TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

20.7.2015 — 24.7.2015

Ceska republika

Prazska burza si v Gvodu tydne udrzela rastové momentum z pfedchozich tydni a pokracovala v posunu na vyssi
urovné. Index PX se dokazal dostat nad hranici 1040 bodu. V zavéru tydne domaci trh sice ¢ast svych ziskd odevzdal,
presto si dokazal kladnou vykonnost udrzet a odolal poklesim, které byly k vidéni jak v Evropé, tak v USA. Na tydenni
bazi si index PX pfipsal o 0,57 % a v kladnych Cislech se drzi jiz tfeti tyden v fadé. Erste Group se posunula k hranici
750 K&, kde v prabéhu celého tydne oscilovala. Vyraznéjsi rozptyl v obchodovani tentokrat byl k vidéni u akcii Komeréni
banky. Ve stfedu a ve ¢tvrtek se kurz v prabéhu dne dostaval vyraznéji nad hranici 5600 K&, zavfit nad ni ale nedokazal.
Na intraday maximech se titul obchodoval i pfes 5700 KE. Na tydenni bazi nakonec posilil o 0,89 %. Sentimentu na
zahrani€nich trzich se nakonec nejvice pfizplUsobily akcie VIGu, které oslabily o 2,05%. Blize k hranici 600 K¢ se
posunuly akcie CEZu. Ceny emisnich povolenek se dostaly pfes 8 EUR/t, coZ bylo pro kurz ¢asteénou podporou. Lepsi
dividendové vyhlidky staly za vylepSenym doporucenim ze strany HSCB pfi cilové cené 690 KE. Na domacim trhu byla
odstartovana vysledkova sezona a report Unipetrolu byl tak jednou z mala kurzotvornych zprav v rdmci prazdninového
obchodovani. Spekulace na dobré vysledky poslaly kurz podstatné vySe jeSté prfed samotnym zvefejnénim.
Obchodovani bylo doprovazeno vyrazné zvy$enym objemem obchod(l. Cisla samotna potvrdila velmi vyrazné zlepseni
v hospodareni, intraday se kurz dotknul hranice 190 K¢, ale nasledné dochazelo k vybirani kratkodobych ziska.
Prestoze kurz nekoncil na tydennich maximech, pfipsal si velmi silnych 7,3% a dostal se na nejvyssi durovné za posledni
Ctyfi roky. Velmi volatilni obchodovani s blizicimi se vysledky probihalo rovnéz u akcii O2. Firma predstavi své vysledky
29.7. a poprvé po rozdéleni odhali strukturu svého hospodareni. Kurz z hranice 130 K& nejprve velmi rychle propadnul
az na 112 K¢, aby se nasledné k 130 K& opét vratil. Na tydenni bazi posilil kurz o 2,66%. V ervenych Cislech kromé
VIGU zakoncily tyden i akcie medialni CME (-5,97%). Pres hranici 830 K¢ se dostal kurz Pegasu (+0,6%).

Index 17.7.2015 24.7.2015 Zména
PX 1024,94 1030,83 +5,89 (+0,57 %)

Kli¢ové udalosti

. Ratingova agentura S&P v zavéru tydne po close trhi potvrdila rating Ceské republiky. Dluh v zahraniéni méné
ma hodnoceni ,AA-“, pro dluh v domaci méné je hodnoceni ,AA". Vyhled zUstal hodnocen jako ,stabilni*.

Firemni zpravy

. CEZ - 22/7 Analytici HSBC zvysili své hodnoceni energetické spoleénosti CEZ na ,buy“ z ,hold* a cilovou cenu
na 690 K& z 664 K¢.

