TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

25.7.2016 - 29. 7. 2016

Ceska republika

PraZska burza po dvou silné rostoucich tydnech mirné korigovala, atak hranice 900 bodu nevysel. Index PX oslabil o
1,08% na 881,74 bodu. V pondéli jesté trh posiloval a index tak rozsifil pocet kladnych seanci v fadé na osm,
v nasledujicich dnech vSak ochota vybirat kratkodobé zisky jiz prevazila a rlist se zastavil. Celkova ztrata jde na vrub
predevsim poklesiim ze samotného zavéru tydne. Uctyhodna série riistu byla ukongena i u CEZu, ktery si pfipsal
dvanact nezapornych dnd vfadé. V zavéru tydne se CEZ obchodoval nad 475 K&, coZ byly nejvy$si hodnoty od
listopadu loriského roku. Pfi zohlednéni dividendy by byl kurz jiz vysoce nad hranici 500 K&. V zavéru tydne bylo
vybirani kratkodobych ziskd nejvyrazngjsi pravé u CEZu, ktery se vratil na 456 K& a na tydenni bazi oslabil o 0,4%.
V Cervenych Cislech kongily tyden i bankovni tituly, kde byla ¢asteéné patrna nervozita pfed zvefejnénim zatézovych
testl v Evropé. Erste oscilovala pod hranici 650 K¢, na tydenni bazi oslabila o 1,3%. Komeréni banka oslabila o 2,5%
na 951 K¢&. Nejhlre dopadla Moneta, ktera ustoupila z dosazenych maxim a oslabila o 3,8%. Pokracdujici vysledkova
sezona pfinesla mirné lepsi Cisla od medialni CME. Predpoklad vedeni ohledné zlepSeného vyvoje v druhé poloviné
roku pomohl akciim k rGstu o témér 3%. Vysledky reportovala i telekomunikacni O2. Mirny pokles vynost dostate¢né
vykompenzovaly niz§i naklady, takze celkové se ziskovost vylepsila. Titul po pfedchozim vyrazném rastu korigoval o
1,6%. Informace o zménach v akcionarské struktufe Pegasu vyvoj akcii pfilis neovlivnil a kurz se udrzel nad hranici 800
K& (+0,6%). Minimalni odezvu méla i informace u Kofoly o zavfeni jednoho zpolskych zavodu (-1,6%). Na dohled
hranice 90 K¢ se vratily akcie Fortuny (+1%).

Index 22.7.2016 29.7.2016 Zména
PX 891,37 881,74 -9,63 (-1,08 %)

Klicové udalosti

Firemni zpravy

o CEZ 29/7 - Podle vyjadfeni tiskového mluvéiho dukovanské elektrarny Jifiho Bezd&ka pozadal CEZ Statni Gfad
pro jadernou bezpeénost (SUJB) o prodlouZeni platnosti stavajiciho povoleni k provozu u 2. bloku jaderné
elektrarny Dukovany. Konkrétné, druhému bloku v souladu s oCekavanim konci stavajici licence na provoz na
konci letodniho roku. CEZ nyni zada o prodlouZeni stavajiciho povoleni do 10. &ervence 2017. Diivodem Zadosti
je protaZeni odstavky na tomto bloku do poloviny bfezna ptistiho. CEZ by tak zfejmé& do konce roku nestihl
provést veSkeré kontroly a dodat veSkerou dokumentaci potfebnou k ziskani licence na dalSi dlouhodoby provoz.

