TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

13.10.2014 - 17.10.2014

Ceska republika

Prazska burza oslabuje jiz ¢tyfi tydny v fadé a opét se jednalo o pokles vyrazny. Index PX oslabil o 2,6% na 926,84
bodl (v bodovém vyjadieni témér totozny vysledek jako minuly tyden). V kontextu vyprodeju na svétovych trzich se
domadci trh propadnul na leto$ni minimalni Urovné. V prabéhu tydne se intraday dostal index PX pod hranici 900 bodq,
coz byla nejslabsi uroveri od €ervence loriského roku. Od jesté vétSiho ,debaklu” zachranila domaci trh ¢aste¢na zména
sentimentu, kdyZ se na pfedprodanych trzich zacalo v patek nakupovat a vyuzivat vyrazné nizSich cen. Vyrazny pokles
zaznamenaly akcie telekomunikaéni spoleCnosti O2, které oslabily o vice jak 12%. Zde se vSak nejednalo pouze o
sentiment, ale negativné byla vnimana zprava o zaméru PPF vyuzit financni asistence ze strany O2 pfi splaceni
akviziéniho uvéru. ZvySeni zadluzeni bylo obecné ocekavano, ale spiSe na provozni zalezitosti ¢i ucely (mimoradna
dividenda, zpétny odkup), na kterych budou participovat vSichni akcionafi. Pouze o 0,1 K& oslabily akcie NWR, pfi
soucasnych cenach to je vS8ak vyraznych 14%. Firma reportovala provozni data za 3Q, ktera byla diky problémim
s téZbou slabsi nez se olekavalo a doslo zaroven ke sniZeni vyhledu pro letosSni rok. V ramci sentimentu se nejvice
obchodovaly akcie CEZ, Erste a Komeréni banky. Nejvice ztratily akcie CEZu, které oslabily o vice jak 5%. Erste se sice
ve Ctvrtek obchodovala pod 455 K&, ale obrat v samotném zavéru tydne posla akcie zpét nad 480 K¢ a titul si nakonec
pfipsal mirny rdst o 0,2%. Titulu pomohla v patek i informace z rakouské centralni banky, kde panuje pfesvédéeni, ze
tamni banky jsou dobfe pfipravené na aktualni zatézové testy (s vyjimkou jedné — nebyla jmenovana, ale mélo by jit o
Volksbank). Komeréni banka se obchodovala u 4500 K¢, patecni rlst ji poslal zpét k 4700 K¢ a oslabila o 2,8%.Fortuna
informovala o dalSich zménach ve vedeni spolecnosti, titul oslabil o 3,8%. Proti trhu dokazaly jit akcie medialni CME,
které posilly o 10%. Ztratu 4% si pfipsaly akcie Pegasu, ale byla pouze technického razu, kdyz se ftitul prestal
obchodovat s pravem na dividendu.

Index 10.10.2014 17.10.2014 Zména
PX 951,60 926,84 -24,76 (-2,60%)

Klicové udalosti
. Index vyrobnich cen (m-m) (zafi) aktualni hodnota: -0,3 %, o€ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %
. Index vyrobnich cen (y-y) (zafi) aktualni hodnota: -0,3 %, o€ekavani trhu: -0,1 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %

Firemni zpravy

. CEZ - 13/10 Americko-japonska spoleénost Westinghouse nabidla Ceské republice, Ze by financovala &ast
vystavby novych jadernych zdroja. Spole¢nost podobny model vyuziva v Bulharsku a Velké Britanii. Spole¢nost
Westinghouse se Ucastnila tendru na dostavbu dvou novych blokl jaderné elektrarny Temelin. Energeticka
skupina CEZ vsak tendr, ve kterém se s finanéni Udasti uchazedu nepoditalo, zrusila, predevsim kvdli
neposkytnuti finan¢ni garance ze strany statu.

. CEZ - 15/10 Deutsche Bank sniZila doporugeni pro akcie CEZu na ,drzet* z ptivodniho ,koupit‘. Cilova cena byla
ponechana na urovni 650 K&.

