TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trh G

21.4.2014 — 25.4.2014

Ceska republika

Prazské burza ve zkraceném tydnu témeér pfesné na desetinu bodu pfiSla o zisky z tydne pfedchoziho. Index PX si
odepsal 1,35% a dostal se zpét pod hranici 1000 bodil. Cast ztraty jde na vrub dividend& u akcii Komeréni bank, kdyz
se titul od zac¢atku tydne jiz obchodoval bez naroku na dividendu ve vySi 230 K¢&. Index PX-TR, ktery zohledruje pravé
vyplacené dividendy, oslabil pouze o 0,4%. Samotné akcie Komeréni banky oslabily o 3,85%, pfi zohlednéni dividendy
ale prakticky stagnovaly. V prvni poloviné tydne byla tendence propad po dividendé rychle umazavat a titul se
s pfipo¢tenim dividendy vratil na historickd maxima, zavér tydne vSak pfinesl ¢astec¢né vybirani ziskd. V €ervenych
Cislech zakon¢ila tyden i Erste Group (-2,2%). Rakouska banka oznamuje své vysledky v konci dubna a je vidét po
predchozim $patném reportu urgitd nervozita. Akcie CEZu negativné reagovaly na navrh dividendy ve vysi 40 Kg&.
Pokles na drovné 570 K¢ byl postupné smazévan. Ministerstvo financi se blize nevyjadfilo, zda bude podporovat navrh
managementu na valné hromadé nebo zda budou pokracovat snahy na vySSi vynos pro stat. Titul oslabil o 1,1%.
V poklesu pokrac¢ovaly akcie medialni CME (-2,9%). Dohoda NWR se statem o podpofe dolu Paskov a dobra dojednana
cena koksovatelného uhli (v kontextu aktualnich podminek) pomohla akciim NWR k zisku 3,17%. O vice jak 10%
posilily akcie Orco po posunu v feSeni problémového projektu Zlota 44 v Polsku. Unipetrol zahdjil vysledkovou sezonu
na domacim trhu. Diky jednorazové poloZzce se hospodareni Unipetrolu pfehouplo do kladnych &isel. V plusu zakongily
tyden i akcie a pfipsaly si 2,56%.

Index 17.4.2014 25.4.2014 Zm éna
PX 1006,38 992,76 -13,62 (-1,35%)

Kliéové udalosti
Firemni zpravy

« CEZ - 22/4 — Predstavenstvo energetické spolednosti CEZ na svém dnednim zasedani rozhodlo o terminu
konani valné hromady a navrhu na vysi dividendy ze zisku lofského roku, ktery bude predkladat letosni valné
hromadé akcionéard. Pfedstavenstvo bude navrhovat hrubou dividendu ve vySi 40 korun na jednu akcii (nomindlni
hodnota 100 K¢), stejné jako v lofiském roce. Valna hromada se uskute¢ni 27. 6. 2014. Celkem je na dividendy
uréeno 21,5 mld. K& Majoritni vlastnik, tedy stat, obdrzi pres 15 mld. K&. Céastka navrhovana k vyplaté za rok
2013 predstavuje 61 % z konsolidovaného zisku po zdanéni.

+  Erste Group - 23/4 Ceské spofitelna, dcefina spoleénost Erste Group, vyplati z lofiského zisku hrubou dividendu
ve vySi 60 K& na akcii. Celkoveé tak dojde k vyplaté 9,12 mid. K&

e Foruna - 14/4 — Predstavenstvo spoleénosti Fortuna rozhodlo, Ze navrhne nadchazejici valné hromadé
akcionart hrubou dividendu ve vySi EUR 0,22 na jednu akcii. Navrh dividendy, ktera pfedstavuje pfiblizné 73,5 %
konsolidovaného ¢istého zisku skupiny za rok 2013, je v souladu s dlouhodobou dividendovou politikou
spole¢nosti a deklarovanym vyplatnim pomérem 70 - 100 % konsolidovaného ¢istého zisku spole¢nosti.
Rozhodny den pro vyplatu dividendy byl stanoven na 19. ¢ervna 2014 a vyplatni den na 26. ¢ervna 2014.