e CME 26/7 - Medialni skupina CETV zvefejnila vysledky hospodareni za 2Q 2016. Celkové vynosy spolecnosti
vzrostly na 175,2 mil. USD proti 166,8 mil. USD pfed rokem. Provozni zisk OIBDA meziro¢né vzrostl na 53,6 mil.
USD ze 46,8 mil. USD. OIBDA marze spolecnosti vzrostla na o 3 procentni body na 31 % a dosahla tak nejvyssi
urovné za posledni 3 roky. Za uplynuly kvartal spole€nost ohlasila Cistou ztratu 141,3 mil. USD oproti ztraté 8,7
mil. USD pred rokem, ktera byla zpisobena pfedevSim odkupem dluhopist v ramci refinancovani. VSechny vyse
zminéné ukazatele za uplynuly kvartal prekonaly trzni konsensus sestaveny agenturou Reuters. Urokové
naklady mezikvartalné poklesly o 19,6 mil. USD, diky refinancovani dluhu, které bylo dokon&eno v dubnu
letoSniho roku. Refinancovani dluhu se v hospodaiském vysledku spole¢nosti za 2Q projevilo ztratou
nefinanéniho charakteru ve vysi 150,2 mil. USD. CETV v konferenénim hovoru potvrdila vyhled pro letodni rok,
ve kterém ocekava narlst OIBDA zisku o 13-19 %. Beze zmény zUstala i o¢ekavani ohledné nezadluzeného
volného cash flow, které by mélo dosahnout hodnoty 85-95 mil USD. Obé vySe zminéné hodnoty spole¢nost
uvazuje pfi konstantnim ménovém kurzu. Dle feditele spoleCnosti by se ve druhé poloviné letoSniho roku mélo
zlepsit postaveni spoleénosti pfedevsim na &eském trhu, odkud jiz pry Udajné pFichazeji dobré signaly. V CR
spolec¢nost v prvni poloviné roku 2016 navysila trzby pouze o 1 % y-y.

e Kofola 27/7 — Pfedstavenstvo polské spole¢nosti HOOP Polska ze skupiny Kofola schvalilo ukonéeni produkce v
Bielsku Podlaskim, jednom ze t¥i vyrobnich zavodu. ,Koncentrace produkce v Kutné a Grodzisku Wielkopolskim,
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kde doslo k rozsSifeni a modernizaci v predchozich letech, pomlze drzet vysokou kvalitu vyrobku, zlepSit
konkurenceschopnost a snizit dopad zvySujiciho se cenového tlaku na polském trhu,” uvadi Kofola v prohlaseni.
Ukonc&eni vyroby podle Kofoly nebude mit zadny negativni dopad na dodavky sou€asnym zakaznikdm.
Restrukturalizace by se méla dotknout az 137 zaméstnanc( spole¢nosti HOOP, pfiblizné &tvrtiny celkového
poctu. Spoleénost HOOP Polska bude se zastupci zaméstnancl konzultovat podplrny program.

e Kofola 29/7 - Spole¢nost Kofola dnes v tiskové zpravé oznamila, ze dokoncila vytésnéni minoritnich akcionart
spole¢nosti Radenska, ktefi drzeli 2,38% podil. Aktualné tak jiz Kofola drzi vtomto slovinském vyrobci
mineralnich vod 100% podil. Kofola oznamila zahajeni vytésnéni minoritnich podilt na konci kvétna

e Pegas Nonwovens 26/7 - Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens dnes oznamil, Ze investi¢ni spolecnost
Franklin Templeton k 21. €ervenci snizila svij podil ve spolecnosti z 5,36 % na 4,72 %. Aktualné tedy Franklin
Templeton drzi pfiblizné 435 tis. akcii Pegasu.

e 02 27/7 - Cesky telekomunika&ni Gfad spoleénosti O2 Czech Republic vymé&Fil pokutu ve vys$i 4,5 mil. K& za
nekalou obchodni praktiku v souvislosti s aktivaci sluzby automatického obnovovani datového baliCku a za
nesplnéni informacni povinnosti o pravu G¢astnika ukoncit smlouvu ke dni nabyti ucinnosti jeji zmény vnucené
operatorem. Cesky telekomunikadni Ufad u 02 $etfi rovnéz nedavnou zménu smluvnich podminek spogivajici
v uplném zastaveni datovych sluzeb po vy€erpani zakladniho objemu dat, a to opét z hlediska splnéni
informagnich povinnosti, uvadi CTU v prohladeni. Za podobny produkt ,Data nad ramec bali¢ku® uloZil loni Cesky
telekomunikacni ufad pokutu 1 mil. K€ spole¢nosti Vodafone a ucinil kroky pro zahajeni spravniho fizeni i s O2.

