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TÝDENNÍ REPORT 
Zpravodajství z kapitálových trhů 
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Na globálních trzích docházelo k ústupu z lokálních maxim a mírně zhoršený sentiment s obavami ohledně současného 
ocenění především US trhů se projevil i na našem trhu. Index PX oslabil o 1,58 % a v čele poklesů byl především 
bankovní sektor. Akcie Komerční banky se vrátily na hranici 500 Kč a oslabily o 4,57 %. Ztrácela i Erste Group, která se 
dostala pod hranici 500 Kč a končila na 499,80 Kč se ztrátou 2,76 %. Pojišťovna VIG oslabila o 3,45 %. Pokračující 
výsledková sezona přinesla poměrně dobrá data o dalších společností. Velmi dobré pololetní výsledky představila 
likérka Stock Spirits. Vedeni uvedlo, že dopady pandemie na výkonnost na jádrových trzích byl minimální a nadále 
zaznamenává robustní spotřebitelskou poptávku. Kurz posílil o 12,3 %. Velmi dobrá čísla za 1Q představil i ČEZ, když 
vyšší prodejní ceny elektřiny a výnosy z obchodování s komoditami podpořilo růst ziskovosti. Negativní dopad v rozsahu 
3-4 mld. z titulu COVID-19 pro aktuální rok byl zahrnut do výhledu a vedení mírně upravilo letošní pásmo pro cíl. Díky 
velmi dobrému výsledku za 1Q se tento vliv neprojevil ve změně výhledu naplno. Titul mírně v týdenní bilanci posílil a 
připsal si 0,1 %. V kladných číslech dokázaly uzavřít ještě akcie mediální CETV, které posílily o 1 %. Lepší než trhem 
očekávané výsledky představila i telekomunikační společnost O2. Kurz se držel nadále v blízkosti hranice 220 Kč, na 
týdenní bázi mírně oslabil o 0,68 %. První kvartál nad očekávání zaznamenala i Kofola. Nejistota z výsledků za 
následující období je u tohoto titulu však větší, když dopady v kontextu uzavřených restauračních zařízení budou 
výraznější. Bez nároku na dividendu se v závěru týdne obchodovaly akcie Philip Morris. Pokles o 12 % jde téměř celý 
na vrub právě dividendě ve výši 1560 Kč hrubého.  

Index 7. 5. 2020 15. 5. 2020 Změna 

PX 881,34 867,44 -13,90 (-1,58 %) 

 
Klíčové události 
 

• CPI (m-m) (duben): aktuální hodnota: -0,2 %, očekávání trhu:-0,2 %, předchozí hodnota: -0,1 % 
• CPI (y-y) (duben): aktuální hodnota: 3,2 %, očekávání trhu:3,1 %, předchozí hodnota: 3,4 % 
• HDP (q-q) (1Q - první, předběžný):  aktuální hodnota: -3,6 %, očekávání trhu: -3,4 %, předchozí hodnota: 0,5 % 
• HDP (y-y) (1Q - první, předběžný):  aktuální hodnota: -2,2 %, očekávání trhu: -2,0 %, předchozí hodnota: 2,0 % 

 
Firemní zprávy 

• Avast 14/5 – Analytici Credit Suisse zvýšili cílovou cenu pro akcie antivirové firmy Avast, a to na 550 pencí ze 
465 pencí (v přepočtu cca 170 Kč ze 144 Kč). 

