewska-Wasilewska, aktualizovala cilovou
cenu pro akcie Moneta Money Bank na 113,2 K& z 98,1 K&. Doporuceni potvrdila na stupni ,buy“.

» Stock Spirits 27/1 - Spole¢nost Wester Gate na nadchazejici valné hromadé 6. Unora hodla hlasovat proti
znovuzvoleni pfesdsedy spravni rady Davida Maloneyho a €lena Johna Nicolsona. Podle Western Gate tito
¢lenové spravni rady Fidi spole€nost pro spravni radu nikoliv pro akcionare. Maloney a Nicolson jsou posledni
dva zbyvajici ¢lenové spravni rady z doby pfed vstupem na burzu. Western Gate se vroce 2016 podafilo
dosahnout odchodu vykonného feditele Chrise Heatha, jisty ¢as také méla ve spravni radé dva své zastupce.
Western Gate bude hlasovat pro znovuzvoleni vykonného feditele Miroslawa Stachowicze a finan¢niho feditele
Paula Bala, pod jejichz vedenim doslo ke zlepSeni hospodareni. U dalSich ¢lend spravni rady se Western Gate
zdrzi hlasovani. Hlasovat bude Western Gate také proti zkraceni lhity pro svolani valné hromady, zpravé o a
politice odménovani ¢lenl spravni rady (Western Gate argumentuje, Ze zatimco celkovy vynos akcionafrim od
roku 2015 €ini 16 %, odmény spravni radé vzrostly o vice nez 100 %).

Ocekavané udalosti

e 5/2 Maloobchodni trzby

e 5/2 CETV —vysledky za 4Q

e 6/2 Primyslova vyroba

e 6/2 Moneta, Komer¢ni banka — vysledky za 4Q
«  6/2 CNB - rozhodnuti 0 sazbach
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Americké burzy na konci ledna vyrazné ztracely. Index S&P oslabil 0 2,12 %, kdyz vétSinu ztrat si pfipsal v zavéru
tydne. Negativni sentiment na trzich byl pfedevS§im v kontextu obav ohledné dalSiho Sifeni koronaviru a moznych
ekonomickych dusledkl. Vyrazné poklesy tak byly nadale k vidéni u spole¢nosti navazanych na ¢inskou ekonomiku a
obecné cestovni ruch. Akcie Alibaba oslabily o dalSi 3 %, Booking Holdigs ztatil téméf 7 %. V prabéhu tydne zasedal
FED a ve svém makroekonomickém prohlaSeni proved| pouze nepatrné zmény. Dopliujici komentaf v ramci tiskové
konference se vS8ak nesl v duchu indikaci, ze FED hodla pokracovat v nakupech pokladniénich poukazek vcetné
dodavani likvidity prostfednictvim repo operaci. Aktivita by méla trvat pravdépodobné do konce dubna. V plném proudu
byla vysledkova sezona. Z velkych spole¢nosti dokazaly i pres negativni sentiment pfipsat zisky Microsoft (+3%) Ci
Amazon (+7 %). Velmi dobra &isla predstavil i Apple, ktery v§ak diky pate¢nim vyprodejim o kladnou vykonnost pfisel.
Témeér o 8 % poklesly akcie Facebooku, kdyz firma vykazala pomalejsi pfirlstky novych uzivateld.

Index 24.1.2020 31.1.2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 28 989,73 28 256,03 -733,70 (-2,53 %)
S&P 500 3 295,47 3 225,52 -69,95 (-2,12 %)
NASDAQ Composite 9 314,91 9 150,94 -163,975 (-1,76 %)

Klicové udalosti

e Prodeje novych domd (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -0,4 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, predchozi hodnota:
1,3 % /revize -1,1 %

« Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (prosinec - pfedbézny): aktualni hodnota: 2,4 %, o¢ekavani trhu:
0,3 %, predchozi hodnota: -2,1 % / revize -3,1

« Rast HDP (g-q) (anualizovano) (4Q - prvni, pfedbézny): aktudlni hodnota: 2,1 %, o€ekavani trhu: 2,0 %,
predchozi hodnota: 2,1 %

e Osobni prijem (prosinec): aktualni hodnota: 0,2 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,5 % / revize:
0,4 %

« Osobni vydaje (prosinec): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %

Firemni zpravy

e Apple 28/1 - Apple ve 4Q pfedcil odhady analytik(i. Spole¢nost zaznamenala rekordni kvartal jak na drovni
trzeb, tak i ziskovosti. Svétovy gigant v segmentu elektrotechniky véera po uzavfeni hlavni obchodni faze
reportoval Cisla za posledni kvartal minulého roku. Spole€nost vykazala celkové trzby i ziskovost nad
konsensualnimi odhady analytik, kdyz vygenerovala oba ukazatele na rekordnich Urovnich. Trzby v
meziro¢nim vyjadfeni vzrostly o 9 % na 91,82 mild. USD, pfi¢emz trzby z prodejl stézejniho produktu iPhone
vzrostly 0 8 %. Cisty zisk meziro&né vzrostl 0 11 % na 22,24 mld. USD, v o¢i§téné podobé vyjadreny ku podtu
akcii pak poskocil dokonce 0 19 % na 4,99 USD. CEO Applu Tim Cook si v tiskové zpravé pochvaloval, Ze se
spole¢nosti podafilo vykazat rekordni ¢Eisla jak diky silné poptavce po modelech iPhone 11 a iPhone 11 Pro,
tak i diky rekordnim €isldm z divize sluzeb a doplikl (services and wearables). Trzby z prodeje iPhon( €inily v
poslednim &tvrtleti minulého roku 61 % veskerych trzeb spole¢nosti. Segment sluzeb zaznamenal v poslednich
tfech mésicich roku narust trzeb o 17 % na 12,7 miliard dolart. Jesté vyraznéji rostly trzby z prodeje doplnku
(wearables), konkrétné o 37 % na uroven 10 miliard dolar(i. Spolu se zvefejnénim kvartalnich Cisel Apple
zaroven vydal projekci pro prvni Ctvrtleti roku 2020. V ném by se celkové trzby mély pohybovat v rozmezi 63 az
67 miliard dolarG. V relativni meziroéni zméné se jednd 0 9 % az 15 %. CFO spolecnosti Luca Maestri
vysvétluje neobvykle Siroké rozpéti vyhledu zvySenym rizikem z titulu nejasnych efektd, jez muze mit Sifeni
koronaviru. Apple ma nékteré dodavatele v izolované oblasti Wu-chanu, Maestri vSak dodava, ze spole¢nost je
pfipravena v pfipadé nutnosti dodat komponenty odjinud.

«  Starbucks 28/11 - Starbucks zahajil svij novy fiskalni rok solidnimi €isly. Pozitivni dopady ale tlumi SiFici se
virus v Cing, kvili némuz bude kavarensky fetézec uzavirat vice nez 2 000 provozoven. Zisk na akcii v
uplynulém ¢&tvrtleti ve vysi 0,79 USD prekonal i nejvyssi odhady analytikl, které byly na drovni 0,76 USD.
Trzby meziro&né vzrostly o 7 % na 7,09 mld. USD a byly téméF v souladu s o&ekavanim trhu. Starbucks v Ciné
z ddvodu §ificiho se viru uzavre vice nez 2 000 svych provozoven. Virus tak naruSuje nejdulezitéjsi rlistovy trh
kavarenského fetézce. Nepfijemné zpravy ohledné vyvoje nakazy tak kazi dojmy z vysledkl Starbucksu, které
by jinak byl velmi pozitivni. Porovnatelné trzby vzrostly mezirocné o 5 % a prekonaly tak pramérny odhad
analytiki na arovni 4,6 %.

* McDonald's 28/1 — McDonald's vygeneroval v zavéreéném kvartéle minulého roku slusné ¢isla, kdyz predgil
analytické odhady u vSech klicovych ukazateld. Celkové trzby v meziroénim vyjadreni vzrostly o 3,6 % na 5,35
mid. USD a stejné tak jako zisk na akcii v ocCisténé formé 1,97 USD prekonaly analyticka o€ekavani. Klicovy
sledovany ukazatel porovnatelnych trzeb byl za posledni Ctvrtleti meziroéné o 5,9 % vys$si. Konsensualni
odhad o¢ekaval tempo rdstu o 60 bazickych bodud nizSi. Provozni zisk za posledni tfi mésice roku 2019 vzrostl
0 15 % na 2,29 miliard dolar(. Konsensus ¢inil 2,25 miliard dolard. Na Uzemi Spojenych statd porovnatelné
trzby vzrostly o 5,1 % pfi primérném analytickém odhadu rGstu o 4,7 %. Narlst porovnatelnych trzeb na
domaci padé byl tazen vySSimi cenami. Spolecnost také zminuje efekt novych technologickych inovaci jako
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jsou samo objednavaci kiosky. Dulezitou roli hrala také dobra &isla z prodeji hlavnich produktd typu Big Mac.