. CEZ - 16/10 Dohoda o narovnani mezi CEZ a Albanii z leto$niho &ervna vstoupila v Gginnost a CEZ podle ni
ziska 100 mil. EUR. Dohoda vstoupila v platnost po spIinéni vS§ech odkladnych podminek. V pfepoctu témer 3
mid. K& budou vyplaceny postupné do roku 2018. Sou&asné s nabytim G&innosti byl preveden podil CEZu
v tamni distribu¢ni spolecnosti zpét na albansky stat.

. Fortuna — 14/10 Finan¢ni feditel loterijni spole¢nosti Fortuna Michal Veprek odchazi po dohodé s majoritnim
akcionafem ke konci roku z funkce. Dle svych slov po témér péti letech ve firmé chce vyuzit novou vyzvu ve své
kariéfe. Ke konci roku odchazi i feditel marketingu Zdenék Lang.

. New World Resources — 12/10 TéZafska spole¢nost NWR oznamila, Ze OKD do konce roku propusti 300
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zaméstnancu. Podle vedeni je cilem zefektivnéni fungovani OKD a vytvoreni $tihlejSi firmy, jejiz podnikani bude
udrzitelné a konkurenceschopné i pfi sou¢asnych mimoradné naro¢nych podminkach na svétovém trhu s uhlim.

. New World Resources — 15/10 Tézebni spole€nost NWR zvefejnila objem produkce a prodejii za 3Q 2014.
Oproti oCekavani zatim nezverfejnila ceny koksovatelného uhli na 4Q 2014. Hlavni zpravou z dnesniho reportu je
to, Ze spolecnost revidovala smérem dold svuj celoroéni cil produkce a prodeji z urovné 9 — 9,5 mil. tun na 8,75
— 9 mil. tun. Prodejni mix uhli na leto$ni rok byl potvrzen na drovni 55 — 60 % ve prospéch koksovatelného uhli .
NWR ve své zpravé oznamilo, Ze mélo v pribéhu leto$niho tfetiho &tvrtleti neoéekavané problémy s produkci
(geologického charakteru). Produkce uhli tak za 3Q 2014 cinila pouze 1,835 mil. tun, zatimco my jsme
predpokladali t&zbu kolem urovné 2,3 mil. tun. Prodeje koksovatelného uhli za 3Q 2014 dosahly 1,103 mil. tun a
byly tak rovnéz slabsi nez jsme €ekali (nas odhad Cinil 1,28 mil. tun). Pouze prodeje energetického uhli byly
témeér v souladu s nasim ocekavanim (Cekali jsme kolem 1 mil. tun), kdyz byly na arovni 962 tis. tun. Spole¢nost
rovnéz oznamila kone¢né realizované ceny uhli za 3Q 2014. Koksovatelné uhli prodavala v priméru za 82 EUR/t
(plvodné sjednana cena ¢inila 85 EUR/t) a energetické uhli v priméru prodavala za 52 EUR/t (coz je v souladu
s prdmérnou cenou dojednanou na cely letoSni rok ve vysi 54 EUR, kdyz vletoSnim 1Q a 2Q se cena
pohybovala na urovni 60 EUR, resp. 55 EUR/t).

. New World Resources — 17/10 Spole¢nost uspofada dne 3.11.2014 mimoradnou valnou hromadu, na niz budou
akcionafi rozhodovat o jmenovani dvou ¢lenll z fad véfitelll do predstavenstva spole¢nosti. Pravo na dosazeni
dvou svych zastupcubyla s drziteli dluhopisd dohodnuta v ramci provedené restrukturalizace.

o 02 — 14/10 Telekomunika¢ni spole€nost vydala tiskové prohlaSeni, ve kterém zmifiuje zadost od vétSinového
akcionafe PPF Arena 2 o poskytnuti uvéru za primarnim ucelem &astecného splaceni akvizi€éniho avéru, kterym
PPF koupila O2. Jedna se o uvér az do vysSe 24,8 mld. KC se splatnosti 7 let a rokem splatnym spolu s jistinou
v den splatnosti uvéru. O2 nema k dispozici dostate¢né prostfedky, aby mohla uvér PPF poskytnout, proto bude
muset vyuzit externi zdroje, tzn. na uvér pro PPF si sama musi pujcit. Pfedstavenstvo Zadost projednava a
provadi analyzu o pfipravé nezbytnych krokl pro schvaleni avéru.

