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Zpravodajstvi z kapitalovych trht
21.12. 2020 - 25. 12. 2020

Ceska republika

Prazska burza pfed vanoCnimi svatky zazila pomérné volatilni obchodovani. Pondéli bylo ve znameni vyraznych
vyprodejl, které byly patrné po celé Evropé. Investofi se obavali informaci o nové mutaci koronaviru a jeho Sifeni
v Anglii. Prazska burza oslabila b&€hem pondéli o vice jak 3 %. Béhem utery a stfedy byly vSak poklesy smazany a index
PX se vratil na lokalni maxima. Na tydenni bazi index oslabil o zanedbatelnych 0,04 %. Vyrazny vykyv byl k vidéni
predevSim u bankovnich titulG. Erste Group se v pondéli na minimech obchodovala u 610 K&, aby se postupné vratila
nad 650 K&. Na tydenni bazi oslabil kurz pouze o 0,52 %. Komer¢ni banka byla na minimech u hranice 600 K&. U tohoto
titulu k dpInému smazani propadu nedoslo a kurz oslabil o 1,4 % a koncil na 635 K&. Nejlépe si z finan¢nich tituld vedla
pojistovna VIG, ktera posilila 0 2,29 %. Maly darek dostali akcionati CEZu, kdyz titul dokazal zavfit nad psychologickou
hranici 500 K& (+0,6 %). Kurz tak alespori trochu umazal diferencial, ktery v poslednich tydne vznikl mezi hodnotou
spolec¢nosti a cenou elektrické energie. Mirné kladnou vykonnost si pfipsaly rovnéz akcie Stock Spirits (+0,67 %) a
Philip Morris (+0,95 %). Avast na tydenni bazi mirné oslabil 0 0,33 %.

Index 18. 12. 2020 23.12. 2020 Zména
PX 1 009,23 1008,78 -0,45 (-0,04 %)

Klicové udalosti
e Finanéni skupina SAB Finance Radomira Lapcika pfipravuje vstup na trh Standard prazské burzy. Spole¢nost
oznamila, ze Ceska narodni banka schvalila prospekt emise. Spoleénost se zabyva predevsim devizovymi
obchody. Do skupiny spada také maltska banka FCB Bank a 9,8% podil v €eské Trinity Bank (dfive znama jako
Moravsky Penézni Ustav).

Firemni zpravy
e Zadné vyznamné korporéatni zpravy

Ocekavané udalosti

e 30/12 Posledni obchodni den na BCPP
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Akciové trhy koncily zkraceny tyden pfed Vanoci bez vétSich zmén, ackoli Uvod tydne rozhodné nebyl z nejklidnéjSich.
Indexy se rychle propadly po zpravé o objeveni nové mutace koronaviru v Britanii, ktera ma byt az o 70 % nakazlivéjsi.
Zastupci republikant a demokratli se nakonec dle o¢ekavani dohodly na podobé fiskalniho stimulaéniho baliku. Po
uklidnéni situace se trhy zacaly rychle vracet na vys$Si Urovné. Alternativa v podobé desetiletého statniho bondu
s vynosem pod 1 % nutné tlagi investory do akcii. Z makrodat potéSila hlavné stabilizace v Zadostech o podporu
v nezaméstnanosti. Pro hodné titull z technologického sektoru byla kurzotvorna zprava, Ze si Microsoft zacne délat
design vlastnich ¢ipu do serverll ve svych data centrech. Jedna se o negativni zpravu predevsim pro Intel a AMD. Po
kybernetickém Gtoku na velkou ¢ast federalnich Ufadu a nékterych velkych korporaci se dafilo akciim firem poskytujici
bezpecénosti software a sluzby. Nike reportoval velmi silné kvartalni vysledky. Pro americké banky bylo velmi pozitivni
opétovné povoleni buyback.

Index 18. 12. 2020 24.12. 2020 Zména

Dow Jones Industrial Average 30 179,05 30 199,87

S&P 500 3 709,41 3 703,06 6,35 (0,17 %)
NASDAQ Composite 12 755,64 12 804,73

Klicové udalosti
¢ Index aktivity Chicago Fed (listopad): aktualni hodnota: 0,27, ogekavani trhu: 0,75, pfedchozi hodnota: 0,83
/ revize: 1,01
e Spotiebitelska diivéra podle Conference Board (prosinec): aktualni hodnota: 88,6 b., o¢ekavani trhu: 97,0
b., pfedchozi hodnota: 96,1 b.
e Nové zadosti o podporu v nezaméstnanosti (19. prosince): aktualni hodnota: 803 tis., oekavani trhu: 880
tis., pfedchozi hodnota: 885 tis.