* General Electric 29/1 - Americky konglomerat General Electric prekonal o¢ekavani vysledkil za 4Q a do
nového roku potésil vyhledem kli€ovych volnych hotovostnich tokl. Segment letectvi zaznamenal meziro¢ni
rist vynosu o0 6 % na 8,94 mld. USD. Energeticky segment turbin Power zaznamenal pokles 0 20 % na 5,4
mid. USD, obnovitelna energetika rist o 41 % na 4,75 mid. USD. Vynosy ze zdravotnictvi byly meziro€né
stabilni na 5,4 mid. USD. Nové objednavky klesly o 27 % na 24,9 mid. USD, objem nezpracovanych
objednavek vzrostl o 3,5 % na 404,6 mild. USD. Zadluzeni primyslovych operaci na bazi ND/EBITDA
meziro¢né kleslo z 4,8nasobku na 4,2nasobek. Zadluzeni GE Capital méfeno pomérem dluhu viéi viastnimu
kapitalu kleslo z 5,7nasobku na 3,9nasobek. Ocistény zisk na akcii by mél €init 50 az 60 centl pfi konsenzu 67
centd. General Electric o¢ekava, ze volné hotovostni toky z prdmyslovych operaci v roce 2020 dosahnou
intervalu 2 az 4 mid. USD. Analytici v prdméru ¢ekali 2,2 mid. USD. V roce 2019 volné hotovostni toky dosahly
2,32 mld. USD, analytici ocekavali jen 1,3 mid. USD.

*  Microsoft 30/1 - Americky softwarovy gigant Microsoft zvefejnil vysledky svého hospodarfeni za druhé Gtvrtleti
fiskalniho roku 2020. Jeho trzby meziro€né jiz desaté Ctvrtleti v fadé vzrostly dvojcifernym tempem. Firma
ocekava nizsi nez dfive predpokladané provozni naklady a chysta se investovat do vystavby novych datovych
center. Trzby meziro¢né vzrostly 0 14 % na 36,9 mid. USD, Gisty zisk dosahnul 11,65 mid. USD.

+ Facebook 30/1 - Facebook v uplynulém C¢tvrileti zaznamenal rekordni trzby a trzby z reklamy, jez predCily
primérna ocekavani trhu. Dojem z vysledkl kazi vyvoj poctu novych uzivatell, ktery ve ctvrtém kvartalu
loriského roku na Uzemi Spojenych statd a Kanady spiSe stagnoval. To znamena, ze Facebook bude v
budoucnu nucen poohlizet se po jinych zdrojich pfijma. Z vysledkd Facebooku za uplynulé Ctvrtleti vyplyva, ze
soukromych dat a dalSich oblasti. Vysledky nejvétsi socialni sité na svété ukazuji rekordni trzby na drovni 21,1
mid. USD, kterych bylo dosazeno zejména diky reklamam na Instagramu a ve videich. | pfes rekordni vySi
Ctvrtletnich trzeb, které pred€ily odhady analytikd na drovni 20,9 mid. USD, se jednalo o nejpomalejsi rust
Facebooku vibec. Vyvoj poctu novych uzivateld Facebooku v poslednim &tvrileti stagnoval a to zejména na
uzemi Spojenych statt a Kanady — tedy statu, jez jsou hlavnim zdrojem pfijma z reklamy. Prestoze Facebook a
Google naprosto dominuji v trzbach za reklamy, Facebook jiz nékolik kvartalu dfive varoval, Ze rdst na stejné
urovni bude v budoucnosti tézké udrzet. Pocet MAU uzivateld (uzivatelé, ktefi vyuzivaji sluzby alespor jednou
meésicné) se pohybuje okolo 2,50 mid. a pocet aktivnich uzivateld je v pfiblizné vysi 1,66 mid. Trzby z reklamy
ve Ctvrtém kvartlu dosahly 20,74 mid. USD oproti oéekavanym 20,56 mid. USD.