. CETIN - 23/7 Akcionafi spole¢nosti CETIN, odstépené ¢&asti s telekomunikaéni infrastrukturou z O2, schvalili
poskytnuti pljcky ve vysi az 32,2 mld. K& majoritnimu akcionafi ze skupiny PPF. Splatnost pljcky je nejvyse 7
let. Financovani pljcky pro PPF by mélo byt zajisténo prostifednictvim syndikovaného Gvéru ve dvou transich.
Prvni ve vy&i 10,2 mld. K& a splatnosti 3 roky, druha tranSe ve vysi 22 mld. K& by méla mit splatnost sedm let.
PPF planuje vyuzit prostfedky na splaceni akviziéniho Uvéru, pfipadné financovani nakupu dalSich akcii CETIN.

. Erste Group 20/7 Banka Barclays zvysila doporuéeni skupiné Erste Group z ,underweight‘na ,equalweight".
Cilova cena byla zvy$ena na 28,90 EUR (782 K¢) z plvodnich 23,20 EUR ( 628 K&).

. New World Resources — 20/7 Pavol Krupa, spolumajitel investi¢ni skupiny ARCA, pro tydenik Euro potvrdil, ze
chce navysit sv(j podil v NWR nad hranici 5%. Aktualné drzi pozici ve vysi pfiblizné 2%.

. Unipetrol — 17/7 Petrochemicky holding Unipetrol zvefejnila vysledky za 2Q 2015. Vzhledem k vysokym
rafinérskym a rekordnim petrochemickym marzim jsou vysledky na vyrazné lepSich drovnich nez v pfedchozich
letech. Cisty zisk Unipetrolu dosahl hodnoty 3,277 mid. K&. Provozni zisk (EBITDA LIFO) byl na nejvy&si drovni
v historii 3,959 mld. K&. Navzdory vyraznému poklesu cen ropy se Unipetrolu podafilo mirné meziro¢né navysit
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trzby na 32,523 mid. KE&. VyuZiti rafinérskych kapacit vzrostlo meziro€né o 5 %. Rekordni provozni zisk se
Unipetrolu podafilo dosahnout diky rekordné vysoké kombinované petrochemické marze (871 EUR/t). Pokles
cen ropy pomohl snizit ceny energii, které se rovnéz pozitivné projevily ve vysledcich. Spole€nost zmiriuje na
druhé strané vyssi fixni naklady v diisledku prevzeti podilu ve spolegnosti Ceska rafinérska a vyssi rozdil mezi
cenovymi kotacemi bioslozek kotacemi benzinu a dieselu. Spole€nost zpracovala 1,845 mil. tun ropy, coz je
meziro¢ni narlst o 39 %. Vyuziti rafinérskych kapacit dosahlo hodnoty 95 %. V ramci maloobchodu byl dosazen
provozni zisk na urovni 122 mil. K&. V siti Benzina se zvySil objem prodanych paliv diky nizSim cenam v dusledku
poklesu cen ropy, oziveni tuzemské ekonomiky a marketingem. Benzina zvysila trzni podil 15,2 %.

Ocekavané udalosti
o 29/7 02 - vysledky hospodareni za 2Q
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Polsko

