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Ceska republika

Na tydenni bazi zlistala prazska burza prakticky beze zmény a index PX posilil pouze o symbolickych 0,06 %. Index se
jiz druhy tyden drzi v pasmu cca 824 — 860 bodd v ramci néhoz konsoliduje. V Gvodu tydne byl k vidéni pokles na nizsi
hodnoty, ktery byl tazeny pfedevsim poklesem u bankovnich emisi, druha polovina tydne vratila kurzy na vyS$Si hodnoty
a index se vratil na horni stranu zmifiovaného pasma. Nejvyraznégjsi volatility byla k vidéni u Erste Group, ktera v uvodu
tydne opétovné atakovala hranici 440 K&, ktera vSak funguje aktualné funguje jako vyrazny podpora. Kurz se postupné
dostal na vySSi urovné a koncil tyden se ziskem 4 % na 485 K¢. Erste bude v tydnu jako prvni z bank prezentovat
vysledky za 1Q a bude tak zfetelnéjsi, jaké Ize v bankovnim sektoru oéekavat rezervy na problémové puljcky. Ze strany
analytickych doml dochazelo v poslednich dnech vesmés ke snizovani cilovych cen, které vSak oproti sou¢asnym
urovnim nabizeji dostatek potencidlu a doporueni pfevazuje na nakupni urovni (Goldman Sachs, Raiffeisen
Centrobank). Erste si vedle nejlépe z bankovnich titull, Moneta ztratila 0,95 %, Komeréni banka pokracovala v redukci
predchoziho ristu a navratu blize k lokalnim minimum a koncila na 518 K& s poklesem o 3,18 %. Rozhodnuti o
dfivéjSim restartu domaci ekonomiky by mohlo bankam pfinést v nasledujicich dnech dil€i ulevu. Posunuti terminu pro
otevieni restauracnich zafizeni pozitivné pusobilo v zavéru tydne na akcie Stock Spirits (+2,37 %) a Kofola (+5,6 %). U
Stock Spirits doSlo ke zvySeni doporuceni ze strany JP Morgan na ,overweight” z plvodniho ,neutral”. Velmi doboru
vykonnosti se prezentovaly akcie medialni spole¢nosti CETV, které posilily o téméf 13 %. Vedeni reportovalo vysledky
za 1Q a opétovné potvrdilo, Ze pocitd s dokon€enim transakce ohledné prevzeti ze strany PPF. Po dalSi regulatornich
souhlasech z jednotlivych zemi by jiz mélo zbyvat pouze vyjadieni Evropské komise. CEZ mimné korigoval sv(j
pfedchozi rdst a odepsal si 2 % na 460 K¢&. Dramaticky vyvoj na ropném trhu mél do cen elektrické energie pouze dil¢i
dopad. Na urovni 140 K¢ se drzely akcie Avastu (+1,08 %).

Index 17. 4. 2020 24. 4. 2020 Zména
PX 851,3 851,91 0,55 (+0,06 %)

Klicové udalosti

e Clen bankovni rady Ceské narodni banky (CNB) Ale$ Michl v tisku uved|, Ze na pFitim mé&nové-politickém
zasedani bankovni rady bude navrhovat snizeni zakladni urokové sazby 2T repo o pul procentniho bodu. V
soucasné chvili se sazba nachazi na 1 %. Michl v textu uvadi, ze z titulu dopadu probihajici epidemie je potfeba
zajistit dostupnost uvéru pro firmy a podnikatele.