< New World Resources - 22/4 — Ministr pramyslu a obchodu Jan Mladek na dnesni tiskové konferenci sdélil, ze
se dohodl s NWR na navrhu finanéni podpory na uzavieni Dolu Paskov. Dohodu potvrdila i samotna spole¢nost
NWR ve své tiskové zpravé. O tomto navrhu a jeho schvéleni by méla jesté jednat viada Ceské republiky koncem
dubna. Konkrétné je ofekavano, Ze vlada bude na toto téma diskutovat 28. dubna. Dohoda tedy jeSté neni
definitivné schvalena. V pfipadé schvaleni vladou, pak jeSté musi finanéni podporu schvalit Evropska komise.
NWR se zavazuje, Zze do konce roku 2017 bude na vlastni néklady provozovat dil Paskov. Stat poskytne NWR
finanéni pomoc ve vySi 600 mil. K& na pokryti socidlnich nakladd souvisejicich s uzavienim dolu. Novinkou
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dohody je ujednani o cenach, Pokud by svétova benchmarkova cena koksovatelného uhli v obdobi od 1.7.2014
do 31.12.2017 po tfi po sobé jdouci kvartaly klesla pod 110 USD/t, pak dohoda pozbyva platnosti.

« New World Resources - 24/4 - NWR zvefejnila své zakladni provozni ukazatele v podobé objem( produkce a
prodeju za 1Q 2014 a dojednanych cen koksovatelného uhli na 2Q 2014. NWR pro 2Q 2014 sjednalo se svymi
zakazniky pramérnou cenu koksovatelného uhli ve vysi 85 EUR/t, mezikvartdlné nize o 6,6 %. Tuto cenu
hodnotime pozitivné, kdyZ jsme predpokladali cenu blize Grovni 80 EUR/t. Primérnou cenu energetického uhli na
cely letosni rok (presnéji pro 80 % letoSnich dodavek) spole¢nost potvrdila na Urovni 54 EUR/t. Za 1Q 2014 NWR
prodavalo energetické uhli za 60 EUR/t, coz hodnotime rovnéz pozitivné. NWR dale oznamilo, Zze v 1Q 2014
prodalo 1,243 mil. tun koksovatelného uhli (mezikvartalné vySe o 3 %), coz je nad naSim ocekavanim ve vysi
1,151 mil. tun. Na druhou stranu nas negativné prekvapily prodeje energetického uhli, které v 1Q 2014 ¢inily
pouze 663 tis. tun (mezikvartalné nize o 50 %), zatimco my jsme ocekavali alespor 1,1 mil. tun. Celkové prodeje
uhli v prvnim letoSnim &tvrtleti tak dosahly arovné 1,906 mil. tun (nas odhad byl 2,3 mil. tun). Co se ty¢e produkce
uhli, tak za 1Q 2014 NWR vytézilo celkem 2,226 mil. tun uhli, coZ je téméF v souladu s naSim odhadem.

e Orco Property Group — 22/4 — Developerska skupina Orco property Group uvedla, Ze se dohodla s polskou
bankou PEKAO o prevzeti Uvérovych zavazkd spolu s kolateralem ohledné varSavského projektu Zlota 44.
Akvizice avérovych pohledavek bude financovana docasnym uUvérem od banky PEKAO do doby, dokud
spole¢nost neziska prostfedky z prodeje nékterého ze svych likvidnich aktiv.

e Unipetrol — 24/4 Trzby petrochemického Unipetrolu vzrostly na 28,8 mid. K& (+16 %) predevsim diky rlstu
kapacity spojené s nakupem podilu v Ceské rafinérské. Unipetrol zvysil svilj podil v Ceské rafinérské z 51,2 % na
67,5 %, kdy? za 27,2 mil. dolarti odkoupil podil firmy Shell. Zbylych 32,5 % vlastni italsk& skupina Eni. Cisty zisk
dosahl 937 mil. K& a po péti ¢tvrtletich vykazovanych ztrat se prevratil do kladné hodnoty. Zisk byl ovSem velmi
silné ovlivnén zaudtovanim zisku ze zminéné akvizice Ceské rafinérské ve vysi 1,18 mid. K&

