TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trh G

28.4.2014 — 2.5.2014

Ceska republika

Prazské burza ve svém dalSim zkraceném tydnu zaznamenala pouze rdstové seance a index PX dokazal posilit o
solidnich 1,82%. Index se tak opét vratil nad hranici 1000 bodu. Aktivita byla spiSe primérna, velmi nizky objem
obchod( byl zaznamenan v patek, kdyZ pfi ¢tvrteénim svatku fada investorll méla prodlouzeny vikend. Pokra¢ovani
vysledkové sezony obstarala Erste Group. Firma potvrdila pfedchozi vyhled a slaby start do letoSniho roku, kdyz
dllezité provozni ukazatele byly vesmés slabSi. Pfed vysledky byly znat uréitd nervozia a titul se v Gvodu tydne
obchodoval u hranice 650 K&. Pokles se podafilo ¢aste¢né smazat a titul posilil na tydenni bazi o 1,26%, vysledky vSak
Zadnym rdstovym impulzem moc nebyly. CEZ se po predchozim zavahni spojenym s navrhem na dividendu ve vysi 40
K¢ vrétil zpét na vysSi hodnoty a dostal se nad Uroven 590 K¢ (+2,83%). Nejvétsi rust kurz zaznamenal hned v Gvodu
tydne, kdyz trh mél k dispozici informaci o odloZeni rozhodnuti bulharského regulatora ohledné licence na tamnim trhu.
Velmi dobrou vykonnosti bez fundamentalni zpravy se prezentovaly akcie pojiStovaci skupiny VIG (+5,6%), které se
posunuly vyraznéji pfes 1000 K& Akcie NWR na schaleni planu pro dal Paskov ze strany vlady jiz vyraznéji
nereagovaly. Kurz mirné oslabil o 1,54%. Nejvétsi ztratu si pfipsaly akcie Orco (-5%). Lehce v zapiru zakongily tyden i
akcie Fortuny (-1,7%) a Unipetrolu (-2,3%).

Index 25.4.2014 2.5.2014 Zm éna
PX 992,76 1 010,81 +18,05 (+1,82%)

Kliéové udalosti
. Pivovary Lobkovicz planuji primarni Gpis akcii (IPO) na trzich v CR a Rakousku a mazinarodni nabidku
soukromého Upisu v zahranié¢i. IPO by mélo byt dokon&eno do konce druhého &tvrtleti. Skupina chce pozadat o
pfijeti akcii k obchodovani na prazské burze. Povovary Lobkovicz v CR provozuji sedm regionalnich pivovarg.

Firemni zpravy

«  CEZ - 28/4 - Bulharsky energeticky regulator podruhé odloZi rozhodnuti o tom, zda odebere licenci na distribuci
elektrické energie spolegnosti CEZ. Rozhodnuti je odloZeno na 12. kvétna.

« CEZ - 29/4 - Rozhodnuti o zrudeni tendru na dostavbu jaderné elektrarny Temelin dle generalniho feditele
energetické skupiny CEZ Daniela BeneSe otevie nové akviziéni pfileZitosti v sousednich zemich. Daniel Benes v
rozhovoru pro agenturu Bloomberg uvedl, Ze v nasledujicich letech bude ubyvat investic v Ceské republice,
zatimco skupina planuje nadale rozSifovat své aktivity na némeckém, polském a slovenském trhu. Jako pfiklad
uvadi zajem spolec¢nosti ve vybranych aktivech spole¢nosti Vatenfall v Némecku a Slovenské Elektrarne na
Slovensku.

e Erste Group — 30/4 Erste Group Bank zvefejnila své hospodarské vysledky za 1Q 2014. Spole¢nost vykazala na
provozni Urovni niz8i hodnoty, nez bylo o¢ekavano trhem, naopak prekvapivé nizSi nez ocekavani byly naklady
rizika. Cisty zisk bankovni skupiny tak dosahl mimné vysSich hodnot, neZ bylo ogekavano analytiky. Erste
analytik(l (1 140 mil. EUR). Cisté vynosy z poplatkt a provizi byly téméF v souladu s odhady analytiké pfi Grovni
452,1 mil. EUR (konsensus 453 mil. EUR). Provozni zisk dosahl niz§i trovné 727,3 mil. EUR pfi odhadu analytikl
755 mil. EUR. Naklady rizik v 1Q prfekvapily, kdyZz vykazaly nizsi hodnoty 364 mil. EUR, nez byl konsensus
analytikd 421 mil. EUR. Po zalc¢tovani celoro¢ni bankovni dané v Madarsku a vysSi efektivni danové sazbé
doséhl gisty zisk po menSinovych podilech drovné 103 mil. EUR, coZ je nepatrné vySe oproti konsensu analytikl
90 mil. EUR. Vyhled rakouské bankovni skupiny pro letoSni rok zlstal zachovan pfi stabilnim provoznim zisku 3,1
mil. EUR (+- 2%) a poklesu nakladu rizik do 5 %.
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Ceska republika

e Komer éni banka — 30/4 — Valna hromada Komeréni banky schvalila navrzenou dividendu ve vySi 230 K.

e New World Resources - 28/4 — Vlada schvdlila dohodu statu se spoleénosti New World Resources o
prodlouzeni tézby ztratového dolu Paskov do konce roku 2017.

e Telefonica — 24/4 — Generalni feditel Telefonica CR Luis Malvido odejde na konci ¢ervna ze své funkce,
pfedsedou predstavenstsva zUstane do konce roku 2014. Odchod je vysledek dohody o plynulém pfevzeti fizeni
spole¢nosti po prevzeti speole¢nosti ze strany PPF.

e Unipetrol — 29/4 Ke dni 28.4.2014 rezinoval na funkci ¢lena pfedstavenstva spole¢nosti pan Artur Pazdzior.
Dozoréi rada spole¢nosti schvalila ukonéeni vykonu jeho funkce ke konci dubna.