Firemni zpravy

¢ Nike - Trzby spole¢nosti meziroéné vzrostly 0 9 % (0 7 % po ocCisténi o pohyb ménovych kurzd) a pfekonaly i
nejvyssi analyticky odhad 10,97 mid. USD. Spole&nosti se dafilo pfedevsim v regionu Sirsi Ciny, kde posilila o
24 % a regionu EMEA (+17 %). Na severoamerickém trhu dosahla 0,6% rudstu, v Latinské Americe a Pacifiku
vzrostla jen 0 0,2 %. Z hlediska prodejniho kanalu vzrostly pfimé prodeje o 32 0 a digitélni prodeje o 84 %.
,Silné vysledky Nike za 2Q v dynamickém prostfedi ukazuji silu hry z ofenzivy. Pohanéni pusobivymi,
inovativnimi produkty a globalnim rlistem znacky, navySujeme nasSe vedeni. NaSe strategie funguje a jsme
nadSeni, co nas ¢eka dale,“ komentoval vysledky vykonny feditel John Donahoe. Zasoby ve 2Q klesly 0 1,8 %
na 6,09 mid. USD, analytici ¢ekali 6,36 mid. USD. ,Se zdravou Urovni zasob napfi¢ vSemi geografickymi
segmenty, na$ navrat k rlstu je dikazem nasi digitalni sily, stejné jako disciplinovaného fizeni nasi trzni i
finanéni pozice,“ fekl finan¢ni feditel Matt Friend. ,Pfi pohledu do budoucna jsme jeSté vice zaméfeni na jesté
rychlejSi naplfiovani na$i strategické vize Consumer Direct Acceleration a pohanéni udrzitelného,
dlouhodobého rastu a ziskovosti,* dodal Friend. Primérna cilova cena pro akcie Nike dle Bloombergu po
vysledcich vzrostla na 157 USD z 148 USD. ,Nike ve 2Q prekonalo ocekavani napfic¢ metrikami a
demonstrovalo tim konzistentni exekuci a kompetitivni vyhody své globalni $kaly, zakaznické loajality,
unikatniho produktu a technologické inovace,“ napfiklad uvedla analyticka Adrienne Yih z Barclays, ktera
zvysila cilovou cenu na 174 USD z 150 USD. Nike ma nakro¢eno k nékolika rokiim rostoucich marzi, dodal Jim
Duffy ze spole¢nosti Stifel.

e Banky - Americky Fed na zakladé prosincovych stress testli americkych bank v patek vecer povolil zpétné
odkupy akcii. ,Ve svétle pokracujici ekonomické nejistoty a za u¢elem udrzeni sily bankovniho sektoru Rada
prodluzuje platnost sou¢asnych omezeni vyplatu kapitalu, ovéem s modifikaci. V prvnim ¢tvrtleti 2021 budou
dividendy a zpétné odkupy limitovany vysi zisku v uplynulém roce. Pokud spole¢nost nedosahuje zisku,
nebude moci vyplacet dividendu nebo realizovat zpétny odkup akcii,“ komentuje Fed rozhodnuti povolit zpétné
odkupy. V ramci oznamenych stress testl Fed zkoumal vliv dvou hypotetickych scénafli — prvni s rlistem
nezameéstnanosti na 12,5 % a naslednym poklesem na 7,5 % a druhy s 11 % a poklesem na 9 %. ,V obou
scénarich by velké banky kolektivné zaznamenaly ztraty prfes 600 mid. USD, znatelné vice nez béhem prvniho
prumérného pocate¢ni pozice 12,2 % na 9,6 %, vyrazné nad minimalni droven 4,5 %,“ uvedl Fed s tim, zZe
kapitalova pfimérenost véak spolednosti by ziistala nad pozadovanym minimem. Sest nejvétsich bank by tak
mohlo v 1Q 2021 odkoupit akcie az za 11 mld. USD, odhaduje Bloomberg za pfedpokladu, Ze banky dosahnou
oCekavané vyse zisku za 4Q 2020. ,Bankovni systém byl b&hem uplynulého roku zdrojem sily a dnesni
vysledky stress testll potvrzuji, Ze velké banky by mély byt schopné i nadale pokracovat ve financovani
domacnosti a podniku i v pfipadé [mozného] budouciho prudkého poklesu ekonomiky,” fekl Randal K. Quarles
viceguvernér amerického Fedu zodpovédny za finan¢ni dozor. Trh oCekaval, Zze banky testy projdou, uvedla
analyticka Susan Katzke z Credit Suisse. Ve zpétny odkup akcii, i kdyz omezeny, doufal, ale nebyl oekavan,
dodala Katzke, ktera zpravu oznacila za jasné pozitivni.
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e CarMax - Nejvétsi maloobchodni prodejce ojetych automobild v USA CarMax dnes zvefejnil hospodarské
vysledky za treti Ctvrtleti fiskalniho roku 2021, které skoncilo 30. listopadu 2020. Odhady analytik{i na Urovni
zisku byly pfekonany. Zpomaleni ristového trendu trzeb ve druhé poloviné 3Q, jeZ pokraduje dale i v prosinci,
tahne akcie dold o 6,8 %. Cisty zisk ve 3Q meziro¢né vzrostl o téméf 36 % na 235,3 mil. USD, pfi¢emz
ocCistény zisk na akcii ve vysi 1,42 USD prekonal ocekavani na 1,14 USD. Celkovy pocet prodanych ojetych
vozl vzrostl meziroéné o 1 %, prmérny hruby zisk z prodeje jednoho automobilu se meziro¢né pfiblizné
nezménil a setrval tak na 2151 USD. Pfi abstrahovani od nové otevienych prodejen pocet prodanych vozidel
mezirocné poklesl o 0,8 %, ocekavan byl rist o 3,3 %. Trzby za 3Q dosahly vyse 5,18 mid. USD, &imz byla
prekonana primérna ocekavani analytikd ve vysi 5,01 mld. USD. V prvni poloviné 3Q spole¢nost navazala na
rostouci trend z druhého C&tvrtleti a zaznamenala riist porovnatelnych trzeb o pfiblizné 5 %. Ve druhé poloviné
Gtvrtleti vSak poptavka vinou rozsahlého Sifeni koronaviru, nejistoty v dobé voleb i budoucich potencialnich
stimulacnich balickl oslabila a trzby poklesly. Hruby zisk meziro¢né vzrostl 0 2,9 % na 631,4 mil. USD.
Segment CarMax Auto Finance, zabyvajici se poskytovanim uvérd na nakupy vozidel, zaznamenal meziroéni
nardst zisku o 54,7 % na 176,4 mil. USD, coZ je dano pfedevSim snizenim rezerv uréenych ke kryti ztrat z
nesplacenych avér z 49 mil. USD na 8,2 mil. USD., rGstem ¢isté urokové marze a rlstem primérné hodnoty
spravované pohledavky Béhem tfetiho kvartalu spole¢nost odkoupila 1,2 milionu kust béznych akcii za 109,2
mil. USD na zakladé programu o zpétném odkupu akcii ve 3Q. Ke 30. listopadu spole¢nost disponovala 1,4
mid. USD, které jsou dostupné pro ucel zpétného odkupu akcii Béhem fiskalniho roku 2022 spole¢nost
predpoklada, Ze otevie 8 az 10 novych prodejen.