Ocekavané udalosti
. 22/10 — Unipetrol — hospodarské vysledky za 3Q
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Polsko

Polska burza po tfech tydnech poklest v fadé otocila smér a v uplynulém tydnu mirné posilila. Hlavni index WIG20
v patek uzavrel na hodnoté 2401,13 a mezitydenné tak vzrostl o 0,36 %. Dafilo se energetickym titulim PGE a Tauron.
Konkrétné akcie Tauronu za cely tyden posilily o 2,56 % na 5,21 PLN, kdyz investofi pozitivné vnimali zpravu, ze
Tauron nebude mit zajem o koupi uhelného dolu od statni spole¢nosti Kompania Weglowa. Dle manazera Tauronu
Stanislava Tokarskiho spolec¢nost nepotfebuje navySovat svlj uhelny potencial. Akcie konkurenéni PGE vzrostly o 3,29
% wiw na 21,33 PLN. Dle mési¢niho reportu polské komoditni burzy forwardové ceny elektfiny na pristi rok v zari
mezimési¢né stouply 0 0,2 % na 173,30 PLN/MWh. To rovnéz povzbudilo vySe zminéné energetické tituly. Plynarensky
koncern PGNIG ve 3Q 2014 prodal 3,55 mld. m3 plynu, z toho vlastni produkce &inila 1,06 m3. Spole¢nost dale prodala
262 tis. tun ropy. Akcie PGNiIG mezitydenné vzrostly o 2,52 % na patecnich 4,88 PLN. Uhelna spolecnost Bogdanka
prozatim odlozila pldny na modernizaci a dalSi rozvoj své teplarny a elektrarny (jenz jsou zaclenény do dcefiné
spolecnosti Leczynska Energetyka), a to z ddvodu obtiznych podminek na trhu. Pokud se podminky zlepSi, tak
management Bogdanky nevylougil, Ze se k planim na modernizaci vrati. Akcie Bogdanky za cely tyden mirné vzrostly o
0,83 % na 109,90 PLN. Naproti tomu vyraznéji propadly akcie konkurenéni uhelné firmy JSW, které odepsaly 9,71 %
w/w na 27,99 PLN a drzi se tak na historickych minimech. Na rozdil od Bogdanky se produkce JSW témérf vyhradné
orientuje na koksovatelné uhli, jehoZ ceny se vSak stale pohybuji na velmi nizkych urovnich. Hospodaieni Bogdanky
(ktera se naopak vice zaméfuje na produkci a prodej energetického uhli) je tak v poslednim roce daleko stabilngjsi, nez
je tomu u JSW, ktera v poslednim obdobi spadla do ztraty.

Index 10.10.2014 17.10.2014 Zména
WIG20 2 392,62 2401,13

Kli€ové udalosti

e 14/10 — Zahrani¢ni obchod v srpnu skoncil v deficitu 64 mil. EUR, coz bylo pod ofekavani, kdyz analytici
ocekavaly prebytek 235 mil. EUR. Prebytek za pfedchozi mésic byl vyraznéji revidovan smérem dol z 393 mil.
EUR na 71 mil. EUR.

e 15/10 — Deflaéni tlaky ve spotfebitelském segmentu byly v zafi o néco mirnéjSi. Spotrebitelské ceny totiz
mezimésicné stagnovaly (analytici o¢ekavali 0,1% pokles) po pfedchozim poklesu o 0,4 % v srpnu. Mezironé
stale pokraCuje deflace, kdyz se ceny snizily o 0,3 % (trh pfedpokladal 0,4% pokles), coz bylo stejné tempo
poklesu jako v srpnu.

e 16/10 — Zaméstnanost se v zafi vyvijela v souladu s ocekavanim, kdyz mezimési¢né stagnovala (po pfedchozim
0,1% ristu) a meziro¢né vzrostla o0 0,8 % (po prfedchozim 0,7% rlstu v srpnu).

e 17/10 — Pramyslova produkce se v zafi po slabém srpnu vzpamatovala a pfekonala oéekavani trhu. Mezimési¢né
vzrostla o 16,5 % (trzni konsensus byl nastaven na rast 14,5 %) a meziro¢né pfidala 4,2 %, zatimco ekonomové
prognozovali 2,7% rist.

e 17/10 - Inflaéni tlaky na nabidkové strané ekonomiky jsou stale velmi mizivé. Vyrobni inflace zlistala v zafi na
meziro¢ni bazi zaporna, konkrétné vyrobni ceny klesly o 1,6 % (trh €ekal pokles o0 1,5 % yly, v srpnu vyrobni ceny
klesly o 1,5 %). Mezimési¢né ceny v souladu s o€ekavanim mirné vzrostly o 0,1 %, nicméné tempo rastu
oslabilo, kdyz v srpnu ¢&inilo 0,3 %.

