TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trht

18.7.2016 — 22. 7. 2016

Ceska republika

PraZzska burza navazala na silny rlist z pfedchoziho tydne a dal posilovala. Kladnou vykonnost si domaci index pfipsal
ve vSech seancich a posilil 0 3,22%.Pocet rlistovych dnl v fadé se rozsifil na celkem sedm. Za posledni dva tydny byl
domaci index pouze jednou mirné v minusu a pfipsal si t¢tméf 10%. Postupny pohyb smérem nahoru byl mirné narusen
pouze v patek, kde jiZ byla ochota vybirat kratkodobé zisky vyrazné&jsi a vzrostla volatilita. Pfes vyraznéjsi pohyb v ramci
dne se ale index v kladnych hodnotach udrzel. Z technického pohledu se cely index dostal do blizkosti pfekoupenych
urovni, kdyz se ukazatel RSI pohyboval na nejvy$Sich hodnotach za posledni rok. Na extrémni hodnoty pres 70 bodl se
v8ak zatim stale nedostal. Dafilo se nadéle bankovnim emisim, kam po reportu od Erste o podstatné lep&i provozni
vykonnosti nadale proudi penize. Samotna Erste se posunula na 652 K¢ (+4,2%). Akcie Moneta se dostaly nejvySe od
vstupu na burzu a posilily o 6,9% na 77,50 K& Komeréni banka si pfipsala 4% a zavirala na 978 K&. Uctyhodnou
rastovou sérii ma za sebou CEZ. Akcie elektrarenské spole¢nosti jiz jedenactkrat v fadé nezaznamenaly ztratovou
seanci. V tydnu posilily o 2,3% a atakovaly hranici 460 K¢&. NejvyraznéjSiho rlistu dosahly akcie O2 u kterych byly
hodnoty v blizkosti hranice 200 K& rychle zapomenuty. Titul posilil o 10,9%. Ruast nebyl stale podporovan zpétnym
odkupem ze strany spolecnosti samotné. VyraznéjSi pokles naopak zaznamenaly akcie medialni CME (-8,2%). Na
domacim trhu byla zahajena vysledkova sezona za 2Q. Jako prvni reportoval holding Unipetrol. Firma zaznamenala
v kontextu odstavek vyrazny propad trzeb, ziskovost to vS§ak neovlivnilo, kdyz vypadek byl nahrazen pojistnym plnénim.
Titul na vysledky vyraznéji nereagoval a stagnoval u 173 K&. K hranici 90 K¢ se postupné pfiblizuje Fortuna (+1,66%).

Index 15.7.2016 22.7.2016 Zména
PX 863,55 891,37 +27,82 (+3,22 %)

Klicové udalosti

¢ Index vyrobnich cen (m-m) (Cerven): aktuaini hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %
e Index vyrobnich cen (y-y) (Cerven): aktualni hodnota: -4,4%, oéekavani trhu: -4,3%, pfedchozi hodnota: -2,7%

Firemni zpravy

o CEZ 20/7 - Elektrarensky CEZ dnes predal statnim organtim dokumenty potifebné pro posouzeni vlivu planované
vystavby novych blok( JE Dukovany na Zivotni prostfedi. Mluvéi elektrarny dodal, Ze dokonéeni procesu EIA
mlZe trvat aZ nékolik let. Vzhledem k dobrému technickému stavu planuje CEZ provozovat stavajici 4 bloky a2
do roku 2035. Nasledné by mély byt odstaveny a nahrazeny jednim az dvéma novymi bloky.

e Erste Group 18/7 - Analytici investiCni banky Goldman Sachs zvysili cilovou cenu pro akci Erste Group na 784
K¢ ze 730 K¢&. Doporuéeni bylo ponechano na stupni ,buy/neutral®.

e Pivovary Lobkowicz 21/7 - S ucinnosti od 27. 7. 2016 dojde k vyfazeni emise akcii PLG na trhu Prime Market
BCPP. Divodem je rozhodnuti valné hromady ze dne 22.6.2016 o vytésnéni minoritnich akcionard. Vlastnické
pravo prejde na hlavniho akcionafe 28.7.216. Poslednim obchodnim dnem emise na BCPP tedy bude utery
26.7.2016. Datum vyfazeni emise z burzy RM-Systém bude upfesnéno.