e 02 28/7 - Telekomunikaéni spole¢nost O2 Czech Republic zvefejnila vysledky hospodareni za 2Q 2016. Vynosy
spolecnosti ve druhém kvartale letoSniho roku meziro¢né klesly o 0,8 % na 9,2 mld. K&. Zisk na urovni EBITDA
ve stejném obdobi vzrostl 0 4,2 % na 2,6 mld. K& a prekonal tak trzni konsensus 2,4 mid. K&. Cisty zisk
spole¢nosti meziroéné stoupl o 4,3 % na 1,3 mld. K& RuUstu spole¢nost dosahovala zejména v oblastech
datovych sluzeb a O2 TV. Naopak v oblasti firemnich klientl spole¢nost nadale ztracela, mimo jiné i z divodu
nové regulace roamingu. Spole¢nost v ramci dnesnich vysledkl také oznamila, Ze v programu zpétného odkupu
k 30. €ervnu nakoupila necelych 2,2 mil. vlastnich akcii v souhrnné cené 527 mil. K&.

Ocekavané udalosti
. 1/8 Kofola- vysledky za 2Q
3/8 Komeréni banka — vysledky za 2Q
4/8 CNB — rozhodovani o Grokovych sazbach
5/8 Erste Group — vysledky za 2Q
5/8 Maloobchodni trzby
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Americké akciové indexy S&P 500 a DJIA v uplynulém tydnu prerusily své Ctyftydenni rasty a oslabily. V pfipadé
nejsirSiho S&P 500 se vSak jednalo jen o minimalni mezitydenni zménu, index v podstaté téméF stagnoval (-0,07 %) a
v patek uzavrel na hladiné 2173,60. Stale se tak pohybuje v blizkosti svého historického zaviraciho maxima 2 175,03
bodu, jenz bylo dosazeno 22. Eervence letoSniho roku. Bluechipovy DJIA naproti tomu zaznamenal o néco vyraznéjsi
mezitydenni pokles, konkrétné o 0,75 % na 18 432,24 bodu a korigoval tak ze svého historického maxima 18 595,03
dosazeného 20. ¢ervence 2016. Svoji rdstovou sérii si tak z hlavnich index( udrzel pouze technologicky Nasdaq, jenz
posilil 0 1,22 % w/w na 5 162,13 bodu, coZ znamena jiz paty tydenni rdst v fadé. Index se tak postupné pfiblizuje ke
svému maximu z lofiského léta, které Cinilo 5218,86. Technologickému sektoru se v uplynulém tydnu obecné dafilo.
Rostl totiz i v rdmci indexu S&P 500 (+1,55 %), coz byl nejvyraznéjsi vysledek v ramci deseti sledovanych odvétvi.
Technologické spolecnosti jako Apple, Alphabet (Google) ¢i Facebook svymi hospodarskymi vysledky pfekonaly odhady
trhu a byly tak podporou pro akciové indexy. Konkrétné tak akcie Applu za cely tyden posilily 0 5,6 % na 104,2 USD,
akcie Alphabet pfidaly 4,2 % w/w na 791,34 USD a akcie Facebooku mezitydenné vzrostly o 2,4 % na 123,94 USD.
Z jednotlivych sektord pak rostly jiz pouze farmacie (+0,33 %) a zakladni materialy (+0,12 %). Ostatni odvétvi byly
v Eervenych Cislech. Nejvétsi ztraty zaznamenal energeticky sektor (-2,1 %), kdyz ropa i v uplynulém tydnu pokracovala
v poklesech. Tentokrat oslabila o zhruba pét procent a ztraci druhy tyden v fadé.

Index 22.7.2016 29.7.2016 Zména

Dow Jones Industrial Average 18 570,85 18 432,24 -138,61 (-0,75 %)
S&P 500 2 175,03 2 173,60 -13,29 (-0,07 %)
NASDAQ Composite 5100,162 5162,131

Klicové udalosti

e Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (Cerven - pfedbézny): aktualni hodnota: -4,0%, oCekavani trhu: -1,4
%, pfedchozi hodnota: -2,3 %

e HDP (g-q) (anualizovano) (2Q16 - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 1,2 %, o€ekavani trhu: 2,6 %,
pfedchozi hodnota: 1,1 %; revize: 0,8 %

e Osobni spotieba (2Q16 - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 4,2 %, o€ekavani trhu: 4,3 %, pfedchozi
hodnota: 1,5 %; revize: 1,6 %