¢ Index vyrobnich cen (y-y) (bfezen): aktualni hodnota: 0,1 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 1,4 %

Firemni zpravy

e CETV 22/4 - Medialni skupina CME zverejnila dnes pfed otevienim trhu Cisla za prvni tfi mésice tohoto roku.
Spole¢nost vygenerovala v prvnim kvartale Cisté vynosy vyjadifené v aktualnich sménnych kurzech o 2 % nizSi
ve srovnani s prvnim ctvrtletim minulého roku. Pfi oCiSténi o vliv sménného kurzu vSak Cisté vynosy o 2 %
vzrostly, a to na urover 143,8 miliond dolard. Sledovany ukazatel zisku OIBDA za prvni Ctvrtleti poklesl| taktéz o
2 % v aktudlnich sménnych kurzech a stejné tak o 2 % vzrostl pfi vyjadfeni v konstantnich sménnych kurzech.
PFi ocisténi o vliv kurzh tak ¢inil 37,2 miliont dolarG. Provozni zisk bez ocisténi o fluktuace kurz( poklesl o 5,2
%, po ogisténi nasledn& o 0,6 % na 26,2 miliont dolard. Cisty zisk v meziroéni komparaci poklesl 0 23,7 % v
aktualnich sménnych kurzech, resp. 0 17,7 % v konstantnich sménnych kurzech na drover 8,97 miliond dolard.
Vynosy z televizni reklamy reportovala skupina mezirocné nizsi o 4 %, po ocisténi fluktuaci kurzi o 1 %, kdyz
zadavatelé v bfeznu vyrazné snizovaly vydaje na reklamu. Ukazatel OIBDA marze zUstal konstantni na 26 %
(konstantni smé&nné kurzy). Cisty pakovy pomér ke konci bfezna poklesl na 2,2x ze 2,4x, kde se nachazel na
startu roku. Volné cash flow CME nezatizené uroky a garanénimi poplatky ¢inilo na konci uplynulého
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mésice 113,87 miliond dolarl. V prvnim dCtvrtleti roku 2019 to bylo 94,74 milion( dolard. ,Nase skupina
zaZila silny start tohoto roku, nasledna nejistota spojena s probihajici pandemii vSak v bfeznu znamenala pokles
celkovych vydaji na reklamu, jenZ pokracoval i v dubnu a tudiZ Ize oéekavat, Ze negativné zasahne naSe
vysledky i ve druhém Ctvrtleti®, komentuji vysledky generalni Feditelé CME Michael Del Nin a Christoph
Mainusch.

e CEZ 23/4 — Valna hromada australské skupiny European Metals Holdings (EMH) dnes schvalila prodej 51%
podilu v Eeské spoleCnosti Geomet do rukou firmy SeveroCeské doly, jeZ je dcefinou spole€nosti energetické

skupiny CEZ. Informaci dnes zvefejnil tiskovy mluvéi CEZ Roman Gazdik.

e Erste Group 23/4 - Analytici Goldman Sachs pfistoupili ke zvySeni cilové ceny pro akcie rakouské financ¢ni
skupiny Erste, a to o0 1 euro na 24 eur. Doporuceni zlstava na kupovat.

o Erste Group 24/4 - Raiffeisen Centrobank dnes pfistoupila ke zvySeni doporu€eni pro akcie rakouské Erste na
kupovat z predchoziho stupné drzet. Ciova cena byla snizena o 13 eur na 23 eur.

¢ Komeréni banka 21/4 - Komeréni banka kvili koronaviru odvolala valnou hromadu, ktera se méla konat 29.
dubna 2020.

o Komeréni banka 24/4 - Analytici Raiffeisen Centrobank dnes zvySili doporu€eni pro akcie Komeréni banky, a to
na kupovat z pfedchoziho drzet. Cilova cena byla upravena smérem dold na 630 K& z 870 K¢.