e Unipetrol 20/7 - Financni feditel polské PKN Orlen, ktera je majoritnim vlastnikem Unipetrolu se dnes nechal
slySet, ze dokonceni opravy etylenové jednotky v Zaluzi oCekava jesté ve 3Q 2016. Dle jeho slov existuje vysoka
pravdépodobnost, Ze ve 4Q bude jiz Unipetrol pracovat na plnou kapacitu. Dnesni vyjadieni predstaviteld PKN
Orlen je vsouladu s dfivéjSimi indikacemi samotného Unipetrolu, ktery oCekava najeti na plnou kapacitu
v pribéhu letosniho fijna.

e Unipetrol 21/7 - Petrochemicka a rafinérska spole€nost Unipetrol zvefejnila vysledky hospodareni za 2Q 2016.
Trzby spole¢nosti byly meziro¢né nizsi z divodu odstavky etylenové jednotky v Zaluzi u Litvinova. Poklesu zisku
zabranil pfijem pojistného pInéni ve vysi 3,9 mid. K&. Trzby spolec¢nosti klesly meziro¢né o 37 % na 20,55 mild.
K& pfedevsSim vlivem niz$i ceny ropy a nizsich prodejnich objemd petrochemickych produktl. Nejsledovanéjsi
ukazatel zisku Unipetrolu EBITDA LIFO vzrostl z lofskych 3,69 mld. K& na 4,58 mid. K&, vyrazné se zde projevily
predevéim platby za pojistné plnéni ve vysi 3,9 mid. K&. Cisty zisk dosahnul 3,1 mid. K&. Spolegnost za 2Q
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Ceska republika

odhaduje usly zisk vznikly v disledku odstavky etylenové jednotky na 1,3 mid. K¢&, které nejsou zahrnuty ve
finan€nich vysledcich a na které by spoleCnost méla mit narok od pojistitele. USly zisk vznikly odstavkou
kralupské rafinerie by mél dosahovat pfiblizné 300 mil. K&. Z jednotlivych segmentl reportoval nejvétsi zisk
EBITDA LIFO downstream (zpracovani ropy), ktery spolecnosti pfinesl 4,4 mid. K¢, tedy o 490 mil. vice nez pfed
rokem. Tato hodnota je vSak vyrazné ovlivnéna pojistnym plnénim ve vysi 3,9 mid. K& Odstavka kralupské
rafinerie v bfeznu a dubnu se projevila v meziro¢né niz§im objemu zpravované ropy (na urovni 1 mil. tun), mira
vyuziti rafinérskych kapacit poklesla z 95 % na 46 %.. Prodejni objemy rafinérskych produktll vzrostly meziro¢né
04 % (na 1,52 mil. tun) pfedevSim diky narGstu prfeprodeju paliv z ddvodu odstaveni etylenové jednotky.
Provozni data petrochemické ¢€asti byla vyrazné ovlivnéna odstdvkou zavodu v Zaluzi. Prodejni objemy
petrochemickych produktl klesly meziro€né o 49 % na 227 tis. tun. Tradi¢né velmi silnym ¢&lankem byl i
v uplynulém kvartale maloobchodni segment, ktery zaznamenal meziroéni nartst EBITDA LIFO o 51 mil. K& na
174 mil. KE. Trzni podil sité Cerpacich stanic Benzina nadale rostl a dle udaji ke konci dubna dosahoval 16,8 %.
Unipetrol se dnes vyjadril také k odstavce etylenové jednotky v Zaluzi rafinerie v Kralupech. Spole¢nost potvrdila
vCerejSi slova vedeni PKN Orlen a oCekava, ze v srpnu bude vyroba zahajena na 8 z 10 peci a od fijna jiz bude
zafizeni vyrabét na plnou kapacitu. Naklady na opravu etylenové jednotky Unipetrol odhaduje na trovni 4,1 mid.
K&, u8ly zisk z odstavky by mél dosdhnout 6,6 KE. Spolecnost olekava, Ze obé Castky budou pokryty z pojisténi.
Kralupska rafinerie by na zakladé poslednich odhadu méla byt uvadéna do provozu zacatkem Fijna. Naklady na
opravu Skod spole€nost odhaduje na urovni 400 mil. K&.