VarSavska burza zaznamenala v uplynulém tydnu vyraznou korekci o vice nez &tyfi procenta a vice nez vymazala
predchozi 0,6% rust. Hlavni index WIG20 v patek uzavrel na hladiné 2187,67 a za cely tyden tak odepsal 4,26 %. O
vyrazny pokles polské burzy se postaraly pfedevSim bankovni tituly, kdyz napf. akcie Bank Zachodni mezitydenné
poklesly o0 9,6 % na 283 PLN, akcie Pekao bank ztratily 8,3 % w/w na 155 PLN ¢i akcie nejvétSi polské banky PKO
Bank klesly o 7,2 % w/w na 28,67 PLN. Polska hlavni opozi¢ni strana Pravo a spravedinost, ktera v predvolebnich
prizkumech vévodi Zebfickim popularity, totiz navrhuje zdanéni bankovnich aktiv. To by mélo negativni dopady na
zisky bank, které by tak musely Celit dalSim nakladim poté, co se v poslednich mésicich fesi problémy s hypotékami
denominovanych ve Svycarskych francich. Nové zdanéni bank by bylo nebezpecné, uvedl guvernér Marek Belka ve
stfedu pfed polskymi zdkonodarci. Vyraznéji ztracely rovnéz akcie pojistovny PZU, a to o0 5,6 % w/w na pateCnich 417
PLN. Podle nejmenovanych zdrojad ma PZU v planu na konci roku 2015 pfevzit Bank BPH (dcefina spole¢nost General
Electric) a v dalSim obdobi uvazuje o pfevzeti BOS Bank. Management PZU jiz dfive indikoval, Ze ma zajem kapitalové
vstupovat do polského bankovniho sektoru. Vysledky za 2Q 2015 predstavila petrochemicka spole€nost PKN Orlen
(podrobnéji nize ve firemnich zpravach). Ackoliv se spole¢nost dostala z lofiské provozni ztraty do provozniho zisku, tak
celkové byly vysledky pod oCekavanim analytikd, a to zejména kvuli odpisu aktiv souvisejicim s prizkumem a tézbou
bfidlicového plynu. V poloviné tydne (pfed vysledky) se akcie PKN Orlen vySplhaly na sva historickd maxima (79,55
PLN). Ve Ctvrtek po vysledcich nasledné korigovaly na 75 PLN, nicméné v celotydennim srovnani nakonec akcie PKN
posilily 0 6 % na 77,12 PLN a patfily, jeSté spole€né s obchodnim fetézcem Eurocash (+6,45 % w/w na 42,10 PLN),
k nejristovéjSim titulim tydne. Naopak na pétiletd minima vyklesaly akcie téZafe médi KGHM, které za cely tyden
ztratily vyraznych 11 % na 90,70 PLN, a to na pozadi klesajici ceny médi na svétovych trzich. Rovnéz negativné
pusobily spekulace, ze KGHM mozna pfesune ¢ast nevyrobnich aktiv do nové vytvofeného statniho fondu (PIR), jenz
ma za cil investovat a podporovat problémové polské tézare uhli.

Index 17.7.2015 24.7.2015 Zména
WIG20 2285,03 2187,67 -97,36 (-4,26 %)

Klicové udalosti
e  23/7 — Situace na polském trhu prace se nadale zlepSuje, kdyz mira nezaméstnanosti se v ervnu mezimésic¢né
snizila o 0,5 procentniho bodu na 10,3 %. Analytici predpokladali mirnéjSi pokles, a to na 10,4 %. V meziro¢ni
srovnani je vidét jesté vyraznégjsi zlepSeni, kdyz loni v Cervnu byla nezaméstnanost na drovni 12 %. Polsk&
ekonomika v letoSnim roce vykazuje sluSnou kondici, coz se pak pozitivné projevuje v tvorbé novych pracovnich
mist a ve snizovani miry nezaméstnanosti.

Firemni zpravy
e 23/7 — PKO Bank — analytici investi¢ni spole€nosti Trigon snizili investi¢ni doporuceni na akcie PKO Bank z
.koupit“ na ,drzet”. Cilovou cenu stanovili na 32,10 PLN.

e  23/7 - Pekao, mBank — Trigon dale ponizil doporu€eni na akcie Pekao bank z ,drzet“ na ,prodat” a cilovou cenu
snizil na 158,50 PLN. Investi¢ni doporu€eni na akcie mBank bylo ponechano na stupni ,prodat®, cilova cena
snizena na 359,20 PLN.

e 23/7 — PKN Orlen — petrochemicka firma PKN Orlen vykazala za 2Q 2015 ¢isty zisk 1,37 mld. PLN, coz bylo pod
oc¢ekavanim trhu, jenz bylo posazeno na urovni 1,84 mid. PLN. Niz8i nez o¢ekavany zisk byl zplisoben zejména
zauctovanym odpisem aktiv ve vySi 429 mil. PLN. Tento odpis se tyka hlavné projektu na tézbu bfidlicového
plynu v Lublinu, kdyz management spole¢nosti se rozhodl omezit prizkumné prace v této oblasti a v budoucnu

PLN ve stejném obdobi lofiského roku. Trh vSak o€ekaval provozni zisk ve vysi 2,49 mid. PLN.