* Amazon 31/1 - Spole¢nosti se podafilo s trzbami ve vysi 87,4 mld. USD a EPS adj. na drovni 6,47 USD/akcii
prekonat trzni konsenzus. Se ziskem na akcii se ji podafilo pfekonat veskeré odhady, které podle agentury
Bloobmerg vyslovili analytici. Amazon po dlouhé dobé taktéz zverejnil Cisla ohledné preplaceného clenstvi
Lporime”, které v souasnosti ma pfes 150 mil. lidi na celém svété. Obzvlasté se dafilo jednotce Amazon Web
Services (AWS) a businessu s reklamou. Provozni zisk meziroéné navysil svoji pozici o 300 mil. na 3,3 mid.
USD. Co se tyc¢e Cistého zisku na uGrovni 3,3 mid. USD, tak ten skonéil nad vlastnim odhadem spole¢nosti
Amazon vrozmezi 1,2 — 2,9 mld. USD. Ogistény zisk na akcii, ktery skonéil na 6,47 USD/akcii, pfekonal
veSkeré odhady, které podle agentury Bloobmerg vyslovili analytici. Rozmezi odhadu se pohybovalo mezi 3,24
— 5,07 USD/akcii. Amazon Web Services (AWS) specializujici se napfiklad cloudem pfinesla v poslednim
Ctvrtleti roku 34 % narust trzeb na 10 mid. USD a 19 % posileni provozniho zisku na 2,6 mid. USD. Analytici si
v§imaji zpomalovani ristu u AWS, ktery za posledni roky rostl v priméru o 4 % (g-q). Business s reklamou
pfinesl spole¢nosti 4,8 mld. na trzbach, bavime se tak o 41% meziroénim navySeni. Amazon poprvé od
minulého roku zverfejnil pocet zdkaznikdl, ktefi vyuzivaji prémiového Elenstvi a sluzeb, které vychazi na 119
USD/rok a ¢lendm pfinasi pfistup ke streamovaci sluzbé, riizné slevy a zvyhodnénou dopravu. Pocet €lenl s
Lorime” ¢lenstvim mél udajné vyrlst na vice nez 150 mil. celosvétové, zatimco pfed deviti mésici to mélo byt
100 mil. €lenstvi. V dalSim Ctvrtleti o€ekava Amazon nardst trzeb mezi 16 — 22 % (y-y), tedy na Uroven 69,0 —
73,0 mid. USD. U provozniho zisku se o¢ekava, ze dosahne na 3,0 — 4,2 mld. USD, zatimco po¢atkem tohoto
roku skondil na 4,4 mid. USD.

Vysledky firem
e 3/2 Alphabet
* 4/2 Ford

*  5/2 Merck, Qualcomm
e 6/2 Twitter

Ocekavané udalosti
e 3/21ISM v pramyslu
e 4/2 Primyslové objednavky
e 5/21SM ve sluzbach
e 7/2 Data z trhu prace
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Némecko

ZhorSeny sentiment na globalnich trzich se podepsal i na vykonnosti némeckého trhu. Index DAX oslabil 0 4,38 % a
hodnota se vratila pod 13 tis. bod(. Poklesy souvisely primarné s obavami o dal$i Sifeni koronaviru a dopadd na
ekonomicky vyvoj. Ukazatel IFO byl slabsi nez se o¢ekavalo, coz optimismu ohledné vyvoje némecké ekonomicky
rovnéz nepridavalo. Témeér vSechny tituly z baze indexu DAX se pohybovaly v €ervenych &islech. Vyjimkou byly akcie
Deutsche Bank, které po vysledcich posilily a na tydenni bazi si pfipsaly 5,8 %. Vysledky prezentoval i SAP, pozitivni
reakce od investoru se vSak tento titul nedockal a kurz oslabil o vice jak 7 %.

Index 24. 1. 2020 31. 1. 2020 Zména
DAX 30 13 576,68 12 981,97 594,71 (-4,38 %)

Klicové udalosti

NEMECKO

e Index IFO podnikatelského klimatu (leden): aktualni hodnota: 95,9 b., oéekavani trhu: 97,0 b., pfedchozi
hodnota: 96,3 b.

* Index IFO oéekavani (leden): aktualni hodnota: 92,9 b., o¢ekavani trhu: 94,8 b., pfedchozi hodnota: 93,8 b.