Ocekavané udalosti
. 26/7 CME- vysledky za 2Q
o 28/7 — O2 — vysledky za 2Q
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Zamoriské akciové indexy se v uplynulém tydnu nadale téSily pfiznivému sentimentu na pozadi sluSného zahajeni
vysledkové sezony. Ke konci tydne stihlo predstavit své kvartalni vysledky za druhé Ctvrtleti 2016 jiz 25 % spolecnosti
zastoupenych v indexu S&P 500. Témér 70 % spolec¢nosti pfekonalo ziskové odhady analytikl, na Urovni trzeb pak
predéilo analytické odhady solidnich 57 % spoleénosti. Sir$i index S&P500 i tradiéni DJIA tak opét pokofily sva
uzaviraci maxima s aktualnim ,topem“ na 2 175 b., resp. 18 595 b. Technologicky Nasdaq uzaviel uplynuly tyden na
hodnoté 5 100,16 b. (+1,4 % w/w) a do absolutniho historického maxima mu chybi cca 2,6%. Index volatility VIX naopak
zaznamenal posun na 2leta minima, kdyz klesl na 11,7b. V ramci jednotlivych zakladnich sektorl se nejvice dafilo
sektoru informacnich technologii (+2,02 % w/w) a ,defenzivnim® utilitam (+1,5 % w/w). Nejvice naopak ztracel
energeticky sektor (-1,3 %) na pozadi 4% propadu cen ropy. Na komoditnim trhu se nedafilo ani drahym kovim. Stfibro
ztratilo 2,3 % a zlato oslabilo na tydenni bazi o 1,1 %. American Airlines (+1,3 % w/w) diky niz§im nakladim na
palivo pfekonala ziskova o¢ekavani analytikl a jeji akcie jsou nejvySe za 3 mésice. Primyslovy konglomerat General
Electric (-2,5% w/w) reportovanymi vysledky také pfekonal oekavani, nicméné ,pouze” potvrzeny vyhled hospodareni
predstavoval pro investory lehké zklamani. Velka oc€ekavani panovala pfed zalatkem vysledkové sezény od
vysledkového reportu telekomunikacni spole¢nosti AT&T (0,5% wiw), ktera své akcionafe nezklamala. Potésila
vykazanou ziskovosti, coz tento tradi¢ni dividendovy titul posila na hranici osmiletych maxim.

Index 15.7.2016 22.7.2016 Zména
Dow Jones Industrial Average 18 516,55 18 570,85

S&P 500 2 161,74 1175,03

NASDAQ Composite 5 029,59 5 100,162

Kli€ové udalosti
e Zapocata vystavba dom0 (Cerven): aktualni hodnota: 1189 tis., ocekavani trhu: 1165 tis., pfedchozi hodnota:
1164 tis.; revize: 1165 tis.
¢ Index predstihovych ukazatelli (Gerven): aktualni hodnota: 0,3 %, ocekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: -
0,2 %

Firemni zpravy

e Johnson&Johnson 18/7 - Nejvétsi vyrobce produktll pro zdravotni péci Johnson & Johnson dnes pred
otevfenim trhd oznamila vysledky za 2Q 2016, které prekonaly o€ekavani analytikd. Spole€nost vedle lepSich
vysledkd potéSila i zvySenim vyhledem zisku. Vysledky byly pozitivné ovlivnény dobrymi vysledky ve
farmaceutické divizi. Trzby meziroéné vzrostly na 18,48 mid. USD z lofiskych 17,79 mid. USD. OcCistény zisk
dossahl 1,74 USD a byl o 3 centy lepSi nez v loriském roce (o¢. trhu 1,68 USD). Dafilo se Iékiim proti artritidé
s nazvem Remicade. Tento lék se podili na 20 % trzeb z prodejl Iékl. Spole¢nost zvysila vyhled zisku z 6,53-
6,68 na 6,63-6,73 dolaru na akcii. Analytici v praméru oCekavali 6,61 dolaru za akcii. Prodeje Iéki se zvySily o
8,9 %, coz pomohlo kompenzovat pokles ve spotfebitelské divizi (-1,8 %), zatimco trzby z prodeju zdravotnickych
zafizeni vzrostly pouze mirné (+0,8 %).

