TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

14.7.2014 — 18.7.2014

Ceska republika

V druhém prazdninovém tydnu se jiz aktivita na trhu snizila a objemy obchodu ¢aste¢né poklesly. Index PX oslabil
01,71%, kdyz pod tlakem byl pfedevSim v samotném zavéru. Vyprodeje souvisely s rostoucim napétim v kontextu
zhorSovani geopolitické situace (konflikt na Blizkém vchodé, pad Malajského letadla). Zaporné body k indexu pfidavaly
predevsim finanéni tituly. Stafetu po pfedchozich poklesech Erste Group prevzala tentokrat primarné Komeréni banka (-
3,3%) a VIG (-3,65%). U titull nebyla zadna vyraznéjsi kurzotvorna zprava. Erste (+0,6%) se po pfedchozich poklesech
a zvySené volatilité stabilizovala nad hranici 500 K¢&. Problematikou pujéek v cizich ménach, které zplsobuji Erste
problémy v Madarsku, se zaginaji zabyvat i soudy v Chorvatsku. CEZ ztracel méné nez trh (-0,75%) a jednalo se o titul,
kde byly nadale nejvyrazné&jsi objemy. Fortuna jiz v podstaté umazala své ztraty z technického poklesu po dividendé a
kurz posilil zpét na 129 K& (+2,1%). Spole€nost dokoncila akvizici eské pobocky Intralotu a informovala o celkové
pfijatych sazkach na MS ve fotbale, které prekrocily planovanou hranici 500 mil. K&. Volatilni obchodovani probihalo
nadale u NWR (+12%). Firma informovala o dalSim posunu v prdbéhu restrukturalizace, o dalSim osudu firmy vSak stale
neni rozhodnuto. Dafilo se defenzivnim tituldm, kdyZ akcie Philip Morris CR posilily o 3,4%. Matefsky koncern
zvefejnoval své kvartalni vysledky a pozitivné komentoval situaci v Evropé. V kladnych &islech zakoncil tyden i Pegas
(+1,3%). Po predchozim vyrazném rastu akcii O2 pfislo ¢aste¢né vybirani kratkodobych zisk( a titul oslabil blize
k hranici 280 K¢ (-1,7%) Pres pozitivni zpravy z medialniho trhu ohledné vyvoje televizni reklamy se nadale nedafi
akciim CME (-3,1%).

Index 11.7.2014 18.7.2014 Zména
PX 960,54 944,10 -16,44 (-1,71 %)

Klicové udalosti
. Index vyrobnich cen €erven (y-y), aktualni hodnota: -0,2 %, o€ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %
. Index vyrobnich cen ¢erven (m-m), aktualni hodnota: 0,0 %, oekavani trhu: +0,2 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

Firemni zpravy

e CME - 17/7 Podle agentury Admosphere dosahly celkové hrubé monitorované investice do médii v prvni
poloviné roku vySe 31,7 mld. K&, coz je narast o 7% oproti pfedchozimu roku. Rust jde pfedev§im na vrub ristu
investic do televizni reklamy, kterad se v prvnim pololeti zvySila o 16% na 15,2 mld. K& a jednalo se tak o narlst o
témér 2 mid. Ke.

e CEZ - 17/7 — CEZ po neplanované tydenni odstavce pfipojil druhy blok jaderné elektrarny Temelin zpét do
rozvodné sité. Na prvnim bloku nadéle probiha planovana odstavka spojena s vymeénou paliva, ktera zacala na
konci ¢ervna a méla by trvat dva mésice.

e Fortuna — 14/7 Podle mluvéiho sazkové kancelafe Fortuna se fotbalové MS stalo nejsazenéjSi sportovni akci
v historii firmy a objem pfijatych sazek prolomil hranici 500 mil. KE. Konkurenéni Tipsport pfijal sazky lehce pFes
600 mil. K&.