¢ Kofola 24/4 - Harmonogram postupného uvolfiovani podnikatelskych aktivit v CR byl v podstaté zkracen o
¢trnact dni, kdyZz misto 8. €ervna se v8echna omezeni uvolni jiZz do 25. kvétna. Pro Kofolu jsou podstatné terminy
tykajici se segmentu HoReCa (restaurace, hotely, kavarny) a rovnéz segmentu Fresh & Herbs, kam patfi jeji
UGO bary a salaterie (a také jiz nedavné akvizice firem jako Espresso a vyrobce ciderd F.H.Prager operujici
v gastro segmentu). Plny provoz tuzemskych restauraci (tedy v€etné vnitinich prostor) bude umoznén od 25.
kvétna namisto plvodné planovaného 8. ervna. Venkovni zahradky mohou restaurace otevfit dokonce jiz 11.
kvétna. Pro hotely a jejich restauraéni provozy pak plati rovnéz datum 25. kvétna (namisto pavodniho 8. ¢ervna).
Obchodni centra, ve kterych Kofola ¢asto provozuje své UGO bary a salaterie, maji nové povoleno otevfit jiz
témér o mésic drive, tedy 11. kvétna.

e Moneta 20/4 — Ratingova agentura S&P Global pfistoupila ke zméné vyhledu pro Moneta Money Bank z
pfedchoziho pozitivni na stabilni. Rating byl potvrzen na stupni BBB/A-2.

Moneta 21/4 - Moneta Money Bank v pondéli odvolala valnou hromadu svolanou pGvodné na 28. dubna 2020.

e Moneta 24/4 — Goldman Sachs potvrdili nakupni doporucéeni pro akcie Moneta, cilova cena byla upravena na 70
Ke.

e 02 23/4 - Analytici HSBC zmeénili doporuceni pro akcie telekomunikacni spole¢nosti O2, a to ze stupné reduce
na stupen hold. Cilova cena byla zvySena o 15 K& na 220 K¢.

e PFNonwovens 16/4 - PFNonwovens Holding s.r.o. (dfive R2G Rohan Czech), majoritni vlastnik vyrobce
netkanych textilii PFNonwovens a.s., v dnesni tiskové zpravé oznamil zamér investovat do rozsifeni vyrobnich
kapacit. Holding ma v planu postavit dvé vyrobni linky, pficemz jedna bude situovana do zavodu ve Spojenych
statech americkych v Pensylvanii, a s druhou se pocita do znojemského vyrobniho zavodu. Planovana linka
v USA by méla dle vyjadfeni managementu Holdingu spadat pod americkou dcefinou firmu PFNonwovens US
Inc. Naproti tomu &eska vyrobni linka by méla byt investici tuzemské dcefiné firmy PFNonwovens a.s., jez je
obchodovana na prazské burze (PFNonwovens Holding s.r.o. vlastni 88,8 %, zbylych 11,2 % pak €ini free float).

e Prabos 22/4 - Ceska obuvnicka spoleénost Prabos plus zvefejnila Géetni zavérku za rok 2019. Trzby mezirodné
vzrostly o 7,25 % na 383,338 mil. K&, Cisty zisk potom o 7,12 % na 26,534 mil. K&. "O vyporadani zisku za rok
2019 rozhodnou akcionafi v plsobnosti fadné valné hromady," uvadi spole¢nost k dividendé. ,ProtoZe se situace
neustale vyviji, vedeni Spole€nosti neni v sou€asné dobé& schopné spolehlivé kvantifikovat potencialni dopady
téchto udalosti na Spolecnost,“ uvadi vedeni ke koronaviru v komentafi k vyznamnym udalostem po datu zavérky
a dodava: ,Vedeni spoleCnosti zvazilo potencialni dopady COVID-19 na své aktivity a podnikani a dospélo
k zavéru, Zze nemaiji vyznamny vliv na pfedpoklad nepretrzitého trvani podniku."

e Stock Spirits 24/4 - Analytici JP Morgan pfistoupili ke zvySeni doporu€eni pro akcie likérky Stock Spirits, a to z
pfedchoziho stupné neutral na overweight. Cilova cena byla sniZzena o 10 penci na 240 penci (v pfepoctu cca 76
Kg).