* Index IFO hodnoceni sou¢asnych podminek (leden): aktualni hodnota: 99,1 b., oekavani trhu: 99,1 b.,
predchozi hodnota: 98,8 b.

»  Spotrebitelska divéra GfK (Unor): aktualni hodnota: 9,9, ocekavani trhu: 9,6, predchozi hodnota: 9,6 / revize
9,7

«  CPI - harmonizovano dle EU (m-m) (leden - pfedbézny): aktualni hodnota: -0,8 %, o¢ekavani trhu: -0,7 %,
predchozi hodnota: 0,6 %

e CPI - harmonizovano dle EU (y-y) (leden - prfedbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, o¢ekavani trhu: 1,7 %,
predchozi hodnota: 1,5 %

e Maloobchodni trzby (m-m) (prosinec): aktualni hodnota: -3,3 %, ocekavani trhu: -0,5 %, predchozi
hodnota: 2,1 %

EUROZONA
*  Mira nezaméstnanosti (prosinec): aktualni hodnota: 7,4 %, o¢ekavani trhu: 7,5 %, predchozi hodnota: 7,5
%
. Davéra ve sluzbach (leden): aktualni hodnota: 11,0, oéekavani trhu: 11,3, pfedchozi hodnota: 11,4 (revize:
11,3)

. Daveéra v pramyslu (leden): aktualni hodnota: -7,3, o¢ekavani trhu: -8,8, predchozi hodnota: -9,3

+ HDP (sezénné ocisténo) (g-q) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 0,1 %, ocekavani trhu: 0,2 %,
predchozi hodnota: 0,2 % / revize: 0,3 %

* HDP (y-y) (sezénné ocisténo) (4Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 1,0 %, ocekavani trhu: 1,1 %,
predchozi hodnota: 1,2 %

e CPI (m-m) (leden - pfedbézny): aktualni hodnota: -1,0 %, o¢ekavani trhu: -0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

* CPl odhad (y-y) (leden): aktualni hodnota: 1,4 %, o€ekavani trhu: 1,4 %, pfedchozi hodnota: 1,3 %

Firemni zpravy

e SAP 28/1 - Spole¢nost SAP zvefejnila kvartalni report za 4Q, v némz zaostala za konsensualnimi analytickymi
odhady sledovanych ukazatell, zaroven vSak zvySila vyhled pro FY 2020. Némeck& spolecnost SAP
reportovala dnes pred otevienim hlavni obchodni faze €isla za posledni kvartal roku 2019. Firma zaznamenala
provozni zisk EBIT ve vySi 2,84 miliard eur , coz se v meziro€nim vyjadfeni rovnd 12% rdstu. Konsensudlni
odhad analytikd oslovenych agenturou Bloomberg byl vSak posazen o cca 100 milion eur vySe. Stejné tak
celkové vynosy spole¢nosti skoncily za posledni tfi mésice minulého roku pod odhady, kdyz €inily ,jen* 8,05
miliard eur (y/y +8,3 %) pfi trznim oCekavani 8,09 miliard eur. Vynosy ze segmentu cloudu a softwaru
meziro¢né vzrostly o 8,4 % na 6,86 miliard eur, coz je pod konsensualnim odhadem cinicim 6,93 miliard eur.
Vynosy pouze ze samotného cloudového businessu o¢ekavani naplnit dokazaly, kdyz v meziroénim vyjadfeni
vzrostly o 35 % na 1,91 miliard eur. Spole€nost spolu s kvartalnim reportem také zverejnila zvySeni vyhledu
pro fiskalni rok 2020. Nové projektuje provozni zisk v rozmezi 8,9 az 9,3 miliard eur, pfi¢emz predchozi vyhled
se pohyboval mezi 8,8 sz 9,1 miliardami eur. Analyticky konsensus ¢inil ,pouze” 8,82 miliard eur. Celkové
vynosy firma nové projektuje v rozmezi 29,2 az 29,7 miliard eur z pfedchoziho 28,6 az 29,2 miliard eur.
Analytici vkonsensu o¢ekavali 29,65 miliard eur.
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Némecko

Vysledky firem
e 5/2 Siemens, Infineon

Ocekavané udalosti - Némecko
e 6/2 Pramyslové objednavky
e 7/2 Primyslové vyroba

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e 4/2 Pramyslové ceny
»  5/2 Maloobchodni trzby
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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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