• ČEZ 12/5 - ČEZ představil za první letošní čtvrtletí velmi dobrá čísla, která na úrovni zisků výrazněji překonala 
jak naše odhady, tak očekávání trhu. EBITDA zisk meziročně vzrostl o 21,6 % na 25,9 mld. Kč, zatímco my jsme 
předpokládali 22,2 mld. Kč a tržní konsensus byl posazen na hladinu 21,7 mld. Kč. ČEZu se nad očekávání 
dařilo zejména v jeho nejdůležitějším a největším segmentu, tedy v tradiční energetice. Více než jsme očekávali 
se do ziskovosti za 1Q 2020 projevoval meziroční nárůst realizačních cen elektřiny, ČEZ nadále vykazoval i 
dobré výsledky z obchodování s komoditami a nad očekávání profitoval ze spreadu mezi tuzemskými a 
německými cenami silové elektřiny. Celkově segment tradiční energetiky vykázal výrazný meziroční příspěvek do 
EBITDA ve výši 3 mld. Kč, zatímco náš odhad byl posazen v blízkosti 1 mld. Kč. Velmi slušné výsledky však 
vykázaly i menší segmenty jako tuzemský prodej a překvapivě i bulharský a rumunský byznys, kdy se dařilo jak 
prodeji, tak distribuci. Vydařený kvartál na provozní úrovni hospodaření se projevil i do konečného výsledku, když 
očištěný čistý zisk za 1Q 2020 meziročně vzrostl o 33,7 % na 13,9 mld. Kč, což výrazně překonalo odhady 
posazené kolem hladiny 10,5 mld. Kč. V důsledku koronavirové krize a jejího dopadu na tuzemskou ekonomiku 
je ČEZ opatrnější ohledně letošního výhledu, který byl upraven mírně níže. Nově ČEZ letos počítá s EBITDA 
ziskem ve výši 61 – 64 mld. Kč (předchozí interval činil 63 – 65 mld. Kč) a s očištěným čistým ziskem na úrovni 
19 – 22 mld. Kč (původní rozpětí bylo 21 – 23 mld. Kč). Celkově však s ohledem na silná čísla za 1Q 2020 
hodnotíme dnešní výsledkový report pozitivně. 

Česká republika 
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• ČEZ 12/5 – Analytik J.P. Morgan, Javier Garrido, snížil cílovou cenu pro akcie ČEZ na 440 Kč z 490 Kč při 
stávajícím doporučení „underweight“. 

• Kofola 14/5 - Výrobce nápojů Kofola ČeskoSlovensko představil výsledky hospodaření za 1Q 2020. Naše 
indikace, že Kofola v prvním letošním kvartále představí slušná čísla, se potvrdila. Konkrétně tedy Kofola za 1Q 
2020 vykázala meziročně stabilní tržby ve výši 1289 mil. Kč, zatímco naše predikce byla posazena o téměř 3 % 
níže na úroveň 1254 mil. Kč. Provozní zisk EBITDA pak dosáhl hladiny 119 mil. Kč, vyrovnal se vydařenému 1Q 
2019 a překonal jak náš odhad 105 mil. Kč, tak lehce i tržní konsensus stanovený na hladinu 113 mil. Kč. Na 
úrovni konečného výsledku hospodaření se nakonec nekonala hlubší ztráta, když nečekaně výrazné 
nerealizované kurzové zisky posunuly celkové hospodaření za 1Q 2020 na zápornou nulu. Kofola vykázala 
příznivé výsledky na obou svých důležitých trzích, a to jak na stěžejním česko-slovenském trhu, tak v Adriatiku. I 
přes půlměsíční výpadek tržeb v segmentu HoReCa dokázala společnost v Česko – Slovensku udržet meziročně 
víceméně stabilní výnosy, které tak činily 1032 mil. Kč a překonaly naši predikci 1006 mil. Kč. I přes březnový 
výpadek profitabilního segmentu HoReCa se Kofole podařilo v Česko-Slovensku meziročně mírně navýšit 
EBITDA zisk z loňských 114 mil. Kč na 123 mil. Kč a rovněž EBITDA marži z 12,6 % na 13,8 %. Vedle cca 20% 
meziročního poklesu materiálových nákladů na PET lahve se Kofole dařilo realizovat úspory jak 
v marketingových nákladech, tak výdajích na logistiku. Tržby v Adriatickém regionu (jenž je tvořen téměř 
výhradně Slovinskem a Chorvatskem) dosáhly, i přes březnové uzavírání chorvatského segmentu HoReCa, 
meziročně stabilního vývoje a činily 228 mil. Kč (my jsme predikovali mírně nižší na úrovni 215 mil. Kč). 
Management Kofoly v rámci výsledkového reportu přistoupil i ke stanovení letošního výhledu EBITDA. Vzhledem 
ke stále obtížně predikovatelným dopadům koronavirové krize na segment HoReCa a potažmo na celkový 
makroekonomický vývoj byl vcelku pochopitelně stanoven poměrně široký interval ve výši 810 – 990 mil. Kč (tedy 
900 mil. Kč +-10 %). Naše indikace byla posazena do rozpětí 900  - 1000 mil. Kč. Dále Kofola oznámila odložení 
rozhodnutí o dividendě/dividendové politice na listopad (tedy po výsledcích za 3Q 2020), což pro nás není 
překvapením. A rovněž bylo oznámeno čerpání jednoho z vládních podpůrných opatření v podobě využití 
odkladu splátek bankovních úvěrů o šest měsíců. 