Ocekavané udalosti
e 31/7 — Inflani oCekavani za Cervenec podle prizkumu NBP. O¢ekavani: 0,2 % po pfedchozich 0,2 % v Cervnu.

o Vysledky firem za 2Q 2015: 27/7 - telekomunikacni spole€nost Orange Polska
30/7 — mBank, Bank Zachodni
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USA

Americké trhy nadale prochazeji velmi specifickym vyvojem, kdyz se v ramci letodniho roku drzi ve velmi izkém rozpéti.
V uvodu tydne SirSi index S&P500 atakoval historicka maxima, technologicky Nasdaq je dokonce vylepSil, aby se
nasledné index s propadem vratil pfes témérF celé obchodni pasmo a zaviral v blizkosti spodni hrany. Tydenni pokles
indexu S&P 0 2,22% je nejvyraznéjSim poklesem od konce bfezna letoSniho roku. Vyrazné v €ervenych &islech zakongil
tyden i Dow Jones se ztratou 2,86%, Nasdaq si odepsal 2,33%. Pokles index( jde na vrub z ¢asti nepfesvédcivym
vysledkdm velkych spoleénosti a z ¢asti byl dan vyraznéj$im poklesem komodit. Souhrnny index sledujici vyvoj komodit
poklesnul o vice jak 4% a klesa jiz Ctyfi tydny vfadé. VSech deset hlavnich akciovych sektord zakoncilo tyden
v Cervenych Cislech. Nejvétsi ztraty si pfipsaly zakladni materidly (-5,4%) a energetické firmy (-4%). Nejmensi ztraty si
pfipsaly spotfebitelské firmy, i zde byl vSak pokles na hranici 0,5%. Na plno pokracujici vysledkova sezona tentokrat
nevyznéla pfili§ pozitivné pro velka jména. Apple sice reportoval rekordni kvartalni Cisla, mirné zaostani v prodejnosti
nasledného obchodovani smazana, presto si titul odepsal t¢éméF 4%. IMB nadale klesaji trzby a do karet jim rovnéz moc
nehraje vyvoj ménovych kurzG. Titul oslabil o 7,4%. Vyrazné v Cervenych Gislech po vysledcich skoncily i dalSi firmy
z Dow Jones. Catepillar si odepsal 8,5% a dostal se pod hranici technické podpory u 78 USD. Dokonce pfes 10% si
odepsaly akcie United Technologies. PfestoZe pfekonavani odhadu pfi reportech spiSe pfevazuje, vyraznéjSich rustl
bylo k vidéni v tomto tydnu podstatné méné. Za zminku rozhodné stoji rlist Amazonu, ktery se dostal prekvapivé do
kladnych Cisel a druhy tyden v fadé akcie pfidaly zhruba 10%. Sandisk v pfimé reakci na vysledky posililo 17%, na
tydenni bazi o vice jak 11%. Z baze indexu Dow Jones vy€nivaly akcie Visa, které posilily o 5,5%, kdyZ vedeni zvysilo
vyhled a spekuluje se 0 mozném odkoupeni evropské divize.