e Fortuna — 16/7 Skupina Fortuna dokonéila k 1.7.2014 akvizici Ceské pobocky Intralotu a pokrocila tak
v restrukturalizacnich krocich v oblasti loterijniho projektu. Hodnota transakce nebyla zvefejnéna. Akvizice byla
financovana uvérem od Ceské spofitelny. Akvizice pfinese Usporu provoznich nakladil, kdyZ Intralot provozoval
terminaly, pfes které jsou pfijimany sazky a Fortuna za jejich vyuZivani platila mésiéni poplatky.

e New World Resources — 15/7 Souhlas s podminkami restrukturalizace spole¢nosti NWR vyjadfilo 84 % drzitelt
zajisténych dluhopist a 65 % drzitell nezajisténych dluhopisti, ¢imz se spole¢nost priblizila k celkovému
souhlasu. NWR potfebuije ziskat souhlas od 75 % drzitel( z celkové hodnoty vSech dluhopist a 50 % z celkového
poctu v8ech drziteld.
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Ceska republika

e Unipetrol — 16/7 Petrochemicky holding Unipetrol bude v pfiStich tfech letech nadale dodavat naftu statnim
Ceskym draham. Kontrakt na odbé&r 234 mil. litrGi paliva pro dieselové lokomotivy ma hodnotu 6,7 mid. Ka.
Kontrakt je platny do ¢ervna 2017. Podle mluv&iho drah bude ve skute¢nosti odbér o néco niz8i, kdyZ domluvené
mnozstvi pfedstavuje maximalni droveri a obsahuje i rezervu.

Ocekavané udalosti
e 21/7 Pegas — mimoradna valna hromada
e  23/7 Unipetrol — vysledky za 2Q
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Polsko

VarSavské burze se v uplynulém tydnu dafilo, hlavni index vzrostl t¢tméf o procento a byl tak zaznamenan druhy tydenni
rust v fadé. Konkrétné index WIG20 v patek uzavrel na hodnoté 2393,95, mezitydenné o 0,92 % vySe. Slusné risty byly
k vidéni ve finanénim sektoru, kdyz napf. akcie Bank Zachodni pfidaly 2,01 % w/w na 355 PLN, Pekao bank posilila o
1,77 % w/w na 178,10 PLN ¢&i akcie Alior Bank za cely tyden vzrostly o 1,75 % na 80,89 PLN. Optimismus mezi
investory totiz pfinesly vysledky zatézovych testl Polské centralni banky. Podle nich je polsky bankovni sektor
dostate¢né kapitalizovany a mél by tak Celit potencialnim negativnim scénafdm v podobé nulového ekonomického rdstu
¢i 30% depreciaci zlotého. Celkové tak byl polsky bankovni sektor dle zpravy oznacen jako stabilni, do roku 2016 by mél
dosahovat stabilni i zlepSujici se ziskovosti. Z bankovnich tituld se nedafilo pouze akciim mBank (-0,41 % w/w na
484,50 PLN), kdyz banka celi Zalobé ze strany vyrobce obuvi Wojas kvuli FX transakci. Ve sporu jde o celkem 15,5 mil.
PLN plus uroky. Nedafilo se rovnéz akciim ukrajinského zemédélského producenta Kernel (-3,23 % w/w na 30 PLN),
jenz oznamil své provozni Cisla za fiskalni 4. kvartal. Ty byly smiSena, kdyz prodeje rostlinného oleje rostly, zatimco
prodeje obili klesly. Management naznadil, ze za cely fiskalni rok by méla spole€nost dosahnout zisku a dale sdélil, ze i
pres ukrajinsky vale€ny konflikt provoz spole€nosti probiha v normalnich intencich. Akcionafi tézafe uhli JSSW na valné
hromadé schvalili, v souladu s navrhem managementu, dluhopisovy program, v ramci néhoz by mély byt vydany
dluhopisy v objemu 1,175 mid. PLN a dluhopisy v objemu 390 mil. USD. Podle $éfa JSW Zagorowského spolecnost od
pocatku 3Q 2014 vykazuje zlepSeni v objemech produkce. Akcie JSW za cely tyden mirné oslabily o 0,37 % na 43,12
PLN.