Firemni zpravy

e 14/10 - PZU - analytici Wood&Company zvysili cilovou cenu na akcie pojistovny PZU ze 459,90 PLN na 524,60
PLN. Doporuceni ponechali na stupni ,drzet”. Jednim z faktord, ktery napomohl navysit cilovou cenu, bylo snizeni
nakladl na vlastni kapital.

e 14/10 - Asseco Poland - softwarova firma Asseco Poland pracuje na zaloZeni své pobocky v Saudské Arabii.
Jiz dfive spolecnost otevrela své zastoupeni v Africe, konkrétné v Ethiopii, Nigerii a Angole.

e 15/10 — Tauron — energeticka firma Tauron oznamila, Ze nebude mit zajem o koupi jednoho z dolu statni uhelné
spole¢nosti Kompania Weglowa. Ta se v poslednich mésicich nachazi v ekonomickych problémech a polska
vlada se snazi hledat feSeni.

Ocekavané udalosti

e  23/10 — Maloobchodni trzby za zafi. Ocekavani: 0,0 % m/m, 2,4 % yly po predchozich -1,1 % m/m a 1,7 % yly
Vv srpnu.
e  23/10 - Mira nezaméstnanosti za zafi. O¢ekavani: 11,6 % po pfedchozich 11,7 % v srpnu.
e Vysledky spole€¢nosti za 3Q 2014: 22/10 — petrochemicka firma PKN Orlen
22/10 — telekomunikaéni firma Orange Polska
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USA

Zamorské akciové trhy pokracovaly v poklesech ¢Etvrty tyden v fadé, kdyz pfevazovaly obavy z globalniho rastu, silného
dolaru a eboly. Nejvétsi vyprodeje se odehraly ve stfedu, kdy index S&P 500 ztracel v jednu chvili 3% a zaznamenal tak
nejhorsi intraday propad od listopadu 2011. Utlumeni prodejni nalady pfiSlo az v zavéru tydne, kdyz zapusobila holubici
slova ¢lena Fedu Jamese Bullarda o tom, Zze by mél FED zvazit ukonéeni programu nakupu dluhopist (QE)
naplanovaného na tento mésic. Pate¢nimu obchodovani po delSi dobé& vyrazngji pfevazovali byci, ktefi znacné
zkorigovaly dosavadni tydenni propady. Celkové za uplynuly tyden Dow Jones ztratil 0,99%, S&P 500 klesl 0 1,02% a
technologicky Nasdaq spadl z hlavnich indexd nejméné (-0,42%). Byla zvefejnéna pfizniva data v podobé zafijové
primyslové produkce, novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti, po¢tu nové zahajenych staveb v mésici zafi a také
spotfebitelska dluvéra, kterd necekané vystoupala az na hodnoty z roku 2007. Naopak slabsi ¢isla byla prezentovana u
maloobchodnich trzeb. Z jednotlivych sektord si nejlépe vedl primysl (+2,26%), zakladni materidly (+0,68%) a
v kladnych C&islech uzavrely tyden také utility (+0,15%). Ostatni odvétvi skoncila v zapornych hodnotach, nejvétsi pokles
zaznamenaly tituly ze sektoru zdravotni péce (-2,85%) a necyklického spotfebniho zbozZi (-2,25%). Naplno se rozebé&hla
také vysledkova sezdna, kde pfevazovaly bankovni domy, ale s vysledky pfiSly také velké technologické spolecnosti.
Nejvétsi svétovy vyrobce €ipl Intel pfes dobra kvartalni €isla a pozitivni vyhled oslaboval. Velky propad v fadu desitek
procent po kvartalnich vysledcich zazily akcie poskytovatele internetové televize Netflix, kde se investoriim nelibil pokles
tempa rlstu novych predplatiteltd. Celkové se vysledkova sezéna rozjizdi nadéjné a firmy zatim nezminuji rizika
v podobé silného dolaru. Apple pfedstavil novou generaci tablet(i iPad Air 2, ktery je Udajné nejtenci na svété.