Vysledky firem
e 30/12 Carnival

Ocekavané udalosti

e 30/12 Chicago PMI
e 31/12 Zadosti o podporu v nezaméstnanosti
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Vyvoj na evropskych indexech odpovidal vyvoji ve Spojenych statech. Po pondélnim vyplachu, b&éhem kterého némecky
DAX ztracel az 4 %, se situace rychle zklidnila a akcie se zacaly vracet na pfedchozi urovné. S mutaci koronaviru to
zfejmé nebude az tak hrozné a vakciny by dle vyjadieni Moderny a Pfizeru méla s velkou pravdépodobnosti byt u¢inna i
proti novym kmenum viru. Evropska unie se na posledni chvili také dohodla na podobé brexitu s Velkou Britanii.
Z makrodat se v Evropé pouze vylepSila spotfebitelska dlivéra.

Index 18. 12. 2020 23.12. 2020 Zména
DAX 30 13 630,51 13 587,23 43,28 (0,32 %)

Klicové udalosti

NEMECKO

e Spotiebitelska divéra GfK (leden): aktualni hodnota: -7,3, oéekavani trhu: -7,6, predchozi hodnota: -6,7 /
revize: -6,8

EUROZONA
e Spotiebitelska divéra (prosinec - prvni, predbézny): aktualni hodnota: -13,9 b., o¢ekavani trhu: -17,3 b.
predchozi hodnota: -17,6 b.

Firemni zpravy

e HeidelbergCement — Némecky vyrobce stavebnich materiald HeidelbergCement AG Gdajné uvaZzuje o prodeji
okrajovych aktiv v USA. Hodnota téchto aktiv je vyCislena na 1,5 mld. USD. Spole¢nost HeidelbergCement
zkouma moznost prodeje americkych aktiv, uvadi dle Bloombergu zainteresované osoby, které si nepfeji byt
jmenovany. Dle nich chce CEO firmy Dominik von Achten prodat okrajové Casti podnikani. Banka Morgan
Stanley ma udajné spole€nosti pomahat na prodeji podnikani v Kalifornii. Hodnota tohoto prodeje by se mohla
nachazet okolo 1,5 mid. USD. Poradci HeidelbergCement nedavno =zaslali pravodni marketingovou
dokumentaci potencialnim kupujicim, uvadi zainteresované osoby. Oslovili konkurenéni firmy Martin Marietta
Materials, Cemex SAB, CRH Plc, Summit Materials a LafargeHolcim, dale vyrobce cementu na rozvijejicich se
trzich v Ciné& a Latinské Americe. Zastupci HeidelbergCement a Morgan Stanley odmitly zpravu komentovat.

Vysledky firem

Ocekavané udalosti - Némecko
e  30/12 Maloobchodni trzby

Ocekavané udalosti — Eurozéna
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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 skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam ¢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 zékladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent neméa 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 investiénimi
doporu€enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné 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 uverejiiovani investi¢nich doporuc¢eni uréitého
stupné a sméru. Fio pfedchazi 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 (makléF), Lukas BrodniCek (makléF), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (makléf), David Lamac (makléF), Daniel
Marvan (makléf), Lubo$ Bedrnik (makléf), Martin Varecha (makléf), Tomas Mach (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava
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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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