¢ Index spotiebitelské davéry University of Michigan (Gervenec - kone¢ny): aktualni hodnota: 90,0, ocekavani
trhu: 90,2, pfedchozi hodnota: 89,5

¢ Chicago index nakupnich manazerd (€ervenec): aktualni hodnota: 55,8, o¢ekavani trhu: 54,0, predchozi
hodnota: 56,8

Firemni zpravy

e Verizon, Yahoo 25/7 - Operator Verizon Communications koupi aktiva spole¢nosti Yahoo! za 4,83 mid. USD.
zahrnujici webové portaly, nemovitosti s vyjimkou nékterych intelektualnich aktiv, které Yahoo proda samostatné,
a finan¢nich aktiv. Spole¢nost Yahoo bude nadale drzet svij podil ve spole€nostech Alibaba a Yahoo Japan,
ktery ma dohromady hodnotu asi 40 mid. USD.

e McDonlads 26/7 - McDonald's, provozovatel stejnojmenné sité rychlého obCerstveni, zvefejnil vysledky
hospodafeni za 2Q 2016. Porovnatelné trzby spole€nosti mezirocné vzrostly o 3,1 % a zaostaly tak za
konsensualnim odhadem 3,6% ruUstu. Spole¢nost ztracela pldu pod nohama predevS§im v USA, kde
porovnatelné trzby rostly pouze 1,8% tempem. Tato hodnota pfedstavuje vyrazné zpomaleni z meziro¢niho riistu
v1Q 2016 (+5,4 %) a zaostava i za pramérym odhadem analytik(i +3,2 %. McDonald's v ramci dne$nich
vysledku také upresnil plany dal$iho rozvoje. V letoSnim roce by spole¢nost chtéla otevrit 500 novych restauraci.
V dlouhodobém hledisku by potom spole¢nost chtéla vice restauraci pfevést na fran$izy, do roku 2018 by takto
mélo byt pfevedeno kolem 4 tis. restauraci. Dlouhodobym cilem spoleénosti je provozovat formou fransiz 95 %
restauraci. Trzby za 2Q dosahl 6,27 ml. USD, ¢isty zisk na akcii 1,45 USD pfi o€ekavani trhu 1,39 USD.

e United Technologies 26/7 - Primyslovy konglomerat United Technologies, ktery se zabyva predevsim vyrobou
vytah(, klimatizaci a leteckych motor(, zvefejnil vysledky hospodafeni za 2Q 2016. Spole¢nost dnesnimi
vysledky pfekonala odhady analytik(l na poli €istého zisku i trzeb (trzby 14,87 mid. K& vs. o€. 14,69 mid. USD,
EPS 1,82 USD vs. o¢. 1,68 USD). Dobfe se dafilo pfedev§im vyrobci leteckych motord Pratt & Whitney, ktera
reportoval meziroéni narust trzeb o 3,7 % na 3,8 mid. USD. Divize vytah(i Otis, ktera je naplno vystavena
souCasnému zpomaleni Cinské ekonomiky, reportovala stagnaci trzeb na udrovni 3,1 mid. USD. Divize vSak
uspésné pokracuje v nékolikaletém programu snizovani nakladd. Spole€nost v ramci dnesnich vysledku také
zvysila spodni hranici o€ekavaného zisku o patnact centu. Aktualné tedy pro letosni rok o¢ekava Cisty zisk na
urovni 6,45-6,6 USD na akcii. Trzby by se mély pohybovat v rozmezi 57-58 mild. USD, pfi¢emz dfivéjSi predikce
pocitala s trzbami 56-58 mid. USD.