e Goldman Sachs 19/7- Predni americka investi¢ni banka Goldman Sachs dnes pfed otevienim trhu zvefejnila
vysledky za 2Q 2016, které prekonaly odhady analytikd. Cisty zisk se meziroéné zvysil z 1,05 mid. dolart (1,98
dolaru na akcii) na 1,82 mld. dolart (3,72 dolaru na akcii). Pfed rokem Goldman Sachs zauctovala jednorazovy
naklad pro pravni a jiné regulatorni zalezitosti ve vysi 1,45 mld. dolari. Naklady se snizily 0 26 % na 5,47 mid.
dolar(i, nicméné analytici o¢ekavali naklady na drovni 5,34 mld. dolard. Letos banka propustila 400 zaméstnanct
véetné obchodnikl v oblasti tradingu a sales, ktefi maji na starosti cenné papiry. Vynosy z obchodovani
dluhopist se zvySily o 33 % na 1,93 mid., zatimco vynosy z obchodovani akcii se snizily o 11 % na 1,75 mid.
dolard. Vynosy z investi¢niho bankovnictvi klesly o 11 % na 1,79 mld. dolar(, zatimco vynosy z fizeni investic se
snizily o 18 % na 1,35 mld. dolard. Banka ponechala kvartalni dividendu na drovni 65 centl, zatimco analytici
ocekavali 70 centli. Goldman Sachs ve 2Q dokoncila akvizici online banky od konglomeratu General Electric,
¢imz ziskala 16 mld. dolarl ve formé bankovnich depozit.

e Yahoo 19/7 - Internetova spole¢nost Yahoo! oznamila vysledky za 2Q 2016 v souladu s o¢ekavanim analytikd.
Investofi pozorné sleduji vyvoj planovaného prodeje webovych sluzeb. Vysledky byly negativné ovlivnény
zauctovanim polozek u blogovaci sluzby Tumblr ve vysi 482 mil. dolart. U této sluzby byl zaznamenan pokles
oCekavanych provoznich vysledkl v€etné cash flow. Yahoo! koupila sluzbu Tumblr za 1,1 mid. dolart v roce
2013. Yahoo! jiz fadu mésicl planuje prodat webové sluzby. Ke konci roku spoleénost zaméstnavala 8 800
zaméstnancu, zatimco pred rokem ve stejném obdobi se jednalo o 10 900 zaméstnancl. Spole¢nost potvrdila
ro¢ni vyhled upraveného provozniho zisku EBITDA v rozpéti 700-800 mil. dolar(.

e IBM 19/7 - Pfedni americka technologicka spole¢nost IBM oznamila vysledky za 2Q 2016. Celkové trzby
pokraCovaly v meziro¢nim poklesu a dosahly 20,24 mid. USD po lofiskych 20,81 mid. USD. Trzby v kli¢ové divizi
kognitivni feSeni vzrostly o 3,5 % na 4,7 mid. dolar(. Tato divize vyviji analytické a bezpe€nostni produkty. Za
rUstem trzeb stoji pfedevsim produkty Cognos a Watson. V prvni poloviné roku IBM vynalozila 5,4 mid. dolart na
akvizice. Podle analytik(l pro udrZeni pozitivniho sentimentu investorl je nutné, aby IBM naplnila oéekavani
ohledné ziskového vyhledu na letoSni rok. Ve druhé poloviné proto spoleénost musi splnit 60 % ofekavaného
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zisku. Zisk na akcii na letosni rok je o€ekavan na arovni 13,5 dolaru.

e Microsoft 20/7 - Softwarovy gigant Microsoft zvefejnil vysledky hospodareni za fiskalni 4Q 2016. Vysledky za
uplynuly kvartal ukazuji, ze preména spolecnosti od prodejce softwaru smérem k poskytovani vypocetnich sluzeb
je na dobré cesté. Microsoft v uplynulém c&tvrtleti pfekonal odhady analytik(i na drovni trzeb i Cistého zisku. Trzby
22,64 mld USD (y/y +2%, o&. trhu 22,13 mid. USD). Cisty zisk na akcii dosahnul 0,69 USD (y/y 11%, o&. trhu
0,58 USD). Investory potésil pfedevsim Uspésny pfechod zakaznik(l ke cloudovym sluzbam, ktery pfevazil nad
poklesem trzeb z operaénich systém( a mobilni divize. Trzby divize ,Intelligent Cloud” vzrostly o 7 % na 6,7 mid.
USD (pfi konstantnim mé&novém kurzu +10 %). V rdmci divize se vyborné dafilo pfedevSim serverovym sluzbam
Azure, které zaznamenaly meziroéni narlst trzeb o vice nez 100 %. Provozni zisk divize klesl meziroéné o 17 %
predevSim z diivodu navyseni dlouhodobych investic sméfujicich do rozvoje stavajicich sluzeb (provozni naklady
vzrostly o 22 %). Divize ,More Personal Computing®, ktera zahrnuje mimo jiné operacni systémy, Windows
Mobile, herni konzole Xbox nebo internetovy vyhledava¢ Bing, reportovala meziro€ni pokles trzeb o 4 % (pfi
konstantnim kurzu -2 %) na 8,9 mld. USD. Provozni zisk divize meziro¢né vzrostl o 59 %. Divize ,Productivity
and Business Processes®, pod kterou spadaji pfedevsim produkty kancelaiského baliku Office, zaznamenala 5%
narust trzeb (pfi konstantnim ménovém kurzu +8 %) na bezmala 7 mid. USD. VysSi trzby z produktu Office 365
vyvaZily negativni dopady silného dolaru. Provozni zisk divize klesl 0 5 % na 3 mld. USD, provozni naklady
vzrostly meziro€né o 6 % predevsim z divodu vysSich investic do cloudovych feSeni.