Index 11.7.2014 18.7.2014 Zména
WIG20 2 372,05 2 393,95

Kli€ové udalosti

e 14/7 — Spotfeba elektfiny v ¢ervnu mezirocné mirné klesla o 0,7 % a vyroba elektfiny poklesla o 2,7 % y/y. Data
oznamil polsky narodni energeticky operator PSE.

e 14/7 - Zahrani¢ni obchod skongil v kvétnu v pfebytku 175 mil. EUR po pfedchozim revidovaném prebytku za
duben ve vysi 733 mil. EUR. Ekonomové o&ekavali pfebytek na urovni 443 mil. EUR.

e 15/7 — Spotfebitelska inflace byla v €ervnu mirné nad oekavanim analytikd, kdyZz meziroéné stoupla o 0,3 % (trh
pfedpokladal 0,2% rist) a mezimésic¢né stagnovala (trzni konsensus -0,1 %). Inflace v polské ekonomice vSak
nadale zdstava na velmi nizké Urovni, coz potvrzuji i vyrobni ceny, které v ¢ervnu meziro¢né klesly o 1,7 % po
predchozim 1% poklesu v kvétnu. Na mezimési¢ni bazi ceny v pramyslovém sektoru stagnovaly po pfedchozim
0,2% poklesu.

e 16/7 — Cervnova zaméstnanost vykazala rust o 0,7 % vyly, resp. 0,2 % m/m, coz bylo v souladu s oéekavanim
analytikd.

e 17/7 — Primyslova produkce v ¢ervnu na meziro¢ni bazi zvolnila tempo, kdyz vzrostla o 1,7 % po pfedchozim
4,4% rastu v kvétnu. To bylo pod ocekavanim trhu, kdyz analytici prognézovali rist o 3,7 %. Mezimési¢né
pramysl klesl o0 0,1 %, zatimco trzni konsensus predpokladal 2% zvySeni. V kvétnu primyslova produkce klesla o
1,7 % m/m.

e 18/7 — Podle Pawela Durjasze, jednoho z ekonomickych poradcu premiéra Tuska, by polska ekonomika mohla ve
2Q 2014 vykazat meziroéni rtst o 3,1 %. Za cely leto$ni rok by rist HDP mohl byt pod 3,5 %.

Firemni zpravy

e 18/7 — Tauron — agentura Fitch potvrdila rating pro energetickou firmu Tauron na stupni ,BBB* se stabilnim
vyhledem. Akciim Tauronu se v minulém tydnu pfili§ nedafilo, kdyz poklesly o 1,76 % na 5,01 PLN.

e 18/7 — Kernel — ukrajinsky zemédélsky producent Kernel oznamil provozni &isla za svij 4. fiskalni kvartal kongici
30. Cervna. Spole¢nost vykazala rdst prodeju rostlinného oleje o 3 % y/y na 298 335 tun, zatimco prodeje obili
meziro¢né klesly o 10 % na 713 897 tun. Management oznamil, Zze za cely fiskalni rok koncici 30. ¢ervnem by
meéla spolecnost vykazat zisk.