Index 10.10.2014 17.10.2014 Zména

Dow Jones Industrial Average 16 544,10 16 380,41 -163,69 (-0,99%)
S&P 500 1 906,13 1 886,76 -19,37 (-1,02%)
NASDAQ Composite 4276,24 4 258,44 -17,80 (-0,42%)

Klicové udalosti

e 14/10 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,7 %, o€ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi
hodnota: 0,1 % / revize: 0,3 %.

e 15/10 — Maloobchodni trzby (m-m) (pfedbézny) (zafi): aktualni hodnota: -0,3 %, ocekavani trhu: -0,2 %,
pfedchozi hodnota: 0,6 %.

e 15/10 — Podnikové zasoby (srpen): aktualni hodnota: 0,2 %, ocekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,4 %.

e 17/10 — Spotrebitelska davéra dle University of Michigan (fijen — predbézny): aktualni hodnota: 86,4 b.,
ocCekavani trhu: 84,0 b., pfedchozi hodnota: 84,6 b.

Firemni zpravy

e Citigroup — 14/10 — Treti nejvétSi americka banka Citigroup pfed otevienim trh oznamila rdst zisku o 6,6 %.
Dlivodem jsou vy$8i vynosy z oblasti obchodovani dluhopist a z poskytovani plijéek. Cisty zisk za 3Q 2014 se
meziroéné zvysil z 3,23 mld. dolard (1 dolar na akcii) na 3,44 mid. dolarli (1,07 dolaru na akcii). Bez
jednorazovych polozek ¢inil upraveny zisk 1,15 dolaru na akcii, coz prfekonava o¢ekavani analytik(i oslovenych
agenturou Bloomberg na urovni 1,12 dolaru na akcii. Banka rovnéz oznamila odchod pro bézné klienty z 11
zemi (véetné CR). CEO Michael Corbat planuje se zaméfit na poskytovani bankovnich sluzeb pro podnikové
klienty. Pajcky firmam vzrostly o 2,8 %, zatimco revolvingové formy Gvérl jako kreditni karty ziskaly 1,1 %.

e JP Morgan — 14/10 — Nejvétsi americkd banka JP Morgan oznamila nardst zisku. Analytiky pfekvapil sice
nardst vynos( v oblasti obchodovani s dluhopisy, nicméné zisk ogekavali vy$si. Cisty zisk za 3Q 2014 &inil 5,6
mld. dolart (1,36 dolar( na akcii), pficemz v minulém roce banka vykazala ztratu ve vysi 380 mil. dolard (17
centd na akcii). Naklady na pravni sluzby snizily zisk o 1 mld. dolard (26 centl na akcii), coz je vice, nez se
oCekavalo. Analytici osloveni agenturou Bloomberg o€ekavali upraveny zisk na akcii 1,39 dolaru v rozpéti 1,30
— 1,50 dolaru. Vynosy vzrostly o 5,4 % na 25,2 mid. dolar(i, zatimco analytici o¢ekavali 24,4 mid. dolar(.

e Johnson & Johnson - 14/10 — Spole¢nost Johnson & Johnson zabyvajici se zdravotni péci oznamila
vysledky za tfeti Ctvrtleti a zvySila vyhled pro cely rok 2014. Na vysledcich, které pfekonaly olekavani
analytik(, se pozitivné projevily stale vysoké prodeje léku proti Zloutence. Zfedény zisk na akcii, ocistény o
prodej ¢asti diagnostické divize a dalSi polozky, vzrostl na 1,50 USD z 1,365 USD za tfeti Ctvrtleti lofiského
roku. Trzby Johnson & Johnson meziro&né vzrostly o 5,1 % (0 5,8 % po ocisténi o ménovy vliv) na 18,467 mld.
USD z lonskych 17,575 mid. USD. Spolecnosti se dafilo pfedevSim v USA, kde trzby vzrostly o 11,6 %, ve
zbytku svéta klesly 0 0,3 % (vzrostly o 1 % po ocisténi o ménovy vliv).