Ocekavané udalosti
e 30/4 Erste — vysledky za 1Q
e 1/5 Stéatni svatek — neobchoduje se
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Polsko

Polsky akciovy trh v uplynulém tydnu zaznamenal tfeti tydenni ztratu v fadé. Nicméné nejednalo se o pfili§ vyrazny
pokles, kdyz hlavni index WIG20 v patek uzavrel na hodnoté 2429,80 a mezitydenné ztratil 0,17 %. V uplynulém tydnu
reportovaly své hospodarské vysledky za 1Q 2014 dvé spolecnosti, konkrétné telekomunikaéni Orange Polska a
petrochemicka PKN Orlen. Akcie obou téchto firem se vyvijely rozdilné. Akcie PKN Orlen mezitydenné vzrostly o
slusnych 3,56 % na 45,10 PLN, kdyZ spole¢nost pfekonala o¢ekavani trhu jak na Grovni provozniho zisku, tak na drovni
Cistého zisku. Na druhou stranu akcie Orange Polska za cely tyden klesly o 4,36 % na 9,87 PLN. Spole¢nost sice
predstavila lepSi nez ocekavany C&isty zisk, nicméné trzby byly meziro¢né slabsi a mirné pod odhady trhu. K
dalSim akciim, které v uplynulém tydnu vyraznéji klesaly, patfily akcie Alior Bank. Ty v poloviné tydne propadly az o cca
5 %, coz byl nejvyraznéjsi pokles od poloviny letoSniho bfezna. Investofi negativné reagovali na zpravu, Zze vyznamny
akcionarf banky Carlo Tassara prodal téméf 5% podil (cca 3,3 mil. kusl akcii). | po této transakci Tassara drzi v bance
vice nez 25% podil. Akcie Alior Bank v celotydenni bilanci nakonec ztratily 3,64 % a v patek uzaviely na drovni 80,75
PLN. Analytici Trigon zagali pokryvat pojistovnu PZU. Uvodni doporuéeni na akcie této spoleénosti stanovili na stupni
~koupit* a cilovou cenu stanovili ve vysi 497 PLN. Akcie PZU mezitydenné jen mirné oslabily o 0,29 % na 428,30 PLN.

Index 17.4.2014 25.4.2014 Zména
WIG20 2433,91 2429,80 -4,11 (-0,17 %)

Kli€ové udalosti
e 24/4 — Mira nezaméstnanosti v bfeznu oproti pfedchozimu mésici poklesla o 0,4 procentniho bodu na 13,5 % a
mirné prekonala o¢ekavani analytik(i ve vysi 13,6 %. Polska nezaméstnanost se aktualné nachazi v sestupném
trendu, kdyZ jeSté na zacatku letoSniho roku byla na Grovni 14 %.

e 24/4 — Bfeznové maloobchodni trzby zklamaly o¢ekavani trhu, a to jak na mezimésic¢ni, tak na meziro¢ni bazi. Ve
srovnani s predchozim mésicem vzrostly o 12,5 %, zatimco analytici prognézovali riist o 15,3 % m/m. Meziro¢né
polsky maloobchod posilil 0 3,1 %, zatimco trzni konsensus pfedpokladal 5,9% rlst. V Gnoru maloobchodni trzby
rostly o 7 % yly a na mezimésicni bazi klesly o 0,6 %.