Ocekavané udalosti
e  23/7 — Maloobchodni trzby za Cerven. O&ekavani: 1,8 % m/m, 4,0 % y/y po pfedchozich -2,7 % m/m a 3,8 % yly
v kvétnu.
e  23/7 — Mira nezaméstnanosti za ¢erven. O¢ekavani: 12,1 % po pfedchozich 12,5 % za kvéten.
e  Firemni vysledky za 2Q 2014: 22/7 — petrochemicka spole¢nost PKN Orlen
25/7 — telekomunikac¢ni spole¢nost Orange Polska
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Uvod tydne se nesl v pozitivnim duchu, kdyZ na trhy pfichazely pfevazné pozitivni kvartalni vysledky americkych
spolegnosti. Séfka FED vystoupila pfed kongresmany a prednesla, e uvolnéna ménova politka FED bude dale
pokracovat, pfedevSim kvdli nizké inflaci a zaostavajicimu trhu prace. Zaroven vSak pro ni nezvykle ,jestfabi“ notou
naznacila, ze v pfipadé nadale lepSiciho se prostfedi na pracovnim trhu, mGze dojit k rlstu sazeb rychleji, nez se
vSeobecné ocekava. Dow Jones index dokonce ve stfedu prekonal historickd maxima, kdyz zaviral na 17 138,01
bodech. Nejrusnéji bylo ve ¢tvrteéni obchodni seanci, kdy se trhy obratily do ¢ervenych &isel, kdyZ nejprve USA a EU
pfisli s novymi sankcemi proti Rusku a zvefejnili rozSifenou listinu podnikd, na které se sankce vztahuji, véetné
nejvétsich ruskych bank. S akciovymi trhy napfi¢ celym svétem vSak nejvice otfasla informace o zficeném civilnim
letounu na vychodé Ukrajiny, ktery byl sestfelen. Kdo ma pfipadny uUtok na svédomi, se vySetfuje, ale mezi hlavni
podezielé patfi prorusti separatisté. Nova geopoliticka napéti zvyraznila také izraelska armada, ktera zahajila obavanou
pozemni ofenzivu v pasmu Gazy. Celkové tyden trhy zakoncily v kladnych hodnotach, Index Dow Jones si pfipsal 0,92
%, S&P 500 vzrostl 0 0,54 % a technologicky Nasdaqg zdrazil o 0,38 %. Z jednotlivych sektorl se nejlépe vedlo utilitdm
(+0,99%) a informacnim technologiim (+0,77%). Nejvétsi ztraty si pfipsal sektor zdravotni péce (-0,67%) a necyklického
spotfebniho zbozi (-0,61%). Nervozita na trzich zvySila poptavku po bezpeénych dluhopisech, jejichz vynosy klesaly
z uz tak velmi nizkych hodnot. Spole¢nost Microsoft nec¢ekané propusti 18 tisic zaméstnancu, pfi¢emz naklady na
restrukturalizaci se budou pohybovat od 1,1 do 1,6 mid. USD. Cilem firmy je zajistit efektivnéjS§iho fungovani. PFisti
tyden bude velmi bohaty na vysledky firem, kdyz témér 1/3 spoleCnosti zvefejni sva kvartalni Cisla. Trhy budou vedle
Ctvrtletnich vysledkd dale vyznamné ovliviiovat geopolitické faktory.

Index 11.7.2014 18.7.2014 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 943,81 17 100,18

S&P 500 1967,57 1 978,22

NASDAQ Composite 4 415,49 4 432,15

Klicové udalosti

e 15/7 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (Cerven): aktudlni hodnota: +0,2 %, oc¢ekavani trhu: +0,6 %,
pfedchozi hodnota: +0,3 % / revize: +0,5 %

e 16/7 — Prdmyslova produkce (m-m) (Cerven): aktualni hodnota: 0,2 %, oekavani trhu: 0.3 %, pfedchozi
hodnota: 0.6% / revize: 0,5 %

e 18/7 - Spotrebitelska dliivéra dle University of Michigan (Cervenec): aktualni hodnota: 81,3 b., ocekavani trhu:
83,0 b., pfedchozi hodnota: 82,5 b.

Firemni zpravy

e Citigroup — 14/7 - Cisty zisk banky dosahl ve druhém &tvrtleti na 181 mil. USD (3 centy na akcii). Ve stejném
obdobi pfedchoziho roku ¢inil Cisty zisk 4,18 mid. USD (1,34 USD na akcii). Banka oznamila, Ze se dohodla s
Ufady na Uhradé 7 mid. USD v souvislosti s prodejem investi¢nich nastroji navazanych na hypotéky. Po
ocCisténi o tuto Castku a dalSi jednorazové polozky dosahl Cisty zisk na 3,9 mid. USD (1,24 USD na akcii). Trzby
poklesly z 20,48 mld. USD na 19,3 mld. USD.