e Apple 27/7 - Technologicka spolec¢nost Apple predstavila vysledky za 3Q svého fiskalniho roku 2016.
Spolecnosti se podafilo pfekonat odhady na drovni trzeb i zisku. Trzby dosahly 42,35 mid. USD, druhy meziro¢ni
pokles v fadé. Cisty zisk dosahnul 7,796 mid. USD. Investoii se tento rok soustfedili pfedevsim na pokles
prodeju telefond iPhone, ktery pokracoval i ve 3Q. Pocet prodanych iPhonli meziroéné klesl o 15 %, vynosy
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z jejich prodejli 0 23 % na 24,048 mid. USD. Luca Maestri, finan¢ni feditel spole¢nosti, uvedl, Ze Apple byl
schopen snizit zasoby telefond vyraznéji oproti svému ocCekavani. Pokles zaznamenaly také pocitace Mac
(pocet: -11 %, trzby -13 %) a tablety iPad (pocet -9 %), u téch vSak trzby vzrostly o 7 % diky drazS§imu modelu
iPad Pro. Kategorie ostatnich produktd zaznamenala 16% pokles trzeb. Dafilo se prodeji sluzeb, ktery meziro¢né
vzrostl 0 19 % na 5,976 mid. USD, diky rekordnim vynosim z App Store, obchodu s aplikacemi. Podil sluzeb na
trzbach celé spolecnosti sice roste, Ivi podil si vSak i nadale udrzuji telefony. Apple oCekava, ze v poslednim
Ctvrtleti fiskalniho roku 2016 dosahne trzeb v rozmezi 45,5 az 47,5 mid. USD a hrubou marzi v rozmezi 37,5 az
38 %. Na zakladé vyhledu trzeb by meély byt prodeje iPhond za cely fiskalni rok 2016 niz$i o 6 az 10 %.
Vzhledem k niz§im oc¢ekavanim ohledné technologického pokroku dal$i generace telefon(, ktera by méla byt
svétu pfedstavena v zafi, fada analytikd predikuje nizky az zadny rist jejich prodejd i v dalSich Ctvrtletich.

e Facebook 28/7 - Facebook, provozovatel nejvétSi socialni sité na svété, vysledky hospodareni za 2Q 2016,
které (opét) prekonaly o€ekavani analytikl. Spole¢nost prekonala trzni konsensus na urovni trzeb (6,43 mid.
USD vs. o€. 6,01 mid. USD) i &istého zisku (0,97 USD vs. o¢. 0,82 USD). Porovnatelny Cisty zisk se mezirocné
témeér zdvojnasobil a dosahl 2,8 mid. USD. Facebook dokazal meziroéné navysit pocet MAU (uzivatelé, ktefi
vyuzivaji sluzby alespori jednou mési¢né) o 220 mil. na 1,71 mld. lidi. Vice nez 90 % téchto uzivateld (1,57 mid.)
navic pfistupuje na socialni sit' (také) prostfednictvim mobilnich zafizeni. Tento trend je patrny i na vyvoji pfijmu
z reklamy, které vzrostly na 6,2 mid. USD, pfi¢emz 84 % z této ¢astky pochazelo z reklam zobrazenych pravé na
mobilnich zafizenich (pfed rokem jen cca 76 %). Vynosy z reklamy na mobilnich zafizenich vzrostly meziro¢né o
80 % a byly tak hlavnim tahounem rustu celkovych reklamnich vynosd (+59 % y-y). Sou€asné vSechny hlavni
nakladové polozky spolecnosti rostly pomaleji nez celkové vynosy a vytvofily tak prostor pro vyrazné navyseni
zisku. Pramérny vynos na uzivatele (ARPU) meziro¢né rostl ve vSech regionech, souhrnné na 3,82 USD
z lofiskych 2,76 USD. Nejvyraznéjsi rust tohoto ukazatele byl patrny v USA (z 9,3 USD na 14,34 USD), kde
spole¢nost soucasné dosahuje nejvySSich vynosu na jednoho uzivatele. Nasleduje Evropa s 4,72 USD na
uzivatele a Asie s 1,77 USD na uzivatele.

e Oracle 28/7 - Softwarovy gigant Oracle dnes oznamil nakup poskytovatele cloudového softwaru NetSuite za 9,3
mid. USD. Oracle zaplati za kazdou akcii NetSuit 109 USD v hotovosti, coz pfedstavuje 19% prémii oproti
v&erejSi zaviraci cené. Akvizice by méla byt dokon&ena jesté v letoSnim roce.