e Vienna Insurance Group 23/4 - PojiStovaci skupina VIG v€era ve vecernich hodinach zvefejnila vyhled pro
tento kvartal a zmirfiuje se také o vysledcich za cely fiskalni rok, a to zejména v navaznosti na probihajici
pandemii onemocnéni COVID-19. Spole¢nost uvedla, Ze oekava negativni efekt pandemie a na ni navazanych
opatfeni na horizontu celého roku, kde by mélo z tohoto dlvodu dojit k utlumeni hospodaFskych vysledku.
Zaroven skupina dodava, ze pandemie se jesté signifikantnéjSim zpusobem nestihla na vysledcich negativné
projevit v prvnim Ctvrtleti. Za prvni tfi mésice tohoto roku spole¢nost oekava narlist pfedepsaného pojistného,
zatimco ostatni ukazatele by mély byt v meziroénim srovnani viceméné stabilni. Ukazatel slozeného poméru se
na konci bfezna nachazel na solidni Urovni na dolni hranici definované komfortni zény mezi 170 % az 230 %,
doplfiuje spole€nost v prohlaseni.

Ocekavané udalosti

e 30/4 PFNonwovens — vysledky za 4Q2019
e 30/4 Vysledky Erste Group — vysledky za 1Q 2020
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Na Wall Street se po rychlém navratu zpét na vysSi drovné vyCkavalo na nové informace ohledné pandemie,
zachrannych opatfenich statl a ekonomickych dopadi. Pandemie se diky omezeni socialniho kontaktu dostava pod
kontrolu a za¢ina se fesit otazka postupného zmirnéni zavedenych opatfeni. VIady po svété oznamily dal$i podplrna
opatfeni a dopady na korporatni sektor nabidla pokracujici vysledkova sezéna. Indexy nakupnich manazeru se dle
oCekavani extrémné propadly a trhy béhem tydne kratkodobé znervéznély kvuli nedostate¢nym prokazujicim datim ze
studie Remdesiviru na Covid od Gilead Sciences a dramatickému vyvoji na ropé&. Kvétnovy kontrakt pfed expiraci zacal
prudce klesat, az se dostal kvuli technickym problémim s nedostatkem skladovacich kapacit do zaporného teritoria a
kontrakt byl nakonec vypofadan za cenu okolo -40 USD za barel. Z jednotlivych indexd outperformoval opét
technologicky Nasdaq. Na slab$im vykonnosti indexu Dow Jones se podepsal slab$i vyvoj nékterych bluechipovych
akcii jako JP Morgan, Boeing, Coca-Cola nebo Walt Disney.

Index 17. 4. 2020 24. 4. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 24 242,49 23 775,27 -467,22 (-1,93 %)
S&P 500 2 874,56 2 836,74 -37,82 (-1,32 %)
NASDAQ Composite 8 650,14 8 634,52 -15,621 (-0,18 %)

Klicové udalosti

¢ Index aktivity Chicago Fed (bfezen): aktualni hodnota: -4,19, oéekavani trhu: -3,00, pfedchozi hodnota: 0,16
/ revize 0,06

e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (18. dubna): aktualni hodnota: 4427 tis., oCekavani trhu: 4500
tis., pfedchozi hodnota: 5245 tis.

e Slozeny index nakupnich manazerd Markit (duben - predbézny): aktualni hodnota: 27,4, o¢ekavani trhu: --,
pfedchozi hodnota: 40,9

e Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (duben): aktudlni hodnota: -14,4 %, oCekavani trhu: -12,0 %,
pfedchozi hodnota: 1,2 %

Firemni zpravy

e United Airlines - Americka aerolinka United Airlines v pondéli oznamila, Zze v prvnim &tvrtleti vykazala ztratu
ve vysi 2,1 mid. USD za prvni ¢tvrtleti. Divodem je sou¢asna pandemie, kterd drancuje cestovni ruch po celém
svété. UA zéroven uvedla, Ze pozadala o uvérovou pomoc od statu ve vysi 4,5 mld. USD nad o¢ekavanou
federalni mzdovou pomoc ve vysi 5 mid. USD. United Airlines je prvni velkou americkou aerolinkou, ktera
% na 8 mld. USD. Na upravené bazi aerolinka dosahla ztraty v pfiblizné vysi 1 mid. USD.