e JPMorgan — 15/7 - NejvétSi americkd banka z hlediska aktiv ozndmila zisk za druhé C&tvrtleti ve vysi 5,99 mid.
USD (1,46 USD na akcii), coz predstavuje mirny pokles z 6,5 mld. USD (1,6 USD na akcii) dosazenych ve
stejném obdobi pfedchoziho roku. Vysledky zahrnuji vydaje na soudni spory ve vysi 500 mil. USD. Po ocisténi
0 jednorazové polozky dosahl zisk 1,59 USD na akcii a pfekonal tak ocekavani trhu ve vysi 1,31 USD. Trzby
meziro¢né poklesly o 2 % na 25,35 mid.

e Goldman Sachs — 15/7 - Americka investi¢ni banka Goldman Sachs pfekonala o¢ekavani analytik(. Goldman
Sachs dosahla trzeb ve vysi 9,13 miliard USD, analytici oCekavali pouze 7,98 mid. USD. Trzby za lorisky 2Q
dosahly 8,61 mld. USD. Zisk vzrostl na 2,04 miliard USD (4,10 USD na akcii) oproti 1,93 miliard USD (3,70
USD na akcii) za 2Q lonského roku, analytici o¢ekavali pouze 3,05 USD na akcii.

e Johnson & Johnson — 15/7 - Spole¢nost prekonala o¢ekavani trhu na urovni oCisténého zisku i trzeb, akcie
ale reagovaly na vysledky poklesem. Ocistény zisk vzrostl 0 12,37 % na 4,775 mid. USD (1,66 USD na akcii)
oproti 4,249 mlid. USD (1,33 USD na akcii) za 2Q loriského roku. Analytici o¢ekavali zisk 4,426 mid. USD (1,55
USD na akcii). Trzby vzrostly o 9,1 % na 19,5 mid. USD, analytici odhadovali necelych 19 mid. USD. V 2Q
loriského roku byly trzby na 17,88 mid. USD. Rostouci celosvétové trzby z nového léku proti Zloutence ,Olysio"
(831 mil. USD v 2Q, 354 mil. USD v Q1) vedly jiz podruhé J&J ke zvySeni vyhledu pro rok 2014.

e Bank of America — 16/7 - Zisk po zapocteni 4 mid. USD na ukonceni soudniho sporu za 2Q dosahl 2,3 mid.
USD (0,19 USD na akcii, analytici oCekavali pouze 0,07 USD na akcii) oproti 4 mid. za 2Q minuly rok (0,32
USD na akcii), kdy musela banka za ukoné&eni sporu zaplatit 471 mil. USD. Trzby banky poklesly o 4,3 % na
21,75 mld. USD oproti 21,61 mild. USD, které oCekavali analytici osloveni agenturou Reuters. Banka také
urovnala dlouhodoby spor ohledné cennych papirG zajisténych hypotékami s pojiStovnou AIG, ktera
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pozadovala 650 mil. USD. Bank of America je dalS$i z americkych bank, které jiz oznamily vysledky za druhy
kvartal a pfekonaly ocekavani (Citigroup, JPMorgan a Goldman Sachs).

e Intel - 16/7 - Nejvétsi svétovy vyrobce Cipl oznamil pozitivni vysledky za 2Q. Intel dosahl trzeb 13,8 mld.
dolard (+8 %) a Gistého zisku 2,8 mid. dolarG (+40 %) neboli 55 centl na jednu akcii. Za timto pozitivhim
vyvojem stoji rdst prodeju osobnich pocitacl a to pfedevsim korporatni klientele. Hruba marze se oproti 1Q
vyznamné zvysila z 59,6 % na 64,5 %. Spole€nost planuje zvysSit objem zpétného odkupu akcii o 20 mid.
dolar, pfi¢emz v aktualnim &tvrtleti o¢ekava odkoupit zpét akcie v objemu 4 mid. dolar(. Pro 3Q Intel o¢ekava
trzby 14,4 mid. dolart, tedy meziro¢ni rdst o 7 % a hrubou marzi v blizkosti 66 %. Na oznameni vysledkl ihned
zareagovali analytici velkych investi¢nich domu, ktefi doporucuji titul k nakupu. Banka UBS zvySuje cilovou
cenu na 37,5 USD, Deutsche Bank pfichazi s cilovkou 40 USD a analytici Jefferies titul ohodnocuji na 45 USD.