e Intel 21/7 - Intel, pfedni svétovy vyrobce procesoru, zvefejnil vysledky hospodafeni za 2Q 2016. Prestoze
spole¢nost reportovala vysledky vice méné v souladu s dfivéj§imi odhady analytik(i, divize datovych center
pfinesla zklamani. | pfes slusné hodnoty trzeb a &istého zisku (13,53 mid. USD, EPS 0,59 USD) Intel znepokojil
investory zpomalenim rdstu divize serverovych &ip(, které jsou aktualné nejvynosnéjsi ¢asti spole¢nosti. Néktefi
analytici s dneSnimi vysledky zacali sklofiovat pochyby, zda serverova divize dokaze v budoucnu nahradit
zpomaleni na trhu s osobnimi pocitaci. Divize datovych center zaznamenala 5% rust trzeb na Uroven 4 mid. USD
a druhy kvartal v fadé tak vykazala pouze jednociferny rust. To znaéné komplikuje pInéni planu cca 15% rastu
pro letosni rok. Divize ,Client Computing Group®, ktera dodava procesory pro vice nez 80 % osobnich pocitacu
na trhu, zaznamenala 3% pokles trzeb na 7,3 mid. USD. Pro tfeti kvartal letoSniho roku Intel oCekava trzby ve
vySi 14,4-15,4 mld. USD, analytici ocekavaji trzby 14,6 mid. USD.

e American Airlines 22/7 - Letecka spole€¢nost American Airlines oznamila vysledky, které prfekonaly oCekavani
analytiki. Vysledky byly pozitivné ovlivnény nizSimi naklady na palivo, coz pomohlo vyvazit negativni efekt
zpomalujici se ekonomiky. Trzby dosahly 10,36 mld. USD, ocistény zisk na akcii 1,77 USD (oCekavani trhu 1,68
USD). Aerolinky odloZi nakup 22 letadel od spole¢nosti Airbus A350 XWB v priméru o 26 mésicu. Odlozeni
nakupu letadel snizi kapitalové vydaje na pfisti dva roky. Minuly tyden spole€nost oznamila plan na snizeni
kapacity o 0,5-2,0 % pro rok 2016. Davodem je nadmérna kapacita v sektoru, ktera vedla ke sniZeni vynosu
z vyuzité mile pasazérem.

e General Electric 22/7 - Primyslovy konglomerat General Electric 0 oznamil vysledky, které pfekonaly oéekavani
analytik(i. Spole¢nost pokracuje v omezovani finanénich sluzeb a vice se zaméfuje na vyrobu priimyslovych
zafizeni. Triby vzrostly na 33,49 mld. USD (loni 32,75 mld. USD), ociStény zisk na akcii dosahnul 0,51 USD pfi
ocekavani trhu 0,46 USD. CEO Jeffrey Immelt v prohlasSeni uved|, Ze pravé diverzifikace a rozsah portfolia
spole¢nosti umoznila dobfe performovat i ve volatiinim a slabSim ekonomickém rustu. Primyslové organické
trzby se snizily 0 1 % na 24,4 mld. dolar(, zatimco objednavky klesly o 2 % na 12,9 mid. dolari. General Electric
potvrdilo pfedchozi vyhled pro provozni zisk v rozpéti 1,45-1,55 dolaru na akcii.