• Moneta Money Bank 11/5 - Jan Novotný, Chief Commercial Banking Officer a člen představenstva Moneta 
Money Bank oznámil nákup jejích akci. Novotný koupil 17,4 tis. akcií za 51,5 Kč, celkem tedy za 896,1 tis. Kč. 

• Moneta Money Bank 13/5 - Moneta Money Bank dnes informovala o tom, že od počátku pandemie schválila již 
více než 77 tisíců žádostí o odklad splátek úvěrů v celkovém objemu cca 31,5 miliard Kč. Vyřízené tříměsíční 
odklady tak celkově činí 1,7 miliardy Kč. Jedná se očísla včetně dceřiných společností.  Největší podíl 
odložených splátek úvěrů tvoří půjčky živnostníků (23,3 %) následované spotřebitelskými úvěry (16 %) a 
hypotékami (11,3 %).  

• O2 15/5 - Telekomunikační společnost O2 přinesla nejnovější čísla svého hospodaření za 1Q FY20. Celkové 
provozní výnosy reportovala meziročně o 3,7 % výše, tj. na úrovni 9,59 mld. korun. Agregovaný ukazatel nejvíce 
táhly nahoru fixní výnosy (+12,4 %) za Českou republiku, které činily 2,95 mld. korun. Mobilní výnosy v ČR rostly 
též (+1,3 %), když je O2 vykázalo ve výši 4,90 mld. korun, zatímco výnosy za oblast Slovenska oproti minulému 
roku ztratily (-3,9 %), které tak dosáhly 1,77 mld. korun. Celkové náklady ale rostly též, když oproti minulému 
roku nabobtnaly o 2,8 % na 6,53 mld. korun. Společnosti se podařilo navýšit svůj čistý zisk, který tak skončil o 
2,6 % výše na 1,27 mld. korun, ukazatel zisku před započtením úroků, daní a odpisů (EBITDA) pak narostl o 6,5 
% na 3,10 mld. korun. Marže spočítaná na základě ukazatele EBITDA se rozšířila o 0,9 p.b. na 32,3 %. 
Pandemie COVID-19 měla podle tiskové zprávy výrazně utlumit akitvity obchodních kanálů především 
v souvislosti s restrikcemi pohybu obyvatel v době nouzového stavu. Společnost zároveň uvedla, že v současné 
chvíli se nedají přesně odhadnout dopady probíhající pandemie na její budoucí hospodářské výsledky. 

• Philip Morris ČR 13/5 - Akcie tabákové společnosti Philip Morris budou k datu 29. května vyjmuty z indexu 
MSCI Global Small Cap. Důvodem má být překročení maximální stanovené tržní kapitalizace ve výši 1,5 miliardy 
dolarů. Philip Morris se v indexu nacházel od loňského května.  

• Stock Spirits 13/5 - Likérka Stock Spirits Group představila silný růst za prvních šest měsíců fiskálního roku 
2020, které skončily v březnu 2020, a mezitímní dividendu. Společnost představila růst prodejních objemů o 10,1 
%, tržeb o 20,8 % a očištěného hrubého provozního zisku EBITDA o 29,4 %. Společnosti se podařilo dobře 
vyrovnat s navýšením spotřební daně v Polsku o 10 % a České republice o 13 % od začátku kalendářního roku 
2020. Poptávka se podle společnosti vyvíjela nad odhady před i po zvýšení. V Polsku dosáhla 25% růstu tržeb 
díky růstu objemů, cen a produktového mixu. Očištěná EBITDA tam vzrostla o 43,8 %. Očekávaná daň z malých 
objemů alkoholu nakonec nebyla zavedena. Česká republika dosáhla 9,1% organického růstu tržeb a 25,6% 
růstu hrubého provozního zisku. Společnost se i nadále potýká s ostrou konkurencí u bylinných likérů a whiskey. 
V Itálii, která se na tržbách skupiny podílí pouze ze 7,8 % společnost zaznamenala 21% růst tržeb díky začlenění 
akvizice, ovšem s výrazným poklesem EBITDA. Z ostatních a exportních trhů hlásí pokles tržeb i zisku. 
Společnost zakončila období se stejným čistým dluhem 55,4 mil. EUR jako v září 2019, poměru vůči hrubému 
provoznímu zisku EBITDA, který vzrostl, tak násobek čistého zadlužení klesl na 0,71 z 0,83. Management 
navrhuje zvýšení mezitímní dividendy o 5,3 % na 2,77 euro centů na akcii. 