Firemni zpravy

e 24/4 — PKN Orlen — petrochemicka firma PKN Orlen za 1Q 2014 vykazala trzby 24,1 mld. PLN, coZ bylo mirné
pod konsensem trhu ve vySi 26,3 mld. PLN. Provozni zisk EBIT sice meziro¢né poklesl o 24 % na 254 mil. PLN,
nicméné vyraznéji prekonal o&ekavani analytik(i posazené na arovni 107 mil. PLN. Cisty zisk za 1Q 2014 dosahl
hladiny 64 mil. PLN (meziro¢né nize o 57 %), kdyz analytici progndzovali ztratu 2,1 mil. PLN. Dafilo se zejména
maloobchodnimu segmentu, ve kterém provozni zisk meziro¢né vzrostl 0 107 mil. PLN na 144 mil. PLN. Na
druhou stranu provozni zisk v petrochemickém segmentu v 1Q 2014 poklesl o 26,5 % y/y na 371 mil. PLN a
rafinérsky segment meziroéné prohloubil provozni ztratu z Grovné 34 mil. PLN na 115 mil. PLN.

e 25/4 — Orange Polska — polska telekomunikaéni spole¢nost Orange Polska v 1Q 2014 meziro¢né navysila Cisty
zisk z Grovné 81 mil. PLN na 271 mil. PLN a pfekonala tak odhady analytik ve vysi 218,9 mil. PLN. Provozni zisk
EBITDA poklesl 0 9,4 % y/y na 951 mil. PLN a rovnéz trzby meziro¢né klesly o 7,9 % na 3 mid. PLN. To mirné
zklamalo o¢ekavani trhu, kdyz analytici pfedpokladali trzby na drovni 3,06 mid. PLN.

Ocekavané udalosti

e 30/4 - Inflaéni o¢ekavani podle prlizkumu Polské centralni banky za duben. O¢ekavani: 0,6 % po predchozich
0,5 % v bfeznu.

e 2/5 - Index PMI ve zpracovatelském sektoru za duben. O&ekavani: 54,2 bodu po pfedchozich 54 bodech
v bfeznu.

*  Vysledky spole¢nosti za 1Q 2014:

e 28/4 —mBank

e 29/4 — Bank Zachodni

e 29/4 - Lotos
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Americké akcie v zavéru tydne smazaly své predchozi zisky. Diky pate¢nimu poklesu se hlavni indexy dostaly na
tydenni bazi do zaporu. Index Dow Jones oslabil o 0,29%, technologicky Nasdaqg propadnul vyraznéji a ztratil 1,75%.
V centru pozornosti byla v prlibéhu tydne pokracéujici vysledkova sezona a pokracujici konflikt na Ukrajiné. Pravé slabsi
vysledky v samotném zavéru (Amazon, VISA) a vysSi napéti na Ukrajiné poslalo indexy v zavéru tydne do zaporu. Pod
tlakem byly pfedevsim internetové spolecnosti a obecné firmy s vy§§im P/E, kdyZ se investofi ¢asteéné odvraceji od
téchto firem a vice se zacina preferovat ,kvalita“. Vyraznéji v zapornych Cislech se nachazely akcie socialnich siti
Facebook, Twitter ¢i LinkedIn. Z jednotlivych sektord se nejméné dafilo telekomunikacim (-3,6%), kdyZ na trhu panovaly
obavy ohledné dalSiho poklesu pfijma. V zaporu skonéil i sektor zékladnich materiald. V popredi se naopak drzely
defenzivni sektory v Cele s utilitami (+1,8%) a sektorem zdravotni péce (+0,8%). Z pokradujici vysledkové sezony byly
pozorné sledovany vysledky Apple. Akcie po lepSich prodejich iPhond, navySeni zpétného odkupu a dividendy posilily o
9%. Amazon po vysledcich naopak oslabil o téméF 7%. Sektor zdravotni péce byl pod drobnohledem diky zaméru na
prevzeti Allerganu, ktery ohodnocuje firmu na 48 mid. USD.

Index 17.4.2014 25.4.2014 Zmeéna

Dow Jones Industrial Average 16 408,54 16 361,46 -47,08 (-0,29%)
S&P 500 1 864,85 1 863,40 -1,45 (-0,08%)
NASDAQ Composite 4 095,52 4 075,56 -72,77 (-1,75%)

Kli¢ové udalosti

. Index predstihovych ukazatell za bfezen vzrostl 0 0,8%, vs o¢. 0,7%.