e Intel — 15/10 — Nejvétsi vyrobce Cipl na svété oznamil vysledky hospodareni za tfeti kvartal koncici v zafi.
Intelu se povedlo zvysit trzby za 3Q na 14,6 mid. USD (+8 %). Cisty zisk dosahl 3,32 mld. USD (+12 %) neboli
66 centu na jednu akcii. Pro ¢tvrty kvartal letoSniho roku Intel planuje dosahnout trzeb 14,7 mid. USD. Dafilo se
dvéma nejvétSim divizim - prodeji komponentt do osobnich pocitacu (mezirocné +9 %) a do serverl (+16 %).
Intel v uplynulém kvartalu generoval 5,7 mld. USD provozniho cashflow, z kterého vétSinu rozdélil mezi své
akcionare (1,1 mid. USD v podobé dividend a 4,2 mid. USD na zpétny odkup celkového poc¢tu 122 mil.
vlastnich akcii). Ve schvaleném programu na zpétny odkup tak jesté zbyvaji akcie v objemu 16,4 mid. USD.
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e Bank of America — 15/10 — Bank of America za 3Q dosahla zisku 168 mil. USD, tedy podstatné méné nez ve
stejném obdobi pfed rokem, kdy dosahla zisku 2,5 mld. USD. Na viné je vyrovnani soudnich spord s americkou
vladou. Po zapo¢teni dividend u prioritnich akcii dosahla BofA na jednu akcii ztratu jednoho centu. Trzby bance
meziro¢né poklesly o0 1,5 % na 21,2 mid. USD a z(staly tak za odhady analytiki. Banka byla v srpnu shledana
vinnou ve sporu s americkym ministerstvem spravedinosti a zaplatila dosud nejvySsi pokutu udélenou jedné
firmé ve vysSi 16,7 mld. USD. Pred vypuknutim finanéni krize banka prodavala chybné hypote¢ni cenné papiry.

e BlackRock — 15/10 — Nejvétsi spravce investic na svété BlackRock Inc. oznamil rist zisku o 26 % diky
navyS$eni hotovostnich pozic investord, tim se zvysila hodnota spravovanych aktiv a vybralo se vice poplatki
za jejich spravu. Cisty zisk se zvysil ze 730 mil. dolarti (4,21 dolaru na akcii) na 917 mil. dolard (5,37 dolaru na
akcii). Bez jednorazovych polozek Cinil upraveny zisk 5,21 dolaru, coz je nad oekavani analytikd oslovenych
agenturou Bloomberg na drovni 4,66 dolaru na akcii. Spole¢nost BlackRock vydélava na poplatcich, které jsou
zaloZzené na mnozstvi spravovanych penéz.

e eBay - 16/10 — Spole¢nost eBay v€era reportovala vysledky za 3Q a potvrdila zamér vycClenit platebni divizi
PayPal. eBay jiz pfed dvéma tydny oznamila zamér vyclenit platebni divize PayPal do samostatné spole¢nosti,
ktera bude verfejné obchodovana, v pfistim roce. Trzby z jadrového aukéniho prodeje meziro€né vzrostly o 6 %
a nadale Celi zpomalujicimu tempu rdstu. Naopak divize PayPal utrzila o 20 % vice nez pfed rokem. Opacny
vyvoj v divizich dava za pravdu investordm, v ¢ele s Carlem Icahnem, snazicim se o rozdéleni firmy. Celkové
trzby za 3Q vzrostly 0 12 % na 4,35 mid. USD. Cisty zisk klesl 0 2,3 % na 673 mil. USD neboli 54 centtl na
jednu akcii. Pro posledni Ctvrtleti roku firma ocekava trzby v blizkosti 4,9 mid. USD a celoro¢ni vyhled trzeb tak
snizila 0 250 mil. USD na 17,9 mld. USD.

e Golman Sachs — 16/10 - Vysledky investi¢ni banky Goldman Sachs pfekonaly konsensus analytikl, akcie
nicméné v pre-marketu oslabuji pfes dvé procenta. Goldman Sachs ve 3Q dosahla trzeb 8,39 mid. USD (+25
%) a Cistého zisku 2,24 mid. USD (+48 %) neboli 4,57 USD na jednu akcii. Za timto vyraznym zlepSenim stoji
hor§i vykonnost v tfetim kvartale loriského roku, kdy banka utrpéla znacné ztraty z ménovych obchodi.
Rentabilita vlastnich aktiv ROE za uplynuly kvartal dosahla vy$e 11,8 %. Banka dale zvysila Ctvrtletni dividendu
o pét centl na 60 centl na akcii.