e Walt Disney - Slavna skupina podle deniku The Financial Times (FT) v tydnu pfestane platit mzdy zhruba
poloviné vSech svych zaméstnancu, tedy celkem cca 100 tisicim lidi (hlavné zaméstnanci zabavnich parkl a
hotelll v Evropé i USA). Zaméstnanci, jichZ se toto opatfeni dotkne, tak budou placeni ze statni podpory. Cilem
je uspofit v sou¢asném slozitém obdobi az pll miliardy dolar. FT v§ak upozorfiuje, ze Walt Disney k tomuto
kroku pfistupuje, aniz by predtim snizil velké bonusy top managementu &i pfistoupil k pozastaveni vyplaty
dividend. Na vyplatu dividend pfitom ma v tomto roce jit cca 1,5 miliardy dolar(i. Denik také diskutuje srovnani
s konkurenci, kdyz NBC Universal ¢i Warner Media oznamili spofici programy v mensim objemu.

e Coca-Cola - Uzavirani kin, restauraci a sportovnich areall se projevilo ve vysledcich Coca-Coly za uplynulé
Ctvrtleti a jiz se prenasi i do toho nasledujiciho. Prodej Coca-Coly meziro¢né poklesl o 25 % od za¢atku mésice
dubna. ,Jaky bude celkovy dopad na druhé &tvrtleti a fiskalni rok 2020 je zatim velmi nejasné. Bude to zalezet
zejména na délce dnesSniho zvlastniho stavu a zlepSeni makroekonomického prostfedi,“ Coca-Cola uvedla.
Nicméné, dopad na druhé &tvrtleti bude kriticky. Komentai Coca-Coly pfiSel spole€né s jejimi vysledky za prvni
tfi mésice letosniho fiskalniho roku. Upraveny zisk na akcii v prvnim ¢tvrtleti dosahl 51 centll a trzby dosahly
8,60 mid. USD. Cisty zisk v prvnich tfech mésicich dosahl 2,78 mid. USD (64 centtl na akcii), oproti 1,68 mid.
USD (39 centdm na akcii) v loriském roce toho stejného mésice. Coca-Cola uvedla, Ze do nového roku
vstoupila velkym krokem vpfed po tom, co vykazala silné vysledky za rok 2019. Prodej Coca-Coly v prvnich
dvou mésicich (leden, Gnor) meziroén& vzrostl o 3 % (bez Ciny — z divodu COVID-19). Coca-Cola
zaznamenala zvySenou poptavkou po jejich napojich ze strany potravinovych fetézcl a nékterych online
potravinovych obchodl s tim, jak je masivni pocet lidi nucen zUstat doma. Pro Coca-Colu je typické, ze
pfiblizné polovina jejich trzeb pochazi od zakaznik(, ktefi si svlj napoj vychutnaji v pohodli domova. V Latinské
Americe a Evropé, Stfednim Vychodé a Africe byl prodej meziro€né beze zmény z divodu pandemie. Asie,
kterou potkal virus jako prvni, zaznamenala meziro¢ni pokles prodeje Coca-Coly o0 7 %. V Severni Americe byl
zaznamenan meziro¢ni narust. Prodej vody a sportovnich napoji meziro€né vzrostl o 2 % a jako jediny tento
segment vykazal meziro€ni narlst v Asii. Prodej nealkoholickych napoji meziro¢né poklesl o 2 %. Dzusy a
napoje zalozené na rostlinném zakladu vcetné €aje a kavy zaznamenaly mezirocni pokles o 6 %. Coca-Cola
uvedla, Ze nyni je téméFf nemozné progndzovat vysledky na letosni rok z dlivodu velké nejistoty zpusobené
pandemii. Podnik tak stahnul sv(j vyhled na letoSni rok v mésici bfeznu. Pivodné spole¢nost prognézovala, ze
organické trzby meziro&né vzrostou o 5 % a upraveny zisk na akcii meziro¢né vzroste o 7 % na 2,25 USD.
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Firma zaroven uvedla, Ze momentalné silny dolar se negativné projevi na jejich vysledcich béhem druhého
Ctvrtleti. Trzby by tak z ddvodu kurzovych zmén mohly byt niz$i az o 4-5 %. ,V minulosti jsme jiz jako
spole¢nost Celili velkym vyzvam a véfim, Ze jsme na soucasnou situaci velmi dobfe pfipraveni, a nakonec z ni
vyjdeme jesteé silngjsi,“ uvedl vykonny feditel Coca-Coly James Quincey.

