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Spol&nost Volkswagen AG @mecky ,lidovy viz"), zalozena v roce 1937 ve Wolfsburgu
(Dolni Sasko), je vedouci automobilkou¢sweho trhu. Rén¢ vyrobi vic nez 5 mil. aut
(v r. 2006 5 734 milion a v 2005 5 243 mil. klusNa celos¥tovym trhu osobnich aut zabira
asi 9,7 %, v Evrop je to zhruba 20 % podil. Spotest zamistnava 325 000 pracovriik
kteri vyrakgji vice nez 15 000 vdizdenrg a poskytuji sluzby s tim spojené.

Skupina Volkswagen je slozena z osmi ¢ala které jsou vyrdmy v Sesti evropskych
zemich: Volkswagen, Audi, Bentley, Bugatti, Lamburg, SEAT, Skoda a Volkswagen
Commercial Vehicles. Kazda ztka vSak je jedinhd a fisobi samostatn Vyrabi vozy
rizného typu od malych autigs luxusni vozidla az po autobusyzké nakladni vozy.
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Hospodareni spol€nosti

Spole&nost Volkswagen p#t sténdi 10 % podilem, mezi nejvyznagjdi hr&e na
automobilovém trhu. | ies fadu faktoé (globalizace, ist ndklad, nar@néjSi pozadavky
zékazniki...), které ovliviuji automobilovy trh se kazdaioe zvySuji pd@ty prodanych
automobiti. Celos¥toveé se poptavka zvysila o 8,2 %, Evropa v uplynuléoeraaznamenala

narst o 2,5 %.

Tab.¢. 1 hospoddské vysledky(mil. EUR)

rok 2003 2004 2005 2006
trzby 87 063 91 437 96170 | 107289
naklady 85 468 89 460 93376 | 102830
provozni zisk 1595 1977 279% 4 459
Cisty zisk 980 693 1120 2749

Trzby spol€nosti rostly v poslednickttyrech letech gmeérnym tempem 7,3 % toé,
zatimco naklady rostly ve stejném obdohirpgrnym tempem 6,4 % tmé. Rychleji rostouci
piijmy maji pozitivni vliv na ziskové marze spotosti, které se v zvysily na 2,62 %
z predchozich 1,19 % v roce 2006. Vyra@h nafist je u zisku, kdyz @merné roste provozni
zisk 0 41,6 % réné a gisty zisk o 59,3 % réné. Vysoké tempotistu zisku spoknosti, je
zpasobeno jednak zvySujici se produkci a také dol¥sfyenim nakladl.

Tab. ¢&. 2 zakladni fundamentalni ukazatele

Ukazatel Spole¢nost | Sektor
P/E 13,34 19,78
P/S 0,55 1,96
P/CF 8,71 37,75
P/BV 2,2 3,59
Ziskové marze 2,62 8,4
Div. Vynos 0,83 1,49
ROE (%) 10,89 8,38
ROA (%) 2,04 3,25

Zakladni fundamentalni ukazatele sgalesti dosahuji v porovnani sipnérnymi hodnotami
sektoru pozitivnich hodnot. Ve vztahu k zisku d&h spolénosti jsou akcie posng levné.
Na dobré hospodani ukazuji také ukazatele rentability, kdy jaktadilita viastniho kapitalu

(10,9 %) i celkovych aktiv (20 %) jsou srovnatemprtimérem sektoru. NiZSi ve srovnani se
sektorem jsou ziskové marze spwolesti a také dividendovy vynos.