e Yahoo - 16/7 - Zisk za 2Q byl 269,7 mil. USD (0,26 USD na akci) oproti o¢ekavanym 318 mil. USD (0,31 USD
na akcii). Trzby za 2Q dosahly 1,084 mid. USD, analytici o¢ekavali 1,085 mid. USD. Ken Goldman, finan¢ni
feditel Yahoo, oznamil, Ze misto planovanych 208 mil. akcii €inské internetové spolecnosti Alibaba (ve které
Yahoo drzi pfiblizné 23% podil) v o¢ekavaném vstupu na burzu proda pouze 140 mil. Yahoo planuje vyplatit
akcionaflim pres polovinu zdanéného zisku ze vstupu Alibaby na burzu. V hlavni oblasti podnikani, online
reklamé, se ovéem Yahoo stale nedafi. Trzby z reklam poklesly o 7 % oproti lofiskému roku, primérna cena za
reklamu klesla o 24 %. Marissa Mayer, Feditelka spole¢nosti, neuspéch pfipisuje zpozdénym zménam v
produktech a mensim Utratam prémiovych inzerentd.

e BlackRock — 16/7 - Investi¢ni spole¢nost prekonala oéekavani diky rlstu objemu spravovanych aktiv. Objem
aktiv pod spravou BlackRock dosahl na konci druhého kvartalu 4,59 biliont dolart a zaznamenal tak meziro¢ni
narist o 19 % (mezictvrtletné +4,4 %). Firma dosahla trzeb 2,78 mld. dolarl (+12 %) a Cistého zisku 808 mil.
dolard (4,72 dolaru na jednu akcii). OCiStény zisk na akcii pak Cinil 4,89 dolaru (+17,8 %). Vysledky tak
prekonaly ocekavani analytik(l Reuters, ktefi odhadovali zisk na akcii 4,46 dolaru pfi trzbach 2,72 mid. dolar(.

e EBay - 17/7 - Internetova spole¢nost EBay oznamila vysledky za druhé &tvrtleti. Trzby ¢inily 4,37 mid. dolar,
coz je mezirodni rast o 13 %. Nicméné analytici odekavali trzby ve vysi 4,39 mid. dolard. Cisty zisk se zvysil na
676 mil. dolard (53 centl na akcii) z 640 mil. dolart (49 centl na akcii).

e Morgan Stanley — 17/7 - NejvétSi poskytovatel finannich sluzeb na svété Morgan Stanley oznamil vysledky,
které prekonaly o&ekavani analytikd. Zisk rostl hlavné diky rostoucim poplatkiim v investiénich sluzbach. Cisty
zisk za druhé &tvrtleti se v porovnani s pfedchozim rokem témér zdvojnasobil na 1,94 mid. dolarG (94 centd na
akcii) z 980 mil. dolart (41 centl na akcii). Spole€nost rovnéz oznamila plan na zpétny odkup akcii v hodnoté 1
mld. dolarQ v nasledujicich 12 mésicich a zdvojnasobeni dividendy na 10 centl na akcii.

e Google — 18/7 - Google Inc. oznamil vysledky za druhé Cturtleti, které prekonaly ocekavani analytik(.
Spole¢nost prodala vice reklam u vyhledavani webovych stranek. Trzby &inily 12,7 mld. dolarll, pfi¢emz
ocekavani analytiki bylo 12,3 mid. dolard. Google planuje vice zatraktivnit reklamni sluzby pro inzerenty.
Navzdory klesajici cen& za reklamu, spoleénosti Google se dafi navySovat trzby. Cisty zisk ve srovnani s
predchozim rokem vzrostl na 3,42 mid. dolard (4,99 dolaru na akcii) z 3,23 mid. dolar( (4,77 dolaru na akcii).
Tento udaj je véetné vysledkld spolecnosti Motorola.