L]

Ocdekavané udalosti
e  27/7 Objednavky zbozi dlouhodobé spotteby

e  27/7 FED - rozhodnuti o urokovych sazbach
e 29/7 HDP —data za 2Q
e 29/7 Index nakupnich manazer Chicago

Vysledkova sezona
e  25/7 Texas Instruments, Kimberly- Clark

e  26/7 McDonalds, Verizon, Caterpillar, 3M, DTE Energy, Under Armour, Anadarko Petroleum, Apple
e  27/7 Coca- Cola, Altria Group, Boeing, Mondelez International, Facebook,

e  28/7 Harley-Davidson, ConocoPhillips, Doew Chemical, Ford, Amazon,

e 29/7 Merck, Exxon Mobile, Chevron
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Némecko

Némecky index DAX po silném rlstu z pfedchoziho tydne osciloval kolem hranice 200 MA a proSel dil¢i konsolidaci.
Pozitivni vyvoj v druhé poloviné tydne pfinesl zavér nad tou sledovanou technickou urovni a celkové index posilil o
0,8%. Zasedani ECB nepfineslo zménu v monetarni politice a doprovodny komentar byl bez vyraznéjSich prekvapeni,
které by zahybalo vyraznégji s trhem. Vyvoj jednotlivych emisi ovliviiovala vyrazné pokracujici vysledkova sezona. SAP
si silném reportu pfipsal 7,6% a byl nejrdstovéjSim titulem z baze indexu DAX. Dafilo se rovnéz automobilkam.
Volkswagen podle pfedbéznych &isel zaznamenal dobrou prvni polovinu roku, titul posilil o necela 4%. Rust o 2% si po
vysledcich pfipsal i Daimler. Pokuta ve vysi 1 mld. EUR za kartel v oblasti nakladnich automobilt je citelny zasah, na
druhou stranu ukonéuje obdobi nejistoty ohledné této situace. Na nova historickd maxima posilil Adidas (+4,4%).
V kontextu akvizice ARM Holdings ze strany SoftBank se dafilo i polovodiCovému sektoru. Akcie Infineonu posilily o
4,4%, akcie Dialog Semi posilily o vice jak 7%. Slabou vykonnosti se naopak prezentovala letecka spole¢nost Lufthansa
(-9,5%), kdyz vedeni pfistoupilo ke snizeni celoroéniho vyhledu.

Index 15.7.2016 22.7.2016 Zména
DAX 10 066,90 10 147,46

Klicové udalosti
e Prazkum ZEW - index souéasnych podminek (€ervenec): aktualni hodnota: 49,8, o¢ekavani trhu: 51,8,
pfedchozi hodnota: 54,5
e  Prazkum ZEW - index o¢ekavani (Cervenec): aktualni hodnota: -6,8, ocekavani trhu: 9,0, pfedchozi hodnota:
19,2
Firemni zpravy

e Daimler 19/7 - Evropské ufady oznamily, ze ulozi automobilkdm souhrnnou rekordni pokutu ve vysi 3,2 mid.
dolar(i za ucast v kartelu nakladnich vozidel. Mezi automobilkami jsou napfiklad Daimler nebo Volvo/Renault. EU
automobilkam udélila pokutu nasledovné v eurech: Daimler (1,01 mld.), DAF (752,7 mil.), lveco (494,6 mil.) a
Volvo/Renault (670,4 mil.). Automobilka Man se pokuté vyhnula, protoZe spolupracovala s regulatory, zatimco
Scania bude Setfena separatné. Automobilky podle EU maji pokuty zaplatit do tfi mésict. Automobilka Daimler
v prohlaseni uvedla, Ze souhlasi s pokutou a jiz vylepSila vnitfni kontroly a $koleni zaméstnanct.

e SAP 20/7 - SAP, tvlrce stejnojmenného business-management softwaru, zvefejnil vysledky za uplynulé Ctvrtleti.
Zvefejnéna Cisla, ktera nejsou v souladu s Gu¢etnimi standardy IFRS, pfekonala odhady analytik(. Kvartalni trzby
spole€nosti dosahly urovné 5,24 mild. EUR pfi konsensu 5,24 mld. EUR. Provozni zisk spole¢nosti €inil 1,52 mid.
EUR a prekonal tak primérny odhad analytiki oslovenych agenturou Bloomberg (1,45 mid. EUR). Provozni
marze dosahla urovné 28,9 % a o 2,3 procentniho bodu prekonala konsensus. Trzby z prodeje novych licenci,
které jsou Casto chapany jako dulezity predstihovy ukazatel budoucich trzeb z udrzby téchto systému, vzrostly o
10 % na 1,04 mid. EUR pfi o¢ekavani 0,98 mid. EUR. SAP se v posledni dobé zaméfuje pfedev§im na rozvoj
cloudovych feSeni a programy instalované pfimo na pocitacich klientd odsouva mirmné do pozadi. Trzby
z cloudovych sluzeb v uplynulém kvartale vzrostly na 4,36 mld. EUR pfi oCekavani 4,31 mid. EUR Spole¢nost
v ramci dnesnich vysledku potvrdila vyhled pro leto$ni rok.