Tab. ¢. 3 dividendy spolé€nosti (EUR)

2004
1,05

2005
1,05

2006
1,15

2007
1,25

Rok
Dividenda

2003
1,3

Volkswagen pouzivatast svého zisku k vypkatdividendy. Vyplata dividendy probih&a
jedenkrat za rok. Vyvoj dividend za poslednich let je uveden v tabulcg3. Dividenda na
akcii a za rok 2007 byla ve vysi 1,25 USD na akwiiZ gedstavuje dividendovy vynos 0,85
procenta. Spotaost nema pewnstanoveny powr zisku, ktery je pouzit na dividendu.
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Vyvoj cen akcii

S akciemi spoknosti se obchoduje na mnohastewych burzach, nafklad ve Svycarsku,
Holandsku, USA, Londyh v Japonsku. Nejvyznamj§i jsou vSak domaci Frankfurt a Xetra.
Primarni burzou je XETRA, kde je tento akciovy ktitobchodovan s tickerem VOW.
NejvyznamigjSimi akciond jsou Porsche Automobil Holding SE (tém31%) a Land
Niedersachsen (20,35%), podil vdlobchodovatelnych akcii je tedy necelych 49 %.

Trzni kapitalizace dosahuje hodnoty 53 103 mil E@Rto i cerg 150 EUR na akcii.
Ukazatel beta dosahuje hodnoty 0,77 oproti indeAXD

Graf €. 3 vyvoj cen akcii spolé&nosti Volkswagen(zdroj: agentura Bloomberg)
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Vyvoj akcioveého titulu Volkswagen je zachycen mafg ¢. 3, z grafu je patrny silnyistovy
trend getrvavajici od roku 2004. Od svého historického imax které bylo dosaZzeno
31.10.2007 na arovni 197,90 EUR, oslabily akciesoatasnou hodnotu cca. 150 EUR.
Duvodem poklesu cen akcii jsou turbulence na #né&h trzich, vyvolané hypaotgi krizi

v USA. Ristovy trend akcii odrazi u&gné a pravidethse zvysSujici hospodské vysledky
spole&nosti. Podporou pro akcierqrstavuje také vyplata dividendy s vynosem 0,85D%.
budoucna je moznécekavat, diky silné pozici na trhu, udrZzeiistového trendu. Rizika
tohoto akciového titulu jsouredevSim silné konkuréni prostedi a neustale se zvysujici
pozadavky zakaznik
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Dozor nad Fio, burzovni spéleosti, a.s. vykonav@eska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené nghto webovych strankach jsou poskytovany Fio, bumzspolénosti, a.s. (dale "Fio") Fio jg
¢lenem Burzy cennych pagiPraha, a.s. atvcem trhu vS8ech emisi ienych ve SPAD.

V8echny zviejnéné informace maji pouze informativni a dopijici charakter, jsou nezavazné igstavuji nazor Fia. Nelzd
vylou¢it, Ze s ohledem na zmu rozhodnych skud@osti, na zakladkterych byly zvéejnéné informace a investi dopordeni
vytvoieny nebo s ohledem na jiné skimesti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investii dopordeni ukazi v budoucnu
jako neudplné nebo nespravné. Fio dopuoje osobantinicim investéni rozhodnuti, aby fied uskuténénim investice dle&chto
informaci konzultovali jeji vhodnost s maféén. Fio nenese odp&inost za neopra¥né nebo reprodukovanéreéii nebo
uveejréni obsahudchto webovych stranekéetns informaci a investnich dopordenich na nich uvejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nemd&imy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitemesténich nastraj,

které se obchoduiji na regulovanych trzich. Zadniezrninvesténich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich nema
piimy nebo nefimy podil &tSi nez 5% na zakladnim kapitélu Fia. Fio nemé&sy@ emitentem investich nastraj uzawenou
dohodu tykajici se tvorby aiéhi investnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani invésfch sluzeb. Emitenti investiich
nastrofi nejsou seznameni s investimi dopordenimi red jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12gicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manaZzergajnéenabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odima osob, které se
podileji na tvorb investinich dopordeni neni odvozena od obclioBia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou aginji
zpisobem motivovany k uvejiovani investinich dopordeni utitého stupg a snéru. Fio pfredchazi setu zajnim pri tvorbs
investinich dopordeni odpovidajicim vnihim ¢lenénim zahrnujicim informéni bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a
pravidelnou vnini kontrolou. Natinnost Fio dohlizCeskéa narodni banka.
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