Index 17.7.2015 24.7.2015 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 086,45 17 568,53 -517,92 (-2,86 %)
S&P 500 2 126,64 2 079,65 -46,99 (-2,21 %)
NASDAQ Composite 5210,14 5 088,63 -121,51 (-2,33 %)

Kli¢ové udalosti

e  22/7 — Prodeje existujicich domt (m-m) (€erven): aktualni hodnota: 3,2 %, ocekavani trhu: 0,9 %, predchozi
hodnota: 5,1 % / revize: 4,5 %.

e  24/7 Prodeje novych domi (m-m) (Cerven): aktualni hodnota: -6,8 %, oCekavani trhu: 0,3 %, predchozi
hodnota: 2,2 % / revize: -1,1 %

Firemni zpravy
e Microsoft — 21/7 — Microsoft chce koupit Izraelskou spole€nost Adallom. Softwarovy gigant planuje za start-up
pusobici v oblasti kybernetické bezpecnosti zaplatit 320 mil. USD. Zpravu dnes pfinesl denik Calcalist, zastupci
obou spolecnosti se zatim k véci oficialné nevyjadfili. Ofekava se, Ze se Adallom stane novym centrem pro
kybernetickou bezpeénost firmy Microsoft v Izraeli.

o eBay - 21/7 — KdnesSnimu dni dochazi k vy€lenéni divize PayPal, ktera provozuje internetovy platebni systém,
ze spole¢nosti eBay. Oba tituly se budou od dnedniho dne obchodovat oddélené. Titul PayPal je mozné
obchodovat na technologickém Nasdaqu pod tickerem PYPL. eBay se obchoduje rovnéz na burze Nasdaq
(ticker EBAY). V pre-marketu se titul PayPal aktualné obchoduje za 39,3 USD, eBay za 27,7 USD.

e Morgan Stanley — 21/7 — Vynosy banky Morgan Stanley rostou rychleji nez u ostatnich konkurentu, akcie +1,5
%. Bance Morgan Stanley pomohl k nejrychlejS§imu rastu vynost mezi Sesti nejvétSimi americkymi bankami
predevSim narlst brokerskych poplatkCi a vysSi pfijmy z tradingu. Banka Morgan Stanley jako jedina z velkych
americkych bank dokazala zvysit objem zobchodovanych dluhopist. Bance, ktera se oproti svym konkurentim
vice zaméfuje na brokerské sluzby, pomohla vy$$i volatilita trhli (a s ni spojené €asté&jsi obchodovani klient() k
vy$§im vynostm. Zisk divize spravy aktiv dosahl rekordnich hodnot poétvrté z poslednich péti ctvrtleti.

e IBM - 22/7 - ,Big blue“ se v sou¢asné dobé nedafi zastavit propad trzeb, které za uplynuly kvartal dosahly
hodnoty 20,8 mid. USD a meziro¢né tak poklesly o vice nez 13 %. Vyvoj meziro€ni zmény trzeb spoleCnosti
ukazuje nasledujici graf. Nutno v8ak dodat, Ze trzby spole¢nosti v uplynulém kvartale nepodpofil vyvoj na
meénovych trzich. Trzby pfi konstantnim ménovém kurzu poklesly meziro¢né jen o 1 %.

e United Technologies — 22/7 — Spole¢nost United Technologies zverfejnila vysledky za 2Q 2015. Stalo se tak
den po oficialnim potvrzeni prodeje divize helikoptér Sikorsky, ktera vyrabi mimo jiné i slavné bojové vrtulniky
.Black Hawk". Divize Sikorsky byla nakonec prodana zbrojafské firmé Lockheed Martin za 9 mid. USD. O zaméru
0 odprodej znacky Sikorsky jsme Vas informovali. Meziro¢ni pokles trzeb o 858 mil. USD firma vyvazila redukci
nakladd o 1,25 mid. USD. To napomohlo k rustu provozniho zisku o necelych 200 mil. USD na 2,55 mid. USD.
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e Apple — 22/7 — Spole¢nost Apple v€era po uzavfeni trhi oznamila vysledky za 3Q fiskalniho roku. Finanéni
vysledky prekonaly oekavani analytiki, nicméné oznameny vyhled na pfisti vyhled a rovnéz slabsi prodeje
iPhonl zpusobily vyrazny vyprodej akcii, kdyz ztracely i 8,8 % v poobchodni fazi. Spole¢nost prodala 47,5 mil.
iPhond, coz €ini meziro¢ni narust o 35 %. Nicméné analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali 48,8 mil.
prodanych kusu. Apple o¢ekava, Ze se trzby v nasledujicim C&tvrtleti budou pohybovat v rozmezi 49-51 mid.
dolar(i, cozZ je méné, nez o¢ekavali v priméru analytici na urovni 51,1 mld. dolari. Hruba marze byla 39,7 %, coz
prekonava o&ekavani analytikil 38,5 %. Celkové trzby v Ciné se vice neZ zdvojnasobily na 13,2 mid. dolard.