e IBM - 18/7 - Spole¢nost IBM oznamila pokles trzeb trvajici devaté &tvrtleti v fadé. Pokles trzeb byl kvdli
klesajici poptavce po hardwaru a souvisejicich sluzbach. Rovnéz firma zdUraznila vyznam planu ziskat vice
pfijmG z novych segmentd, jako napfiklad ,cloud computing”. Trzby za druhé &tvrtleti meziro€né klesly o 2 %
na 24,4 mld. dolar(. Pfi€emz analytici ocekavali 24,1 mld. dolarG. O¢istény zisk na akcii vzrostl na 4,32 dolaru
diky poklesu nakladu a zpétnému odkupu akcii. Analytici o¢ekavali o 1 cent méné. Tento tyden doSlo k dohodé
mezi spolecnostmi Apple a IBM. IBM bude vyvijet firemni aplikace na iPhony a iPady.

e General Electric — 18/7 - Zisk na akcii spole¢nosti byl 39 centd, o€ekavani bylo stejné. Trzby ¢inily 36,2 mid.,
pficemz oCekavani analytik( bylo 36,3 mlid. dolarli. Upraveny zisk meziro¢né vzrostl o 8 % na 3,9 mid. dolar(
(39 centl za akcii). Zisk v primyslovém segmentu se meziroé¢né zvysil o0 9 %. Rovnéz marze se zvysila o 20
bazickych bodl. V segmentu ropy a benzinu zisk vzrostl o 25 %. Divize letectvi zaznamenala rist zisku o 12%.

Ocekavané udalosti

e 21.7.Index aktivity chicagského Fedu

e 22.7.Inflace (Cerven)

e 24.7.Index nakupnich manazerl ve zpracovatelském sektoru (¢ervenec)
e 25.7. Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (Eerven)

Vysledkova sezdéna

e 21.7. Netflix

e 22.7.Apple, Coca-Cola, Microsoft, Harley-Davidson, McDonald's, Verizon, Electronic Arts
e 23.7.Boeing, Delta Air Lines, Whirpool, PepsiCO, AT&T, Facebook

e 24, 7. General Motors, Ford Motor, Visa, Amazon, Starbucks, Under Armour

o 25.7. Xerox
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Némecko

Némecky index DAX si proZil velmi volatilni tyden, kdyZ v pondélnim a stfede¢nim obchodovani si pfipisoval zisky
pfesahujici 1 % a naopak v utery a ve Ctvrtek vyznamné oslaboval. Celkové zakongil index DAX uplynuly tyden
v zelenych ¢&islech, kdyz si pFipsal rist o 0,56 %. V Uvodu tydne zlepSilo naladu, nejen evropskych investoriim, uklidnéni
situace okolo problematické portugalské banky Espirito Santo. Davéra analytiki v némeckou ekonomiku se dle
respektovaného indexu ZEW zhorSila a znaci mirné zhorSena olekavani. Znacny vliv na trhy maji v soucasnosti
geopoliticka rizika, kdyz s nejvétsi pravdépodobnosti prorusti separatisté sestrelili na vychodé Ukrajiny ve ¢tvrtek vecer
malajské dopravni letadlo. Zapadni velmoci zvefejnily dalSi sankce proti Rusku, které nebudou po letecké tragédii
pravdépodobné posledni, protoze pravé Rusko je obvinovano z podpory ukrajinskych povstalcl, kterym. Situace
ohledné konfliktu mezi Izraelem a Palestinou se dale stupriuje a vidina alespori ¢aste¢ného uklidnéni boju v pasmu
Gazy je zatim v nedohlednu. V zamofi se jiz naplno rozbéhla vysledkova sezéna, ktera je zatim u vétSiny firem nad
ocCekavani analytikd a Evropu tak ovliviiuje pfevazné pozitivné. Z némeckého indexu DAX odstartoval vysledkovou
sezonu poskytovatel softwaru SAP, ktery po zvySenych trzbach rostl nejvice z celého indexu a za cely tyden si pfipsal
+3,65 %. Daiilo se také bance Deutsche Bank (+2,69%) a diky dobrym vysledkiim amerického Intelu také némeckému
vyrobci polovodicl Infineonu (+2,51%). NejvétSi ztraty zaznamenal Heidelbergcement (-4,70%) a vyrobce luxusnich
vozU Daimler (-3,27%).