e IBM - Americka softwarova spole¢nost IBM v pondéli po uzavfeni trhu zvefejnila vysledky za prvni Ctvrtleti.
Trzby meziroén& poklesly o 3,4 %, kdyz dosahly 17,57 mld. USD a zisk na akcii 1,84 USD. Cisty zisk
mezirocné poklesl 0 26 % na 1,18 mid. USD. IBM zaroven s vysledky stahla vyhled na letoSni fiskalni rok. Ten
odhadoval upraveny zisk na akcii ve vysi 13,35 USD. Na zacatku letoSniho roku firma prognézovala narast
trzeb, upraveného zisku, volnych penéznich tokd a vy$Si provozni marzi ,Pfi pohledu na prvni tvrtleti mizeme
fici, Ze béhem unora jsme si vedli pfiblizné v souladu s naSimi oCekavanimi,“ uvedl finan¢ni Feditel Jim
Kavanaugh. ,Pokud se podivame na bfezen, tak zhorSené zdravotni podminky ve svété situace a nasledné
socialni distancovani se rozsifovaly. Jak bylo mozné ocekavat, tak byla v takové situaci zaznamenana zména v
prioritach klientld. Néktefi nasi klienti tak museli pozménit své plany, coZ bylo nejvic znatelné v oblasti
podnikového softwaru, v némz obvykle vétSina plateb probiha na konci ¢tvrtleti,“ dodal. Segment cloudu a
kognitivniho softwaru, ktery zahrnuje platformy jako napfiklad Red Hat, vygeneroval trzby ve vysi 5,24 mid.
USD. To predcilo o¢ekavani FactSetu o 5,5 %. Trzby Red Gatu mezirocné vzrostly o 18 %. Divize Global
Business Services, ktera zahrnuje konzultani a procesni sluzby, meziro¢né vygenerovala trzby nizsi o 0,5 %
ve vySi 4,14 mid. USD. Trzby z hardwaru a operacnich systémi dosahly 1,37 mid. USD. Je mozné, zZe
spole¢nost ve druhém ctvrtleti pfistoupi ke krokim, které povedou ke sniZeni nakladl, uvedla spole¢nost v
komentafi.