• Stock Spirits 13/5 - Analytici J.P. Morgan po výsledcích zvýšili cílovou cenu pro akcie Stock Spirits Group na 
255 pencí (v přepočtu 79 Kč) z 240 pencí při stávajícím doporučení na stupni „overweight“. 
 

Očekávané události 
• 21/5 O2, Avast – exdate pro dividendu 
• 20/5 Průmyslové ceny 
•  

Česká republika 
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Akcie smazaly část zisků z předešlého týdne po ještě slabších datech, než se předpokládalo. Maloobchodní tržby a 
průmyslová produkce zaznamenaly vzhledem k zastavení ekonomické aktivity nejhorší propad v historii. Další nejistotu 
na trhy přineslo opětovné vyostření vztahů mezi Spojenými státy a Čínou. Americká administrativa se rozhodla 
zablokovat dodávání čipů čínské Huawei. Ztrácel především finanční, průmyslový a ropný sektor. Dařilo se zdravotnictví 
a firmám schopných obsluhovat svou klientelu v online prostředí. Z technologického sektoru představilo dobré výsledky 
Cisco a Applied Materials. Po kvartálních výsledcích naopak ztrácely Marriott, Mylan a Zimmer Biomet. V tomto týdnu 
představí výsledky hlavně retailové firmy  

Index 8. 5. 2020 15. 5. 2020 Změna 

Dow Jones Industrial Average 24 331,32 23 685,42 -645,90 (-2,65 %) 

S&P 500 2 929,80 2 863,70 -66,10 (-2,26 %)  

NASDAQ Composite 9 121,32 9 014,56 -106,76 (-1,17 %) 
 
Klíčové události  

• Nové žádosti o podporu v nezaměstnanosti (9. května): aktuální hodnota: 2981 tis., očekávání trhu: 2500 
tis., předchozí hodnota: 3169 tis.  

• Maloobchodní tržby (m-m) (předběžný) (duben): aktuální hodnota: -16,4 %, očekávání trhu: -12,0 %, 
předchozí hodnota: -8,7 % 

• Newyorský výrobní index (květen): aktuální hodnota: -48,5, očekávání trhu: -60,0, předchozí hodnota: -78,2 
• Průmyslová produkce (m-m) (duben): aktuální hodnota: -11,2 %, očekávání trhu: -12,0 %, předchozí 

hodnota: -5,4 % / revize: -4,5 % 
• Index spotřebitelské důvěry University of Michigan (květen - předběžný): aktuální hodnota: 73,7, 

očekávání trhu: 68,0, předchozí hodnota: 71,8 
 

Firemní zprávy 
• Under Armour - Americká společnost Under Armour zveřejnila meziroční pokles ve výši 23 % během prvního 

kvartálu. Společnost tak byla silně zasažena současnou pandemii. Její prodejny byly uzavřeny a narušily tak 
reorganizační plány. Under Armour se nechala slyšet, že v letošním roce plánuje snížit provozní náklady o 325 
mil. USD a ulevit si tak v současné situaci. Úspory zahrnují i dočasné propuštění některých zaměstnanců. 
Tržby v prvním čtvrtletí dosáhly 930,2 mil. USD a meziročně poklesly o 22 %. Zásoby meziročně vzrostly o 7,4 
% na 940,2 mil. USD. Velkoobchodní tržby meziročně poklesly o 28 % na 592 mil. USD. V Severní Americe, 
která tvoří přibližně 65 % tržeb, tržby meziročně poklesly o 28 % na 609 mil. USD. Mezinárodní tržby 
meziročně poklesly o 12 % na 287 mil. USD. Zatímco například Macy´s a Gap začínají pomalu otevírat své 
prodejny, Under Armour uvedla, že datum a rychlost otevření jejich prodejen je momentálně velmi nejistý. 