e Volkswagen 20/7 - Némecky vyrobce automobilll Volkswagen zverejnil pfedbézné vysledky hospodareni za 1H
letoSniho roku. Provozni zisk dosahl arovné 7,5 mid. EUR a pfekonal tak primérny odhad analytikd. Po ocisténi
0 jednorazové naklady dosahla automobilka provozniho zisku 5,3 mid. EUR. Trzby za letoSni rok ocekava
automobilka meziro€né o 5 % niZsi. Kompletni vysledky hospodareni zvefejni Volkswagen 28. Eervence 2016.

e Lufthansa 21/7 — Trzby némecké aerolinie za prvni polovinu leto$niho roku klesly meziro¢né o 0,4 mid. EUR na
15 mid. EUR. Zisk pfed zdanénim a uroky za stejné obdobi vzrostl na 529 mil. EUR. Znepokojeni u investor(
vSak vyvolal zejména snizeny vyhled pro zbytek letoSniho roku. Némecky letecky dopravce Lufthansa
v navaznosti na nedavné teroristické Utoky a zvySenou nejistotu ohledné ristu ekonomiky snizil vyhled
hospodareni pro leto$ni rok. Zatimco dfive spole€nost pro leto$ni rok oekavala meziroéné mirny narGst EBIT
zisku, nyni pocita spide s mirnym poklesem. Pocet pfepravenych osob by se mél v letoSnim roce zvysit 0 5,4 %,
pficemz dfive Lufthansa pocitala s naristem o 6 %. Trzby spole¢nosti by ve druhé poloviné letoSniho roku mély
klesnout o 8-9 % (pfi konstantnim ménovém kurzu).

e Daimler 21/7 - Spole¢nost Daimler za 2Q reportovala nepatrné nizsi trzby (38,62 mid. EUR vs. o&. 38,89 mid
EUR), nez oc€ekaval trh, Cisty zisk vS8ak konsensus pfekonal (2,94 EUR/akcie vs. o€. 2,12 EUR/akcie). EBIT
oCistény o mimoradné polozky vzrostl meziroéné o 6 % na 4 mid. EUR. Celkovy pocet dodanych vozl se
meziro¢né zvysil o 7 % na 761 tis. Dobrych vysledk(l dosahly zejména prodeje aut Mercedes-Benz, kterych
spole¢nost dorucila rekordni pocet 546,5 tis. (+9 % y-y) a na kterych utrzila 22,1 mid. EUR (+5 % y-y). Naopak
prodeje nakladnich voza Daimler Trucks klesly o 13 % na 108,3 tis, coz odpovidalo trzbam 8,7 mid. EUR (-8 % y-
y). Daimler v ramci dneSnich vysledkl také potvrdil vyhled pro letoSni rok, ve kierém na celopodnikové urovni
ocekava mirny rast zisku pfed zdanénim a Uroky oproti lofiskému roku. Vyrazny narast zisku EBIT se oekava u
dodavek, mirny rlst o osobnich automobilt a autobust. Naopak EBIT z prodeje nakladnich vozd by mél vyrazné

poklesnout.
Ocekavané udalosti Vysledkova sezona
e 25/7 Index IFO 25/7 BASF, Bayer, Deutsche Bank, Deutsche Boerse,
e  28/7 Mira nezaméstnanosti 28/7 Linde, Volkswagen
e  28/7 Spotiebitelské ceny 29/7 HeidelbergCement

e 29/7 Maloobchodni trzby
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Upozornéni

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

V8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporudujici 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 investiéni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporu€uje osobam ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle té&chto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované $ifeni 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 investi¢nich nastroja,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent*). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich
doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢énimi doporu¢enimi pred 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 doporuceni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni 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 (makléf), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléF), David Lama¢ (maklér), Daniel Marvan (makléf), Lubo$
Bedrnik (maklér), 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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