e Microsoft — 22/7 — Vynosy spolec¢nosti Microsoft mezirocné klesly o 5 %, po ocCisténi o vliv ménovych kurzd
(pfedevsim silného dolaru) by klesly o 2 %. Microsoft ve 4Q zauctoval odpisy celkem ve vySi 8,4 mid. USD kvdli
Nokii a restrukturalizaci korporace. Za cely fiskalni rok 2015 Microsoft dosahl vynost ve vysi 93,580 mid. USD
(2014: 86,833 mId. USD) a ocisténého zisku na akcii ve vysi 2,63 USD (2014: 2,64 USD/akcie). Microsoft ve 4Q
zauctoval odpis 7,5 mid. USD bez vlivu na hotovostni pozici spole€nosti v souvislosti s akvizici mobilni ¢asti
Nokie. Microsoft koupil mobilni &ast Nokie za 9,4 mld. USD v dubnu roku 2014 jesté pod vedenim Steva
Ballmera, ozivit mobilni divizi se vSak Microsoftu zatim nepodaifilo.

e Boeing — 22/7 — Vynosy Boeingu meziro&né vzrostly o 11 %. OCistény zisk na akcii pfekonal ocekavani vSech
oslovenych analytikl agenturou Bloomberg. Spole¢nost v loriském 2Q spole¢nost dosahla zisku 2,24 USD na
akcii diky mimofadnému danovému benefitu. Provozni cash flow dosahlo 3,297 mid. USD oproti 1,809 mid. USD
za stejné obdobi lofiského roku. Divize komercnich letound zaznamenala 18% rust trzeb na 16,877 mid. USD
diky vysSSim prodejim a produktovému mixu. Dodavky letadel vzrostly 9 % na 197 letound. Nedokoncené
zakazky na vyrobu 5,7 tis. letadel dosahly 431 mid. USD.

e General Motors — 23/7 — Americka automobilka General Motors ve 2Q prekonala o¢ekavani analytik(l a akcie
reaguji vyraznym ristem (+7 %). DGvodem jsou podle finanéniho Feditele rekordni marze v Severni Americe a
lepsi prodeje v Cing. V Ciné GM dokéazala prodat vice drazsich sportovné uzitkovych vozd a Cadillact. Pravé
indikace o nizsich prodejich v Ciné poslaly akcie v prib&hu roku nize, nicméné alespof ve druhém kvartéle se
GM v Ciné dafilo. Automobilka oekava, Ze se zisk z prodeji v Severni Americe a Ciné bude nadale zlepSovat.
Na druhé stran& upozorfiuje, Ze prostfedi v Ciné zlstava neni pro automobilovy sektor pFili§ pozitivni. Marze
v SA dosahla rekordnich 10,5 %. Upraveny provozni zisk pfed uroky a zdanénim vzrostl z 1,4 mid. dolart na 2,8
mld. dolard.