e Eli Lilly - Farmaceuticka spole€nost reportovala 15% navyseni trzeb na uroven 5,86 mid. USD. Na riistu trzeb
se podepsal pfedev§im nardst obratu, ktery skoncil mezirotné o 22 % vySe. Spole¢nost narlst pficita
predevSim rostouci poptavce po klicovych lécich farmaceutické skupiny, na ¢emz se dilem podepsala i
probihajici pandemie. Proti tomu v&ak ptisobil pokles primérnych cen a nepfiznivy ménovy vyvoj Cisty se pak
propadl 0 66 % na 1,46 mld. USD, coz se odrazilo na EPS, ktery tak skoncil ve vysi 1,60 USD/akcii. V minulém
roce EPS ¢inil 4,31 USD/akcii. Nicméné upraveny ukazatel zisku na akcii, ktery zohlednuje prodej Elanco
Animal Health, narostl 0 32 % na 1,75 USD/akcii Hruba obchodni marze posilila 0 1,7 p.b. na 79,3 %. Provozni
naklady nabobtnaly o 7 %. Nicméné k narGstu doSlo pfedevSim z titulu vétSich investic do vyvoje a vyzkumu,
které vzrostly o 13 % na 2,94 mid. USD. Eli Lilly, jak jiz bylo vySe naznaceno, odhaduje, ze probihajici
pandemie pozitivné ovlivnila ukazatel trzeb spolec¢nost. Podle jejich odhadu tato udalost navysila jeji trzby
celosvétové zhruba o 250 mil. USD skrze posileni poptavky po jejich Iécich. Farmaceuticka skupina ocekava,
Ze nedavny efekt nardstu poptavky spojeny s koronavirovou krizi ve svété se v blizké dobé vycerpd, a dokonce
roku pfevazi negativni dopady pandemie. V soucasnosti tak spole€nost ocekava narGst EPS ve fiskalnim roce
2020 na 6,20 — 6,40 USD/akcii, resp. EPS adj. ve vysi 6,70 — 6,90 USD/akcii. Ukazatele zisku se tak doc¢kaly
obzvlasté rozSifeni kvuli nejistoté spojené s pandemii ve formé posunuti horni meze intervalu.

Vysledky firem

28/4 Pfizer, 3M, Merck, PepsiCo, Alphabet

29/4 Facebook, Microsoft, Qualcomm, eBay

30/4 Apple, Comcast, Visa, lllumina

1/5 Exxon Mobil, Chevron, AbbVie, Estee Lauder

Ocekavané udalosti
e  28/4 Spotrebitelska divéra
e 29/4 HDP (1Q), zasedani Fedu
e 30/4 Zadosti o podporu v nezamé&stnanosti
e 1/5 Vyrobni ISM, PMI
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Némecko

Celoevropsky index Stoxx Europe 600 odepsal v souladu s vyvojem v zamofi néco pfes 1 %. Némecky DAX odepsal
vyraznéjsi 3 %. Data jako PMI, IFO nebo spotfebitelska divéra se pro némeckou ekonomiku i celou eurozénu dostala
na nejnizSi urovné v historii. Lidfi Evropské unie se na ¢tvrtenim jednani pfiblizili spole€nému financovani fiskalnich
stimul. Agentura Reuters uvedla, Ze Recovery Fund by mohl mit kapacitu 1,5 bilionu EUR a mohl by poskytovat granty
na obnovu hospodafrstvi. Forma pomoci prostfednictvim grantl se vSak Uplné nezamlouva severni ¢asti Unie. Evropska
komise byla povéfena pfipravenim detaill. Evropska centralni banka navaze na Fed a zfejmé bude také nakupovat junk
dluhopisy.

Index 17. 4. 2020 24. 4. 2020 Zména
DAX 30 10 625,78 10 336,09 -289,69 (-2,73 %)

Klicové udalosti

NEMECKO
e  Prazkum ZEW - index o¢ekavani (duben): aktualni hodnota: 28,2, oéekavani trhu: -42,3, pfedchozi hodnota:
-49,5

e Prazkum ZEW - index souc¢asnych podminek (duben): aktudlni hodnota: -91,5, o¢ekavani trhu: -77,5,
pfedchozi hodnota: -43,1

e Slozeny index nakupnich manazerd Markit/BME (duben - pfedbézny): aktualni hodnota: 17,1 b., o¢ekavani
trhu: 31,0 b., pfedchozi hodnota: 35,0 b.