¢ Prodej existujicich domu za bfezen vykazal pfepoétenou hodnotu 4,59 mil, trh ¢ekal 4,56 mil.

¢ Index nakupnich manazerd PMI ve vyrobé (duben - pfedbézny Gdaj) aktualni hodnota: 55,4 oekavani trhu: 56,0

¢ Objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby (bfezen) - aktualni hodnota: 2.0 %, o¢ekavani trhu: 2.0 %, predchozi
hodnota: 2.2 % / revidovano: 2.1 %

¢ Index aktivity ndkupnich manazerii PMI ve sluzbach (duben - pfedbézny udaj) - aktualni hodnota: 54,2,
ocekavani trhu: 55,5

* Index spottebitelské divéry University of Michigan (duben - finalni) - aktualni hodnota: 84,1, o¢ekavani trhu: 83,0

Firemni zpravy

« General Motors — 22/4 Americka automobilka General Motors (GM) hodla v nasledujicich tfech letech investovat
pfes 12 mld. USD do stavby novych vyrobnich zavodd v Ciné. Jen do konce roku 2015 planuje postavit v Ciné 5
novych zavodu. Automobilka tak reaguje na stale rostouci poptavku na kli¢ovém automobilovém trhu. Spole¢nost
ocekava, ze se ji tento rok podafi zvysit prodej novych vozidel o 8-10 % na ¢inském trhu. Cilem automobilky je
dosahnout prodeje ve vysi 100 tis. vozidel roéné v Ciné do konce roku 2015.

¢ United Technologies! —22/4 Spole¢nost United Technologies reportovala pokles ¢istého zisku 0 4 % na 1,2 mid.
USD (1,32 USD na akcii), kdyz naklady na restrukturalizaci vySly na 0,09 USD na akcii. Trzby vzrostly o 2 % na
14,75 mld. USD. Analytici osloveni agenturou FactSet oCekavali v priméru zisk 1,27 USD na akcii pfi trzbach
14,69 mid. USD.CEO spole¢nosti Louis Chenevert uvedl, ze vSech pét segmentu firmy pfispélo k narlstu
organickych trzeb. Firma chce navySit naklady na restrukturalizaci z 300 mil. USD az na 375 mil. USD, coz by
meélo byt vyrovnano jednorazovymi pfijmy. Pfedchozi vyhled celoroéniho zisku United Technologies zvySuje z
6,55 - 6,85 USD na 6,65 - 6,85 USD na akcii.

¢ McDonald’'s — 22/4 McDonald’s, svétové nejvétsi fetézec s rychlym obc&erstvenim, reportoval hospodarské
vysledky za prvni Gtvrtleti letoSniho roku. Zisk spoleénosti klesl o 5,2 % oproti pfedeSlému &tvrtleti v navaznosti
na snahu obnovit vySSi prodeje. Trzby za prvni Ctvrtleti se zvySily o 1,4 % a doséahly 6,7 mid. USD a byly tak v
souladu s oekavanim analytikéi nastaveném ve stejné vysi. Umérné tomu rostly také naklady o 2,3 %. Cisty zisk
doséahl arovné 1,2 mid. USD. Zisk na akcii byl ve vysi 1,21 USD a nepfekonal odhady analytik(, ktefi ocekavali
zisk 1,24 USD na akcii. Dle vyjadfeni generalniho feditele, Don Thompsona, se bude McDonald’s primarné
snazit ziskat zpét ztracené zakazniky a stabilizovat prodeje napfi¢ celym svétem.

e Tesla Motors — 22/4 Americky vyrobce elektromobilt, Tesla Motors dnes zahajil prodej svych elektrickych
automobild na ¢inském trhu. Generalni feditel a zakladatel Tesla Motors, Elon Musk prohlasil, Ze planuje postavit
samotnou tovarnu na vyrobu elektromobilt v Ciné do 3 aZ 4 let. Zarovefi potvrdil plany na vysoké investice na
vystavbu dostate€ného mnozstvi sité dobijejicich stanic pro elektromobily. Tesla planuje prodat zhruba 5 tis.
automobilt v Ciné za rok.