e Alphabet (Google) 29/7 - Americka technologicka spole¢nost Alphabet (matefska spole€nost vyhledavace
Google) oznamila vysledky za 2Q 2016, které prekonaly ocekavani analytikd. Vysledky byly pozitivné ovlivnény
vy§§imi vynosy z reklamy, v oblasti ukladani dat formou cloudu a prodeje softwaru pro firemni zakazniky. Trzby
dosahly urovné 17,53 mid. USD (+22 % yly), zatimco analytici v priméru ocekavali 16,86 mid. USD. Ocistény
zisk na akcii vzrostl 0 20 % y/y na 8,42 USD a prekonal o€ekavani, jenz bylo posazeno na hladiné 8,03 USD.

e Merck 29/7 - Pfedni americka farmaceuticka spole¢nost Merck oznamila vysledky za 2Q 2016, které prekonaly
ocekavani. Vysledky byly pozitivné ovlivnény rastem prodeju €kt proti cukrovce Januvia a novou lécebni
metodou proti rakoviné Keytruda. Trzby vzrostly o 0,5 % y/y na 9,84 mid. USD (trzni konsensus ¢&inil 9,79 mid.
USD). Ocisténi zisk na akcii dosahl urovné 0,93 (+15 % yly) a mirné pfekonal ocekavani trhu ve vysi 0,91 USD.

e Microsoft 29/7 - Softwarovy gigant Microsoft zvefejnil novy plan propousténi, v ramci kterého by mélo o praci
pfijit 2 850 lidi. Ve vétSiné pfipadd se jedna o zaméstnance obchodni a mobilni divize. VySe zminéné
propousténi se stane soucasti restrukturalizacniho planu, ktery spole€nost pfedstavila s odchodem provozniho
feditele Kevina Turnera do hedgeového fondu Citadel. Jeho odchod pfimél vedeni spole¢nosti k pfeskupeni
obchodni divize. Nové zvefejnéné propousténi je pokracovanim trendu, ktery Microsoft drzi v poslednich
meésicich. Jiz v kvétnu leto$niho roku spole¢nost oznamila, Ze propusti 1850 zaméstnancli mobilni divize.

Odekavané udalosti
e 1/8 ISM index ve zpracovatelském sektoru za Cervenec
e 2/8 Osobni pfijmy, osobni vydaje za ¢erven
e 2/8 ISM index aktivity New York za Cervenec
e  3/8 Zména zaméstnanosti v soukromém sektoru (ADP) za Eervenec
e 3/8 ISM index ve sluzbach za ¢ervenec
e 4/8 Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby za ¢erven (finalni)
e 5/8 Mira nezaméstnanosti za Cervenec
e 5/8 Zména poctu pracovnich mist (mimo zemédélstvi) za Eervenec
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Némecko

Némeckym akciim se v uplynulém tydnu dafilo. Index DAX posilil o sluSnych 1,73 % na pate€nich 10 323,27 bodu a
zaznamenal tak jiz tfeti tydenni rlst v fadé. VétSina tituld v rdmci indexu rostla, mezi vyjimky patfily akcie chemické
spolecnosti Basf (-1,75 % w/w na 70,3 EUR) a pfedevSim akcie Deutsche Bank, které mezitydenné propadly o0 9 % na
11,9 EUR. Hospodarské vysledky za 2Q 2016 investory nepfesvédgily, banka vykazala meziro¢ni pokles vynosu o 19 %
na 7,4 mld. EUR a pokles Cistého zisku o vyraznych 98 % na 18 mil. EUR. Na sv(j pfedchozi 4% rist navazaly akcie
automobilky Volkswagen a posilily o dalSich 2,57 % w/w na 123,7 EUR. Volkswagen v ramci oznameni vysledkl za 2Q
2016 mirné navysil vyhled pro letosni rok. Dafilo se i dalSi automobilce, akcie Daimleru (vyrobce mercedesu) za cely
tyden pfidaly 1,3 % na 60,3 EUR. Vyraznéjsi pokles akcii Deutsche Bank nijak negativné neovlivnil ostatni finanéni tituly
v ramci indexu DAX, kdyz akcie Commerzbank vzrostly o 1,1 % w/w na 5,9 EUR a akcie pojistovny Allianz posilily o
témér 2 % na 128,3 EUR.