• Macy´s - Regulatorní hlášení americké Komisi pro cenné papíry a burzu (SEC) bylo podáno 11. května a týká 
se nákupů mezi 14. dubnem a 1. květnem. Společnost Vesa Equity Investments podle něj koupila celkem přes 
15,5 mil. akcií Macy’s. „Reportující osoby koupily tyto cenné papíry pro strategické investiční účely. V závislosti 
na tržních podmínkách, pokračujícím vyhodnocování podnikání a vyhlídek emitenta a dalších faktorech mohou 
reportující osoby prodat nebo koupit další akcie emitenta. Reportující osoby se plánují zapojit do 
konstruktivních diskusí…“ uvádí Vesa v hlášení. Podle zprávy deníku E15 vedle Daniela Křetínského 
společnost Vesa Equity Investments ovládá také Patrik Tkáč a před týdnem oznámila koupi více než 5% akcií 
britské pošty Royal Mail. Společnost Macy’s minulý týden oznámila, že kvůli vlivu koronaviru na fungování 
společnosti odloží zveřejnění kvartálních výsledků a zaznamená odpis majetku v nezveřejněné výši. V březnu 
její akcie vypadly z indexu S&P 500, v dubnu jí agentura Fitch snížila úvěrový rating do spekulativního pásma 
junk. 

• Applied Materials - Applied Materials, která je známa především výrobou polovodičů, včera po uzavření 
newyorské burzy zveřejnila své výsledky hospodaření za 2QFY20. Její tržby se meziročně zvedly o 12 % na 
3,96 mld. USD, oproti minulému kvartálu však poklesly o 5 % Provozní zisk vykázal výrobce polovodičových 
součástek ve výši 976 mil. USD, ve srovnání s rokem minulým o 182 mil. více. Oproti minulému čtvrtletí je to 
ale o 92 mil. méně. Zisk na jednu akcii (EPS) skončil na úrovni 89 centů/akcii, tj. o 19 centů/akcii vyšší oproti 
2QFY19. Hrubá obchodní marže se pak měla zvýšit o 1,1 p.b. na 44,6 %. Volný cash flow dosáhnul úrovně 
564 mil. USD, v minulém roce však činil 682 mil. USD.  Klíčový segment Semiconductor Systems vykázal o 
383 mil. meziročně vyšší tržby, které tak skončily na 2,57 mld. USD. Applied Global Services ve srovnání s 
loňskými čísly přidal 34 mil. na 1,02 mld. USD. Display & Adjacent Markets, poslední a zároveň nejmenší 
segment, pohledem tržeb vzrostl o 17 mil. na 365 mil. USD. Společnost nevydala nový výhled pro následující 
čtvrtletí kvůli přetrvávající nejistotě spojené s probíhající pandemii COVID-19. Výrobce polovodičů nicméně 
očekává, že ztracené tržby a zisk kvůli dopadům pandemie by měly dojít určité kompenzace již v průběhu 
druhé poloviny roku. Podle očekávání společnosti by měl totiž trh opět nabrat na síle. 

• Campbell Soup - Campbell Soup Company zveřejnila před dnešním otevřením newyorské burzy své výsledky 
hospodaření za druhé čtvrtletí fiskálního roku. Její tržby byly srovnatelné s loňskem, když skončily na 2,162 
mld. USD. Organické tržby, které extrahují od prodeje evropského businessu s bramborovými lupínky, pak 
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meziročně vzrostly o 1 %. Ukazatel zisku před zdaněním a úroky (EBIT) se podařilo společnosti navýšit o 8 % 
na 350 mil. USD. Zředěný zisk na jednu akcii na očištěné bázi (EPS adj.) skončil na úrovni 72 centů/akcii a 
meziročně tak přičetl 7 centů/akcii. Hrubá obchodní marže přidala 1,8 p.b. na 34,3 %. Marže měla růst zejména 
díky zvyšování produktivity a vedeným úsporným opatřením, naopak prostor k růstu jí ubírala nákladová 
inflace, které Campbell’s čelila. Campbell‘s přistoupila k navýšení svého dosavadní hospodářského výhledu 
ziskovosti pro současný fiskální rok 2020. V rámci celého roku tak projektuje růst EPS o 11 – 13 % do rozmezí 
2,55 – 2,60 USD/akcii. Dříve se přitom očekával pouze 9 – 11%. růstem na 2,50 – 2,55 USD/akcii. 