< Boeing — 23/4 Vyrobce letadel Boeing uvedl, Ze jeho zisk za prvni kvartal klesl o 13% na 965 milion dolart
(1,28 USD na akcii), coz je meziroéni pohorSeni si z 1,11 miliardy a 1,44 dolaru na akcii. Zisky na akcii po revizi
vSak meziro¢né vzrostly z 1,73 USD na 1,76 USD. Pfijmy se také zvedly na 20,47 miliardy, z 18,89 miliardy pred
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rokem. Analytici o¢ekavali zisky na akcii po revizi ve vysi 1,57 USD a pfijmy 20,24 miliard. Na tento rok si firma
pfedpovida zisky na akcii po revizi ve vysi 7,15 - 7,35 USD.

Procter & Gamble — 23/4 Gigant na poli spotfebniho zbozi oznamil své vysledky za treti kvartal fiskalniho roku
koncici 31. bfezna. Trzby z(istaly meziroéné nezménény na 20,56 mld. dolar(. Bez zapocteni vlivu ménovych
kurz(l a investic by trzby rostly o 3 %. Cisty zisk dosahl 2,61 mid. dolartl (+1,5 %) neboli 90 centtl na jednu akcii.
Firma se dale snaZzi vice zaméfit na prémiové produkty s vySSi marzi, jako jsou produkty pro péc¢i o domacnost a
vyrobky osobni hygieny. Jiz dfive v dubnu se spole¢nost Procter & Gamble rozhodla prodat velkou ¢ast svého
byznysu v oblasti psiho Zradla do rukou Mars za 2,9 mid. dolard, transakce by méla byt dokonéena v druhé
poloviné roku. Pro cely letoSni rok Procter & Gamble oCekava rast trzeb 0 1 % a rast zisku 0 3 - 5 %, ¢imZ snizila
svij dfivéjSi odhad 5 - 7 %

Apple — 24/4 - Apple se hodla o své zisky rozdélit s akcionafi. ZvySuje dividendu i zpétny odkup akcii a dale
oznamuje split akcii v poméru 7:1. Trzby ve druhém fiskalnim kvartalu vzrostly na 45,6 mid. dolart (+4,6 %).
Cisty zisk dosahl 10,22 mld. dolard (+ 7%) neboli 11,62 dolaru na jednu akcii. Apple tak snadno prekonal
o¢ekavani analytik(i Reuters, ktefi odhadovali trzby ve vySi 43,5 mld. dolar( a zisk na akcii jen 10,18 dolaru. Za
ristem trzeb stoji pfedevsim velky zajem o iPhone, kterého se prodalo 43,7 milionu kusd. Mensim zklamanim byl
naopak pokles prodeje iPadu, kterych se prodalo o0 16 % méné nez ve stejném obdobi pfed rokem. Pro sou¢asné
treti Ctvrtleti firma oCekava trzby 36 - 38 mld. dolart a hrubou marzi v rozmezi 37 - 38 %. Novinkou je split akcii v
poméru 7:1. Apple se rozhodl zvysit ¢tvrtletni dividendu na 3,29 dolaru. Firma se dale rozhodla zvysSit objem
zpétného odkupu akcii ze 60 mid. na 90 mid. dolar(, protoze své akcie vidi jako podhodnocené.