Index 11.7.2014 18.7.2014 Zména

DAX 9 666,34 9 720,02

Klicové udalosti

e  14/7 — Primyslova vyroba (sezénné ocisténo) (m-m) (kvéten): aktualni hodnota: -1,1 %, o¢ekavani trhu: -1,2
%, predchozi hodnota: +0,8 %/ revize: +0,7 %, Pramyslova vyroba (oCiSténo o pocet pracovnich dnd) (r-r)
(kvéten): aktualni hodnota: +0,5 %, o€ekavani trhu: +0,5 %, pfedchozi hodnota: +1,4 %

e 11/7 — Index pridzkumu ZEW - soucasné podminky (¢ervenec): aktualni hodnota: 61,8 b., o¢ekavani trhu: 67,4
b., pfedchozi hodnota: 67,7 b., Index prizkumu ZEW - ocekavani (Cervenec): aktualni hodnota: 27,1 b.,
oCekavani trhu: 28,2 b., pfedchozi hodnota: 29,8 b.

Firemni zpravy

e Volkswagen — 15/7 — Volkswagen planuje znatelné zvySit kapacitu vyroby v Indii a v USA. Némecka
automobilka chce proinvestovat v pfistich nékolika letech v Indii az 15 miliard rupii, tedy zhruba 185 mil. EUR.
Firma témito kroky rozsifi vyrobni kapacitu témér o polovinu sou¢asného stavu na 200 tisic vozd roéné. V USA
spole¢nost investuje pfiblizné 900 mil. USD do vyroby nového sportovné-uzitkového vozu, ktery by mél
podpofit slabnouci prodeje némecké automobilky v USA. Automobil se zacné vyrabét vroce 2016 ve staté
Tennessee a vznikne tak 2 000 novych pracovnich mist.

e Volkswagen — 16/7 — Némecky koncern Volkswagen ma v planu snizeni nakladd vyroby hlavni znacky VW
pfiblizné o 5 mld. EUR ro¢né. Generalni feditel automobilky uvedl, Ze spoleénost musi pfezkoumat naklady na
vSech urovnich, aby bylo dosazeno udrzeni ziskovosti pfi vyrobé& osobnich automobild.

e SAP - 17/7 - Trzby nejvétSiho evropského poskytovatele softwaru, némeckého SAP, vzrostly 0 2,2 % na 4,15
mid. EUR. Cisty zisk za 2Q poklesl o jednu &tvrtinu na 557 mil. EUR ze 725 mil. EUR pred rokem. Negativni
vliv na vysledky méla tvorba rezervy 289 mil. EUR na urovnani patentového sporu s Versata Software.
Finanéni feditel SAP Luka Mucic prohlasil patent za neplatny. Spole¢nost pro cely rok o¢ekava provozni zisk
na urovni 5,8-6 mld. EUR bez zahrnuti patentového sporu.

Ocekavané udalosti

e 24.7.Index nakupnich manazerl ve zpracovatelském sektoru
e 25.7.Index podnikatelské nalady Ifo

Vysledkova sezdéna

e 23.7.Daimler
e 24.7.BASF SE, Deutsche Boerse AG
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Upozornéni

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

V3echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutec¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investiéni 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 investiénich doporu¢eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojl,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent”). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi nez 5 % na
zakladnim kapitalu 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 doporu¢enimi pfed jejich
zverejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazZerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urCitého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investic¢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 (makléf), Josef Dudek (makléf), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lamac¢ (makléfr), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléf), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Martin Bernat
(analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek (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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