¢ Index IFO ocekavani (duben): aktualni hodnota: 69,4, o¢ekavani trhu: 75,0, pfedchozi hodnota: 79,7

EUROZONA

e Slozeny index nakupnich manazert Markit (duben - predbézny): aktualni hodnota: 13,5 b., o¢ekavani trhu:
25,7 b., pfedchozi hodnota: 29,7 b

Firemni zpravy

e SAP - Podnikatelska aktivita byla béhem prvnim dvou mésicl prvniho &tvrtleti na dobrych Urovnich. Ke konci
Ctvrtleti vypukla pandemie COVID-19 a to vedlo znaénou ¢ast zakaznik( SAPu k odloZeni svych objednavek.
Tuhle skute¢nost reflektuje zejména meziroéni pokles vynosll ze softwarovych licenci. Celkové vynosy v
prvnim Ctvrtleti mezirocné vzrostly o 7 % na 6,52 mld. EUR, po ocidténi taktéZ o 7 % a po nasledné upravé o
vliv ménovych kurzd vynosy meziroéné vzrostly o 5 %. O¢ekavané vynosy z cloudd meziro¢né vzrostly o 25 %
na 6,65 mid. EUR (po ocisténi o vliv ménovych kurzll o 24 %). Vynosy z cloudovych sluzeb meziroéné vzrostly
0 29 % na 2,01 mld. EUR a po ociSténi mezirocné vzrostly o 27 % - po nasledném oSetfeni o vliv ménovych
kurzl o 25 %. Vynosy ze softwarovych licenci byly meziro¢né nizsi o 31 % a dosahly 451 mil. EUR — po Upravé
o vliv ménovych kurzii o 31 %. Vynosy z cloudu a softwaru meziro€né vzrostly o 7 % na 5,40 mid. EUR, po
ociSténi o 6 % - po nasledné upravé o vliv ménovych kurzi o 5 %. Hruba marze z cloudu meziro€né vzrostla o
5,3procentnich bodd na 66,4 % a po ocisténi o 3 procentni body na 69,3 %. Og¢istény provozni zisk v prvnim
Ctvrtleti meziroéné vzrostl zejména z dlvodu znatelné nizSich restrukturalizaénich vydaju a kompenzaénich
sloZek. Provozni zisk dosahl 1,21 mld. EUR. Provozni marZe dosahla 20,8procentnich bodl a meziro¢né
poklesla o 1,3procentniho bodu. Zisk na akcii dosahl 0,68 EUR a po ociSténi mezirocné vzrostl o 5 % na 0,85
EUR. Provozni cashflow v prvnim &tvrtleti meziroéné vzrostlo o 6 % na 2,98 mid. EUR. Volné penézni toky
meziro¢né vzrostlo 0 9 % na 2,58 mid. EUR. Ocisténé vynosy z cloudovych sluzeb by se mély pohybovat v
rozmezi 8,3 az 8,7 mld. EUR. Vynosy ze softwaru a cloudu by se mély pohybovat mezi 23,4 az 24,0 mid. EUR.
Celkové vynosy by meély dosahnout 27,8 az 28,5 mid. EUR. PUvodné se oCekavaly hodnoty mezi 39,2 az 29,7
mld. EUR. Provozni zisk spole¢nost ocekava v rozmezi 8,1 az 8,7 mld. EUR. Plvodné se ocekavalo pasmo
mezi 8,9 az 9,3 mid. EUR.

Vysledky firem

e  29/4 Daimler, Lufthansa, Deutsche Bank, Volkswagen
e 30/4 BASF, Nokia, Wirecard, MTU Aero Engines

Ocekavané udalosti - Némecko

e 29/4 CPI
e  30/4 Maloobchodni trzby, mira nezaméstnanosti
e 24/4|IFO

Ocekavané udalosti — Eurozéna
e  29/4 Spotrebitelska duvéra
e 30/4 HDP (1Q), mira nezaméstnanosti, zasedani ECB
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je élenem Burzy cennych papir(i Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech 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 skuteCnosti, 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 nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam c¢inicim investi¢ni 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 doporu€enich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo neptimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi€nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi
doporu€enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verfejné nabidky investiénich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se
podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchodl 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 doporuc¢eni uréitého
stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitinim ¢Elenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Lukas Brodnic¢ek (maklér), Josef Dudek (maklér), 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), 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

Fio banka, a.s. -6 - www.fio.cz