Index 22.7.2016 29.7.2016 Zména
DAX 10 147,46 10 323,27

Klicové udalosti

¢ Index IFO podnikatelského klimatu (Cervenec): aktualni hodnota: 108,3 b., oCekavani trhu: 107,6 b.,
predchozi hodnota: 108,7 b.

¢ Index IFO hodnoceni sou¢asnych podminek (Cervenec): aktualni hodnota: 114,7 b., oCekavani trhu: 114,0
b., pfedchozi hodnota: 114,5 b.

e Index IFO ocekavani (Cervenec): aktualni hodnota: 102,2 b., oekavani trhu: 101,5 b., pfedchozi hodnota:
103,1 b.

e Mira nezaméstnanosti (sezénné ocisténo) (Cervenec): aktualni hodnota: 6,1 %, oCekavani trhu: 6,1 %
predchozi hodnota: 6,1 %

e  CPI (m-m) (Cervenec - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,1%

e  CPI (y-y) (Cervenec - pfedbézny): aktualni hodnota: 0,4 %, oekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %

¢ Maloobchodni trzby (y-y) (€erven): aktualni hodnota: 2,7 %, o¢ekavani trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 2,6
%:; revize: 2,8 %

e HDP v eurozéné (y-y) (sezénné ocisténo) (2Q16 - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 1,6 %, o¢ekavani
trhu: 1,5 %, pfedchozi hodnota: 1,7 %

e HDP v eurozéné (sezénné ocisténo) (gq-q) (2Q16 - prvni, predbézny): aktualni hodnota: 0,3 %, ocekavani
trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

Firemni zpravy

e Commerzbank 26/7 - Banka Commerzbank zvefejnila predbézné vysledky za 2Q. Ukazatel kapitalové
pfiméfenosti Tier 1, ktery je Casto povazovan za kliovy ukazatel financni stability banky, mezikvartalné klesl o
pul procentniho bodu na 11,5 %. Analytici o&ekavali Tier 1 na drovni 12 %. Cisty zisk spole&nosti zaznamenal
meziroéni pokles o0 32 % na 209 mil. EUR. Provozni zisk meziro¢né klesl ze 419 mil. EUR na 342 mil. EUR,
banka vS8ak nespecifikovala, jak se dafilo jednotlivym divizim. Kompletni hospodarské vysledky za uplynuly
kvartal by Commerzbank méla zverejnit 2. srpna.

e Volkswagen 27/7 - Sanfrancisky okresni soud pfedbézné schvalil plan Volkswagenu na stahnuti 482 tis. vozidel
s dieselovym motorem dotéenym kauzou Dieselgate. Finalni slySeni bylo stanoveno na 18. fijna. StaZeni a
odkup vozidel by mélo Volkswagen vyjit na 10 mid. USD, dalSich 4,7 mid. USD a 603 mil. USD padne na
vyrovnani s americkou vladdou a staty. Pokud se ji nepodafi do konce Cervna 2019 stahnout alespon 85 %
vozidel, bude muset zaplatit 85 mil. USD do environmentalniho fondu a zaplatit 13,5 mil. USD statu Kalifornia za
kazdy nesplnény procentni bod v Kalifornii. Automobilka si na feSeni kauzy zatim vyhradila 16,2 mid. EUR,
v pfepoctu 17,8 mid. USD.

e Deutsche Bank 27/7 - Némecka banka Deutsche Bank predstavila vysledky za 2Q 2016. Banka se i v druhém
Ctvrtleti udrzela v mirném zisku, narocné podminky na trhu vSak zasahly jeji vynosy. ,Pokud soucasné
ekonomické prostfedi bude pretrvavat nadale, budeme muset byt ambiciéznéjSi v natasovani a intenzité nasi
restrukturalizace,” uvedl CEO Cryan. Cisté vynosy meziroéné vyrazné klesly z 9,17 mid. EUR na 7,386 mid.
EUR. Cisty zisk po minoritich dosahl pouze 18 mil. EUR po lofiskych 796 mil. EUR. Cisty zisk sice mirng
prekonal ocCekavani analytik(i, které vSak zklamal pokles vynos(. Na téch se odrazilo trzni prostfedi,
makroekonomické nejistoty zahrnujici britské referendum, pokracujici prostfedi nizkych sazeb v Evropé a
strategicka rozhodnuti. Divize obchodovani s akciemi zaznamenala meziro¢ni pokles vynost z 1,04 mid. EUR na
720 mil. EUR (oCekavani: 754 mil. EUR). Divize obchodovani s dluhopisy, mé&nami, komoditami a dalSimi
produkty zaznamenala meziro¢ni pokles z 2,254 mid. EUR na 1,817 mld. EUR (o¢ekavani: 1,95 mid. EUR).
Management uvedl, Ze se nemusi opakovat typicky vyvoj, kdy prvni pololeti pfinasi vétsi vynosy oproti druhé
poloviné roku vzhledem k men§imu poctu transakci investort v prvnim &tvrtleti.