Facebook — 24/4 - Facebook (FB) oznamil vysledky za prvni &tvrtleti letoSniho roku, které prekonaly oéekavani.
Spolecnosti Facebook se povedlo za prvni ¢tvrtleti letoSniho roku témér zvysit vynosy o 72 % a to na 2,5 mid.
USD proti o¢ekavani ve vysi 2,36 mld. USD. Za stejné obdobi loriského roku dosahl Facebook vynosu ve vySi
1,46 mid. USD. Za timto Gspéchem stoji pfedevSim zvySeny objem vynos( na poli mobilni reklamy, ktera tvofi
primérné 59 % pfijmd z reklamy. Vynosy z reklamy dosahly 2,27 mid. USD. Pocet uzivateli socialni sité
Facebook se na mobilnich zafizeni také zvysil oproti lofiskému roku o 34 % na 1,01 mid. mobilnich uzivatell
mésicné. Celkovy pocet uzivateld mési¢né je 1,28 mld. proti oéekavani analytiki z Wall Street ve vysi 1,27 mld.
uzivateli. Naopak s obavami je sledovano oznameni o odstoupeni po péti letech z postu finanéniho Feditele
Davida Ebersmana, ktery se vraci do oblasti zdravotni péce. Na jeho post nastoupi aktualni vicepresident
korporatnich financi, David Werner.

Caterpillar — 24/4 Vyrobce stavebnich stroju reportoval za prvni &tvrtleti zisk ve vysi 922 mil. USD (1,44 USD na
akcii). O rok dfive €inil zisk spole¢nosti 880 mil. USD (1,34 USD na akcii). O¢istény zisk na akcii v prvnim kvartalu
letoSniho roku ¢inil 1,61 USD. Trzby vzrostly z 13,21 mld. USD na 13,24 mid. USD. Analytici osloveni agenturou
FactSet ocekavali zisk 1,21 USD na akcii pfi trzbach 13,17 mld. USD. Zatimco vyhled pro celoroéni trzby
ponechava Caterpillar na 56 mld. USD, vyhled pro zisk bez zahrnuti ndklad( na restrukturalizaci zvySuje o 25
centll na 6,1 USD na akcii. Analytici osloveni agenturou FactSet o¢ekavali celoro¢ni zisk ve vysi 5,85 USD na
akecii.

Microsoft — 25/4 Za tfeti kvartal, koncici v bfeznu, Microsoft dosahl, stejné jako pred rokem, trzeb 20,4 mid.
dolar( a ¢istého zisku 5,6 mld. dolard (-7,5 %) respektive 68 centli na akcii.

General Electric — 25/4 Konglomerat General Electric jednd o prevzeti ¢asti francouzské pramyslové firmy
Alstom.

Oc¢ekavané udalosti

28. 4. Rozjednané prodeje domu (Bfezen)

29. 4. Spottebitelska davéra (Duben)

30. 4. HDP za 1Q

30. 4. FED - rozhodovani o sazbach a QE

30. 4. Index nakupnich manazert Chicago (Duben)
1. 5. Osobni pfijmy a vydaje (Bfezen)

1. 5. ISM v primyslu (Duben)

2. 5. Nezaméstnanost (Duben)

Vysledkova sezéna

29. 4. Archer Daniels Midland, Merck, eBay
30. 4. Time Warner

1. 5. ConocoPhillips, Exxon

2.5. Chevron
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% Fio banka

Némecko

Némecké akcie proSly opét relativné volatilnim tydnem, ktery byl zkracen o pondélni svatek. Index DAX nakonec na
tydenni bazi v podstaté stagnoval, kdyz ztratil zanedbatelnych 0,09%. V Gvodu tydne si némecky index pfipisoval slusny
rdst, kdyz v Gtery posilil o vice jak 2% a dostal se opét nad hranici 9600 bodd, primarné pate¢ni propad vSak index o
tyto zisky opét pfipravil. Podobné jako v USA byl znat vliv neklidné situace na Ukrajing, z celoevropského pohledu
ovliviiovaly obchodovani rovnéz fuze a akvizice. Plany GE na prevzeti francouzského Alstomu poslaly akcie o vice jak
20% vySe, velké obchody se uzaviraly i ve farmaceutickém sektoru, kdyz GlaxoSmithKline prodal jednu z divizi
Novartisu. V kontextu akvizici v sektoru posilily akcie Merck o 3,7%. V kladnych ¢islech se pohyboval i Bayer (+2,3%).
Pfes blizici se zajimavou dividendu se v zajmu investort pfiliS§ nepohyboval EoN, jehoz akcie oslabily o 1%.
V nasledujicim tydnu se jiz naplno rozjede vysledkova sezona na némeckém trhu a bude reportovat hned 7 tituld z baze
indexu DAX.