• Gilead Sciences - Americká farmaceutická společnost Gilead Sciences oznámila v úterních večerních 
hodinách, že uzavřela licenční smlouvy s několika firmami zabývajícími se výrobou generických léčiv na 
produkci a následné distribuci léku Remdesivir ve 127 zemích po celém světě. Jedná se totiž převážně o 
chudší země, USA tak mezi ně nespadají. Remdesivir získal autorizaci pro léčbu nemoci COVID-19 prvního 
května od amerického Úřadu pro kontrolu potravina léčiv (FDA). Licenční smlouvy jsou osvobozeny od 
poplatku, a to do té doby, než pandemie COVID-19 přestane být světovou zdravotnickou krizí anebo než dojde 
ke schválení ještě jiného léku než Remdesivir či vyvinutí vakcíny proti tomuto onemocnění. Lék by měly začít 
vyrábět firmy Mylan, Cipla, Ferozsons Laboratorires, Hetero Lbas a Jubilant Lifesciences. 
 

Výsledky firem 
• 19/5 Walmart, Home Depot, Kohl´s 
• 20/5 Lowe´s, Target, McKesson 
• 21/5 NVIDIA, Medtronic, Intuit, L Brands, Agilent 
• 22/5 Deere 

 
 
Očekávané události  

• 19/5 Stavební povolení, zahájená výstavba, Jerome Powell projev 
• 20/5 FOMC Minutes 
• 21/5 Žádosti o podporu v nezaměstnanosti, PMI, Jerome Powell projev 
 

 
 
 
 
 
 
 

USA 
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Evropské indexy znovu underperformovaly vývoj v zámoří. Celoevropský Stoxx Europe 600 a německý DAX odepsaly 
okolo 4 %. Hlavní ztráty se odehrály opět ve spotřebitelském a finančním sektoru. Koronavirová pandemie se již dostala 
v Evropě pod kontrolu. Otázkou zůstává, jak se budou vyvíjet počty nakažených po uvolnění distančních opatření. Z 
makrodat vyšla propadající se průmyslová produkce za březen. Celkový výkon ekonomiky v podobě HDP za první 
kvartál dopadl víceméně dle očekávání.  Reakce po výsledcích Henkelu, E.ON nebo Allianz byly převážně neutrální..   

Index 8. 5. 2020 15. 5. 2020 Změna 

DAX 30 10 904,48 10 465,17 -439,31  (-4,03 %) 

 
Klíčové události   
 
NĚMECKO   

• Průmyslová výroba (y-y) (očištěno o počet pracovních dní) (březen) aktuální hodnota: -12,9 %, očekávání 
trhu: -13,6, předchozí hodnota: -1,9 % / revize -2,2 %  

• HDP (očištěno o počet pracovních dní) (y-y) (1Q - předběžný) aktuální hodnota: -2,3, očekávání trhu: -2,0 
%, předchozí hodnota: 0,4 % 

EUROZÓNA 
• HDP (y-y) (sezónně očištěno) (1Q - předběžný): aktuální hodnota: -3,2 %, očekávání trhu: -3,3 %, předchozí 

hodnota: -3,3 %  
 

Firemní zprávy 
• Deutsche Post - Německý poštovní doručovatel Deutsche Post překonal konsensus očekávání analytiků na 

úrovni tržeb. Společnost zároveň potvrdila svůj střednědobý výhled do roku 2022. Divize Post & Parcel 
Germany meziročně dosáhla vyšších tržeb o 3, 8 %. Ty dosáhly výše 3,96 mld. euro Global Forwarding, 
Freight zaznamenala meziročně nižší tržby o 4,1 % na 3,61 mld. euro. EBIT meziročně poklesl o 27 % na 73 
mil. eur Express reportovala meziroční nárůst tržeb ve výši 4,5 % na 4,15 mld. euro. EBIT meziročně poklesl o 
13 % na 393 mil. euro Divize Supply Chain zažila meziroční pokles na úrovni tržeb ve výši 1,9 %, když tržby 
dosáhly 3,23 mld. euro. EBIT meziročně poklesl o 78 % na 105 mil. euro Tržby ze segmentu Ecommerce 
Solutions dosáhly 996 mil. euro a meziročně poklesly o 0,3 %. EBIT dosáhl 6 mil. euro Volné peněžní toky 
dosáhly hodnoty (-409 mil. euro). Deutsche Post potvrdila svůj střednědobý výhled. EBIT prognózuje na úrovni 
5,3 mld. euro v roce 2022. Kumulativní předpověď pro kapitálové výdaje a peněžní toky pro roky 2020, 2021, 
2022 taktéž ponechala. 