e Adidas 28/7 - Vyrobce sportovniho oble€eni a vybaveni Adidas zvefejnil pfedbézné vysledky za druhy kvartal
letoSniho roku. Trzby spolecnosti za 2Q dosahly 4,4 mid. EUR pfi konsensu 4,42 mld. EUR, provozni zisk &inil
414 mil. EUR a Ccisty zisk z pokracujicich operaci spole€nost reportovala na drovni 291 mil. EUR. Kompletni
vysledky hospodareni za 2Q 2016 zvefejni Adidas ve Ctvrtek 4. srpna. Adidas kromé predbéznych vysledkd za
2Q dnes také zvysil vyhled hospodareni pro zbytek roku. Spole€nost aktualné o€ekava meziro¢ni narust trzeb o
16-19 % pii konstantnim mé&novém kurzu, pfi¢emZ predchozi indikace pogitala s riistem o 15 %. Cisty zisk
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z pokracujicich operaci by mél vzrst o 35-39 % k drovni 1 mid. EUR, dfive Adidas indikoval nardst o 25 %.

e Volkswagen 28/7 — Vysledky reportoval vyrobce automobili Volkswagen, ktery reportoval trzby 57 mid. EUR a
provozni zisk na urovni 4,39 mid. EUR. Osobni automobily znacky Volkswagen zaznamenaly meziro¢ni pokles
provozniho zisku z 1,43 mid. EUR na 881 mil. EUR. Volkswagen v ramci dneSnich vysledkd mirné navysil vyhled
pro letosni rok, ve kterém ocekdva meziroéni mirny narist poétu prodanych vozl (dfive spole¢nost indikovala
stagnaci).

e HeidelbergCement 29/7 - Provozni zisk spolecnosti za 2Q 2016 meziro¢né vzrostl na 601 mil. EUR a pfekonal
tak primérny odhad analytikll, ktery dle agentury Bloomberg cinil 571,8 mil. EUR. Zisk vzrostl navzdory 2%
poklesu trzeb na 3,58 mild. EUR, reportované trzby tedy mirné zaostaly za konsensualnim odhadem 3,63 mid.
EUR. Cisty dluh spoleénosti klesl o 400 mil. EUR na 5,9 mid. EUR. HeidelbergCement v ramci dne$nich
vysledkd také potvrdil vyhled pro leto$ni rok, ve kterém pocita s mirnym narlGstem trzeb a mirnym az stfednim
nardstem provozniho zisku.

Ocekavané udalosti
e 1/8 PMI index ve zpracovatelském sektoru za ervenec (finalni)
e 3/8 PMI index ve sluzbach za €ervenec (finalni)
e 5/8 Primyslové objednavky za €erven

Vysledkova sezéna
e 2/8 Deutsche Lufthansa, Infineon, Vonovia, Fresenius SE, Fresenius Medica
e 3/8 Deutsche Post, Continental
e  4/8 Siemens, Merck
e 5/8 Allianz
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Upozornéni

Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na www.fio.cz jsou poskytovany
spoleénosti Fio banka, a.s. Fio banka je &lenem Burzy cennych papird Praha, a.s., tvircem 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 doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam cCinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢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 investiénich doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zzadného emitenta investi¢nich nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (déle 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 doporucenimi pred jejch
zvefejnénim. Fio banka nebyla 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
obchod(l Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni 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 (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel Hadrousek (makléF), David Lamaé (makléF), 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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