Index 17.4.2014 25.4.2014 Zmeéna
DAX 9 409,71 9401,55 -8,16 (-0,09%)

Kli€éové udalosti

e Index nakupnich manazerd ve vyrobé PMI/BME (duben - predbézny (daj) - aktudlni hodnota: 54,2
ocekavani trhu: 53,8

e Index nakupnich manazer( PMI ve sluzbach (duben - pfedbézny Gdaj) - aktualni hodnota: 55,0 oéekavani trhu:
53,3

e Index podnikatelské nalady IFO (duben) - aktualni hodnota: 111,2 b., o¢ekavani trhu: 110,4 b.

. Index aktualni nalady IFO (duben) - aktualni hodnota: 115,3 b., o¢ekavani trhu: 115,6 b.

¢ Index oCekavani IFO (duben) - aktualni hodnota: 107,3 b., o¢ekavani trhu: 105,8 b.

Firemni zpravy

« Heineken — 23/4 Heineken, tfeti nejvétsi pivovarnicka skupina na svété a nejvétsi v Evropé, ohlasila pokles zisku
v prvnim kvartadlu o 37 % kvali negativnimu vlivu sménnych kurzG a divesticim. Pod nizozemskou skupinu
Heineken spadaji mimo jiné i ¢eska piva znacek Starobrno, Zlatopramen, KruSovice, Bfezndk nebo Zlaty Bazant.
Trzby Heinekenu letos béhem prvnich tfi mésict klesly na 4,04 mld. eur (-2,6 %). Pfitom bez zapodéteni
ménovych pohybl by trzby organicky rostly o 3,4 %. DalSi rGst prodeje si firma slibuje od rozvijejicich se zemi
Afriky, Blizkého vychodu, Asie a Jizni Ameriky. Cisty zisk dosahl 143 mil. eur (-37 %).

e Continental — 25/4 — Continental, druhy nejvétSi evropsky vyrobce automobilovych dild, zvysil vyhled pro letosSni
rok, kdyz vysledky za prvni kvartal dopadly dobfe. Upraveny zisk EBIT vzrostl o t¢éméf 20% na 953 mil. EUR.
Podle predbéznych vysledkl trzby vzrostly o 4,4% na 8,4 mid. EUR. Continental momentalné o¢ekava upraveny
EBIT marzi bezpe¢né nad 10,5% misto plvodné ocekavanych 10%.

e Deutsche Bank — 25/4 Némecky tisk uvedl zpravu ze zdroje blizkého bankovni skupiné, Ze banka chysta prodej
novych akcii, aby doslok posileni kapitalové struktury.

Ocekavané udalosti
e 29. 4. Index CPI (Duben)
e 30. 4. Maloobchodni trzby (Bfezen)

Vysledkova sezéna
e 28. 4. Bayer, Deutsche Boerse
e 29. 4. Infineon, Deutsche Bank, Volkswagen
e 30.4. Daimler
e 2.5.BASF
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Upozorn éni

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., tvGrcem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vSech emisi obchodovanych na trhu Prime, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji ndzor Fio banky. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€nosti, na zékladé 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
neudplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uverejnéni 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 nastroju,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent”). Zadny emitent neméa pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5 % na
zakladnim kapitdlu 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 pred jejich
zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky
investiénich nastroju 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 uverejiiovani investi¢nich doporuceni
urcitého stupné a sméru. Fio banka pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi€nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informagni 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 vytvo Fili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (maklér), David Lamac¢ (maklér), Chadi El-
Moussawi (makléf), Martin Varecha (maklér), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Adam
Vondruska (analytik), Martin Bernat (analytik), Matéj Para (analytik).

Kontaktni Gdaje
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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