• Commerbank - Commerzbank reportovala čísla za první kvartál fiskálního roku 2020 provozní ztrátu ve výši 
277 milionů eur, analytici oslovení agenturou Bloomberg projektovali provozní ztrátu necelých 218 milionů eur. 
Ztráta jde na vrub probíhající pandemii koronaviru a na ní navázanými opatřeními. Po očištění o vlivy 
pandemie by banka vygenerovala provozní zisk na úrovni 202 milionů eur. Celkový negativní efekt šíření 
COVID-19 tak činí 479 milionů eur do provozní ziskovosti. Čistý zisk před zdaněním pak činil mínus 233 
milionů eur při konsensu mínus 158 milionů eur. Celkové výnosy činily 1,85 miliard eur (1Q FY19 2,16 miliard 
eur), což je pod konsensuálním odhadem analytiků na úrovni 1,97 miliard eur. Celkový čistý úrokový výnos a 
čisté výnosy z provizí v meziročním srovnání vzrostly o 10 %. Ukazatel kapitálové vybavenosti Tier 1 ke konci 
prvního kvartálu činil 13,2 % a zůstal tak na komfortní úrovni. Tvorba rezerv pro krytí špatných úvěrů dosáhla 
326 milionů eur, analytici oslovení agenturou Bloomberg v konsensu očekávali 286 milionů eur. Banka zároveň 
uvedla, že za současné situace není možné poskytnout konkrétní výhled na horizontu celého fiskálního roku. 

Výsledky firem 
• 18/5 Lufthansa 

 
Očekávané události - Německo 

• 19/5 ZEW 
• 21/5 PMI 

 
Očekávané události – Eurozóna 

• 19/5 ZEW, jednání EcoFin 
• 20/5 CPI, spotřebitelská důvěra 
• 21/5 PMI 
• 22/5 ECB Accounts 

 

 

Německo 
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Upozornění 

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonává Česká národní banka. Veškeré informace uvedené na těchto webových stránkách jsou 
poskytovány Fio bankou, a.s. (dále „Fio“). Fio je členem Burzy cenných papírů Praha, a.s. a  tvůrcem trhu emise PHILIP MORRIS ČR 
(obchodovaná na Standard Marketu) a všech emisí obchodovaných na Prime Marketu, kromě TMR a VGP. Všechny zveřejněné 
informace mají pouze informativní a doporučující charakter, jsou nezávazné a představují názor Fia. Nelze vyloučit, že s ohledem na 
změnu rozhodných skutečností, na základě kterých byly zveřejněné informace a investiční doporučení vydány, nebo s ohledem na 
vývoj na trhu a jiné skutečnosti, se zveřejněné informace a investiční doporučení ukáží v budoucnu jako neúplné nebo nesprávné. Fio 
doporučuje osobám činícím investiční rozhodnutí, aby před uskutečněním investice dle těchto informací konzultovali její vhodnost s 
makléřem. Fio nenese odpovědnost za neoprávněné nebo reprodukované šíření nebo uveřejnění obsahu těchto webových stránek, 
včetně informací a investičních doporučeních na nich uveřejněných. Fio prohlašuje, že nevlastní čistou dlouhou ani krátkou pozici 
převyšující prahovou hodnotu ve výši 0,5 % ze základního kapitálu emitenta. Žádný emitent nemá přímý nebo nepřímý podíl větší než 
5 % na základním kapitálu Fia. Fio (ani jiná osoba patřící do téže skupiny) nemá s žádným emitentem uzavřenou dohodu týkající se 
tvorby a šíření investičních doporučení ani jinou dohodu o poskytování investičních služeb. Emitenti nejsou seznámeni s investičními 
doporučeními před jejich zveřejněním. Fio (ani jiná osoba patřící do téže skupiny) nebylo v posledních 12 měsících vedoucím 
manažerem nebo spoluvedoucím manažerem veřejné nabídky investičních nástrojů vydaných emitentem. Odměna osob, které se 
podílejí na tvorbě investičních doporučení, není odvozena od obchodů Fia nebo jiné osoby patřící do téže skupiny, ani od obchodních 
poplatků, které tyto osoby obdrží. Tyto osoby nejsou ani jiným způsobem motivovány k uveřejňování investičních doporučení určitého 
stupně a směru. Fio předchází střetu zájmům při tvorbě investičních doporučení odpovídajícím vnitřním členěním zahrnujícím 
informační bariery mezi jednotlivými vnitřními částmi a pravidelnou vnitřní kontrolou.  
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