e Google — 17/10 — Trzby Googlu za tfeti Ctvrtleti meziro€né vzrostly o 20 % na 16,52 mid. USD z 13,75 mid.
USd za stejné obdobi lorského roku. Analytici S&P Capital 1Q ocekavali o néco vysSich 16,58 mid. USD.
Zakladni zisk na akcii, ocistény o vysledky prodané Motoroly a dal$i polozky, meziro¢né vzrostl na 6,35 USD
z 5,63 USD, analytici o¢ekavali 6,53 USD.

e General Electric — 17/10 — Primyslové divizi amerického konglomeratu General Electric se podafilo ve tfetim
Ctvrtleti snizit naklady, zisk pfekonal ocekavani analytiki. Objednavky na vybaveni vzrostly o 31 %. Trzby za
treti Ctvrtleti vzrostly na 36,2 mid. USD z 35,72 mld. USD za stejné obdobi lofského roku. Trzby
z pramyslovych operaci vzrostly o 3 % na 26 mid. USD. Spole¢nosti se dafilo pfedevSim v dopravé (trzby
mezirocné +10 %) a dodavkach pro primysl fosilnich paliv (7% rast trzeb). Trzby finanéni divize klesly o 1 %.
Ocistény zisk z pokracujicich operaci vzrostl na 0,38 USD z 0,36 USD za stejné obdobi minulého roku.

e Morgan Stanley — 17/10 — Americka banka Morgan Stanley ve tfetim &tvrtleti prekonala odhady analytikd.
Dafilo se ji na trhu s akciemi i na trhu cennych papird s pevnym vynosem. Zisk na akcii vzrostl t¢éméf na
dvojnasobnych 0,84 USD z 0,45 USD za tfeti Ctvrtleti loriského roku. Og¢istény zisk na akcii dosahl 0,65 USD a
prekonal tak 0,54 USD, které ¢ekali analytici osloveni agenturou Bloomberg.

e Google — 17/10 — Na vysledcich internetové spoleCnosti Google se projevily zpomalujici trzby z reklam,
zvySené investice do datacenter a novych pracovnikl , prodej spoleénosti Motorola Mobility a vy$si efektivni
danova sazba. Trzby Googlu za tfeti Ctvrtleti meziroéné vzrostly o 20 % na 16,52 mid. USD z 13,75 mld. USD
za stejné obdobi lofiského roku. Analytici S&P Capital 1Q ocekavali o néco vysSich 16,58 mid. USD. Zakladni
zisk na akcii, oCistény o vysledky prodané Motoroly a dalSi polozky, meziro€né vzrostl na 6,35 USD z 5,63
USD, analytici o¢ekavali 6,53 USD.

Ocekavané udalosti

e 22.10. Index spottebitelskych cen (zafi)
e 23.10. Index nakupnich manazer( Markit

Vysledkova sezéna

e 20.10. Apple, IBM, Halliburton, Texas Instruments,

e 21.10. Coca-Cola, McDonald's, Verizon, Yahoo!

e 22.10. Boeing, Dow Chemical, AT&T,

e  23.10. Under Armour, Caterpillar, Amazon, Microsoft, GM, American Airlines
e 24.10. Procter & Gamble, Ford Motor, Wynn Resorts
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Némecko