e Amazon - 24/7 — Amazon prekvapil ziskem, trzni kapitalizace pfes noc ,poskocila“ o 40 mid. USD. Spole¢nost
zvefejnénymi vysledky pfekonala na poli zisku i trzeb jak vlastni odhady z minulého kvartalu, tak primérny odhad
analytikd oslovenych agenturou Bloomberg. Amazon reportoval prekvapivy zisk ve vysi 92 mil. USD, velmi
solidné rostly také trzby, které dosahly 23,18 mid. USD. VyraznégjSiho ristu trzeb dosahl Amazon na uzemi USA
(na 13,8 mid. USD z 11 mld. USD pfed rokem), ve zbytku svéta vzrostly trzby jen nepatrné a dosahly 7,57 mid.
USD (pfed rokem 7,34 mid. USD).

e Anthem, Cigna — 24/7 — Druha nejvétsi zdravotni pojistovna v USA Anthem dnes oznamila, Ze odkoupi
mensiho konkurenta Cigna za 48 mild. USD. Akcionafi Cigny obdrzi za jednu akcii 103,4 USD + 0,52 akcie
Anthemu. Fuzi zdravotnich pojiStoven Anthem a Cigna vznikne nejvétSi hra¢ na trhu v USA (méfeno poctem
klientd). Anthem predpoklada, Zze vlivem nové akvizice stoupne zisk spoleCnosti v roce nasledujicim po
dokonceni transakce o0 10 %

Ocekavané udalosti
e 27.7.0Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby
e 28.7. Spotiebitelska dlivéra
e 29.7. FED - rozhodovani o nastaveni sazeb
e 30.7.HDP za 2Q (prvni odhad)
e 31.7. Index nakupnich manazert Chicago

Firemni vysledky
e 28. 7. Merck, Pfizer, Du Pont, Ford, Twitter
e 29.7.Facebook

e 30.7. Procter&Gamble
e 31.7.Exxon, Chevron
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Némecko

Némecké akcie nedokazaly navazat na rist z pfedchozich dvou tydnl a index DAX se nedokazal pfibliZit hranici 12.000
bodu. V priibéhu tydne byly &tyfi seance zaporné, coz znamenalo celkovou ztratu indexu o 2,79%. Sentiment se
tentokrat iz netodil tak vyrazn& kolem Recka. Tamni parlament schvalil v dal§i fazi potfebné reformni kroky, pozitivni
vliv byl v§ak velmi kratkodoby. V Ffecké otazce se zacne nové vyjednavani a vysledky budou néjaky ¢as trvat. V kontextu
této situace se pozornost soustfedila vice na zahajenou vysledkovou sezonu v Evropé a na pokracujici sezonu v USA.
Pro celkovy sentiment nebyl rovnéz pfiznivy vyvoj na komoditnich trzich, kde doSlo k vyraznéjSim poklesum.
Vysledkovou sezonu zahgjila softwarova spoleénost SAP. V Cislech se potvrdil o¢ekavany fakt, Zze evropskym firmam
bude pomahat slabsi euro. Titul s poklesem celého trhu v zavéru tydne ztratil a zakongil slabsi o 2,8%. Silné vysledky
s rekordni ziskovosti zverejnil Daimler, celkovy sentiment a obavy ze zpomalujici globalni ekonomiky vSak ani tento fitul
nepustil na vyssi urovné. Na tydenni bazi titul oslabil o 3%. V zavéru tydne reportoval BASF, kde se slabsi ziskovosti
byla reakce jednoznacna a titul oslabil o vice jak 6%.

Index 17.7.2015 24.7.2015 Zména
DAX 11 673,42 11 347,45 -325,97 (-2,79 %)

Klicové udalosti

e 14/7 — Slozeny index nakupnich manazerti Markit/BME (Cervenec - predbézny): aktualni hodnota: 53,4,
ocCekavani trhu: 53,9, pfedchozi hodnota: 53,7

Firemni zpravy

e SAP - 21/7 - Némecka softwarova spolecnost SAP predstavila své vysledky za 2Q. SpoleCnost sice
zaznamenava rust v oblasti cloudovych sluzeb, ty ji vSak pfinasi mensi marzi oproti klasickym prodejum licenci k
softwaru. Vykonny feditel Bill McDermott sazi na novou verzi baliku S/4Hana, zaroven také propousti
zaméstnance, aby udrzel naklady pod kontrolou. Vynosy spole¢nosti vzrostly o 20 % i diky oslabujicimu euru.
SAPu se dafilo pfedevSim v oblasti pfedplatného a podpory cloudovych sluzeb, kterd zaznamenala meziro€ni
rust vynosud o 129 %.

e Daimler — 23/7 — Némecka automobilka Daimler dnes pfed otevienim trhli oznamila vysledky za 2Q 2015.
Provozni zisk se zvysil o 54 % diky rGistu prodeji znagky Mercedes v Cin& a novych model(i. Zisk pfed uroky a
zdanénim (EBIT) pro cely koncern meziroéné vzrostl z 2,46 mld. EUR na 3,78 mld. EUR. Analytici osloveni
agenturou Bloomberg oCekéavali 3,31 mid. EUR. Trzby se zvySily o 19 % na 37,5 mid. EUR. Daimler dosahl
nejvy$Siho zisku ve své historii a podle nékterych analytiki by mohla ziskovat pokracovat i nadale. EBIT u
znacky Mercedes se zvysil o0 58 % na 2,23 mid. EUR, zatimco trzby byly vy$e o0 19 % na 21,1 mid. EUR. Pod
znackou Mercedes by se letos mély prodavat nové nebo vylepSené modely sportovné uzitkovych aut (SUV).
Nejvy$si prodané dodavky zaznamenava automobilka BMW a na druhém misté je Audi. V Ciné se Mercedesu
velice dafi, na druhé strané zde maji problémy konkurenéni luxusni automobilky. Automobilka BMW
zaznamenala pokles o0 0,1 %, zatimco Audi dokonce o 5,8 %. Financni feditel Daimleru fekl, ze Mercedes proda
v Ciné& vyrazné vice neZ 300 tisic automobilti.

e BASF - 24/7 | pfes solidni trzby spole¢nost reportovanym ziskem zaostala za odhady analytiki. BASF v
uplynulém ctvrtleti pfibrzdily pfedevSim nizSi ceny ingredienci pro papirensky priimysl a pfipravkd vyuzivanych v
zemeédélstvi. Trzby spolecnosti dosahly 19,08 mid. EUR, meziro€né +3,3%. OCistény zisk na akcii dosahl 1,49
EUR pfi ocekavani 1,69 EUR. Zisk na urovni EBIT vzrostl 0 2 % na 2,04 mid. EUR, a zaostal tak za primérnym
odhadem analytiki oslovenych agenturou Bloomberg (2,12 mid. EUR). Jednotlivé divize se na této hodnoté
podilely nasledovné: chemikalie (548 mil. EUR), feSeni pro automobilovy a stavebni primysl (458 mil. EUR),
ropa a plyn (431 mil. EUR), chemikélie pro zemédélstvi (365 mil. EUR) a divize performance products (304 mil.
EUR).

Ocekavané udalosti

27. 7. Index IFO

30. 7. Nezaméstnanost
30. 7. Inflace

31. 7. Maloobchodni trzby

Firemni vysledky
e 27.7.Deutsche Boerse

e 29.7.Bayer, Linde, Volkswagen, HeidelbergCement
e 30. 7. Siemens, Deutsche Lufthansa, Infineon, Deutsche Post, Fresenius, Fresenius Medical Care
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Vegkeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spolegnosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papirQl Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a v8ech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskutec¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitélu Fio banky. Fio banka 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 doporuc¢enimi pfed jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla 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
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmudm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na &innost Fio banky dohlizi Ceska
narodni banka. Vice informace o Fio bance naleznete na www.fio.cz.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléF), David Lama¢ (makléf), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek
(analytik), Tomas Spousta (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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