Akciové trhy v Némecku na konci minulého tydne zastavily vyprodeje a po tfech ztratovych tydnech se dokonce zvedly
do kladnych hodnot. Index DAX pfedevSim diky pate¢nimu tfiprocentnimu rdstu celkové za uplynuly tyden vzrostl o
0,69%. Obava ze zpomaleni evropského rlstu v €ele s nejsilngjS§i némeckou ekonomikou byla hlavnim katalyzatorem
korekce, ktera na trhy dorazila. Némecky index ZEW se propadl jak z pohledu sou€asné situace, tak i vyjadreno
ocekavanim. Uprostred tydne byly k vidéni vyprodeje na evropskych a zamorskych trzich, index DAX ve stfedu uzavrel
dokonce v tésné blizkosti roéniho minima na 8 572 bodech. Poté vSak nasledovaly holubi¢i vyroky ¢lent amerického
Fedu a pozitivni nalada se pfesunula také do Evropy. Podporou némeckym automobilkam byla zvefejnéna cisla nové
registrovanych automobild za zafi, ktera v Evropé stoupla o 6,4%. Nejvice ristovym titulem z indexu DAX byl vyrobce
pneumatik Continental, ktery rostl pfes 9%. Vyznamné posilily také akcie letecké spole¢nosti Lufthansa (+7,22%).
Nejslabsim titulem byla banka Deutsche Bank (-4,84%), nedafrilo se také energetickym spole¢nostem RWE (-4,67%) a
E.ON (-2,15%). V nadchazejicim tydnu odstartuje vysledkova sezéna v Némecku, kdyz sva kvartalni Cisla predstavi
SAP, Daimler a BASF.

Index 10.10.2014 17.10.2014 Zména
DAX 8 788,81 8 850,27

Klicové udalosti

e 14/10 — Prizkum ZEW - index sou€asnych podminek (fijen): aktualni hodnota: 3,2, o¢ekavani trhu: 15,0,
predchozi hodnota: 25,4. Prizkum ZEW - index o¢ekavani (fijen): aktualni hodnota: -3,6 b., o¢ekavani trhu: 0,0
b., pfedchozi hodnota: 6,9 b.

e 15/10 — CPI (m-m) (zafi - kone€ny): aktualni hodnota: 0,0 %, ocekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: 0,0 %.
CPI (y-y) (zafi - kone€ny): aktualni hodnota: 0,8 %, o¢ekavani trhu: 0,8 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %.

e 16/10 - CPI (eurozoéna) (m-m) (zafi): aktualni hodnota: 0,4 %, o€ekavani trhu: 0,4 %, pfedchozi hodnota: 0,1 %.
CPI (eurozona) (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 0,3 %, o¢ekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi hodnota: 0,3 %.

Firemni zpravy

e Daimler — 14/10 — Automobilka Daimler oznamila rist cash flow z pramyslovych operaci o 80 % za 3Q diky
silnéjSim prodejim aut znacky Mercedes-Benz. Cash flow za 3Q ¢inilo 2,9 mlid. eur. Provozni zisk divize
Mercedes vzrostl 0 29 % na 1,61 mld. eur. K ristu zisku pomohlo vice nez zdvojnasobeni prodeja vlajkové lodi
sedanu tfidy S. Globalni dodavky se za prvnich 9 mésict roku 2014 zvysily o 13 % na 1,2 mil. kust. CEO
spolecnosti Dieter Zetsche oznamil, Ze probéhly investice do novych modell a technologii v divizi Mercedes.
Rovnéz planuje snizit naklady, aby se zvySily marze.

e Deutsche Telekom- 10/10 — Deutsche Telekom a Orange uvaZzuji o prodeji EE, své joint venture spole¢nosti
ve Velké Britanii. Operator EE by mohl vlastniklim pfinést pfiblizné 16 mid. EUR. Podle zdroji seznamenych se
situaci Deutsche Telekom a Orange zvaZzuji prodej EE, nejvétsiho britského operatora s nejvétSim poctem
zékaznikl. Jako nejpravdépodobnéjsi se jevi vstup EE na burzu, pfipadné prodej jinému operatorovi nebo
finanénimu investorovi. Ani jedna ze spole€nosti Udajné nema zajem vykoupit podil druhé spole¢nosti.
Spole¢nost EE méla na burzu vstoupit jiz letos, vlastnici vSak IPO odvolali kvuli strategickému prfehodnoceni
plant. Deutsche Telekom tento tyden také odmitnul nabidku francouzského lliadu prevzeti amerického
operatora T-Mobile, ktera byla nakonec zvySena na 18 mid. USD.

Ocekavané udalosti

e 23.10. Index nakupnich manazer( ve zpracovatelském sektoru a ve sluzbach
e 24, 10. Spotrebitelska dlivéra

Vysledkova sezéna

e 20.10.SAP
e 23.10. Daimler
e 24.10. BASF
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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
vylou€it, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, 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 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 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 nastrojl,
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
doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢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 zpisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urCitého stupné a sméru. Fio banka predchazi 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 (maklér), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (makléF), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléF), 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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