Oc¢ekavané udalosti
e 7/5 Fortuna — vysledky za 1Q
e 7/5 Komeréni banka — vysledky za 1Q
e 7/5 Maloobchodni trzby
e 7/5 Primyslova vyroba
«  7/5 CNB - jednani o sazbach
e 8/5 Statni svatek — neobchoduje se
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Polsko

VarSavska burza po tfech tydennich ztratach v fadé v uplynulém tydnu zaznamenala nepatrny rust. Hlavni index WIG20
v patek uzavrel na hodnoté 2432,06, coz je mezitydenné jen o 0,09 % vySe a Ize tak v podstaté hovofit o stagnaci.
Nedafilo se dvéma bankovnim tituliim, konkrétné Bank Zachodni a mBank, které zvefejnily vysledky hospodareni za 1Q
2014. Ackoliv obé banky prekonaly o€ekavani trhu na drovni ¢istého zisku, tak jejich akcie za cely tyden ztratily. Akcie
mBank tak mezitydenné oslabily o 3,57 % na rovnych 500 PLN, kdyZ investory mohl znervoznit pomérné razantni
meziro¢ni narust opravnych polozek na Spatné Gvéry. Akcie Bank Zachodni poklesly o 3,38 % w/w na pate¢nich 372
PLN. Séf Bank Zachodni, Mateusz Morawiecki, potvrdil plan meziroéné navysit letosni &isty zisk. Banka méa dale za cil
meziro¢né zvysit objem poskytnutych Uvérd o 8 %, objem vkladl by se mél letos podle plani managementu meziro¢né
navysit 0 7 — 8 %. Z dalSich spole¢nosti pfedstavila své vysledky za 1Q 2014 petrochemicka firma Lotos. Ta svymi
vysledky zklamala o¢ekavani trhu na vSech Grovnich hospodareni. Konkrétné provozni zisk EBIT ¢&inil 17,3 mil. PLN,
zatimco analytici prognézovali 51,5 mil. PLN a ¢ista ztrata dosahla arovné 32,4 mil. PLN, kdyz trh o¢ekaval ztratu pouze
ve vySi 7,74 mil. PLN. Akcie Lotos v mezitydennim srovnani reagovaly negativné a poklesly o 1,41 % na 38,50 PLN.
Nejvétsi polska banka PKO Bank navrhuje dividendu ze zisku roku 2013 ve vySi 0,75 PLN na akcii. Akcie PKO Bank za
cely tyden témér stagnovaly, kdyZ ztratily pouze 0,1 % a v patek uzavrely na Grovni 41,20 PLN.

Index 25.4.2014 2.5.2014 Zména
WIG20 2429,80 2432,06

Kliéové udalosti

e 30/4 - Inflaéni ogekavani polskych domacnosti na pfiStich 12 mésicd podle dubnového prizkumu Polské
centralni banky ¢ini 0,5 %, coz je stejna hodnota jako v bfeznu. Trzni konsensus byl nastaven na Grovni 0,6 %.

e 2/5 — Index nakupnich manazer( PMI ve zpracovatelském sektoru v dubnu oproti pfedchozimu mésici klesl o 2
body na 52 bodu, zatimco trh pfedpokladal mirny narlist na hodnotu 54,3 bodu. Jde tak o dal§i zpomaleni tempa
ristu polského primyslu, kdyZz v bfeznu index klesl o 1,9 bodu. Na druhou stranu hodnota indexu se jiz fadu
mésicl pohybuje nad hranici 50ti bod(, coz znaci expanzi.

Firemni zpravy
e 28/4 — mBank — Cgisty zisk &tvrté nejvétsi polské banky mBank v 1Q 2014 meziro¢né vzrostl o 3,7 % na 337,8 mil.
PLN, coZ? bylo mirné vySe, neZ o&ekavali analytici na Grovni 332,8 mil. PLN. Cisty Grokovy vynos v prvnim
letoSnim kvartale vzrostl o 14,2 % y/y na 591 mil. PLN a &isty vynos z poplatkii se meziro¢né zvysil o 30 % na
241,4 mil. PLN. Na druhou stranu se zhorSily naklady rizika, kdyZ opravné polozky na Spatné Uvéry se oproti 1Q
2013 zvysily vice nez trojnasobné na 89,5 mil. PLN.

e 29/4 — Bank Zachodni — rovnéz tato polska banka pfekonala oekavani trhu na drovni istého zisku. V 1Q 2014
Bank Zachodni realizovala ¢isty zisk ve vysi 449,5 mil. PLN (+20,3 % yly), zatimco trh pfedpokladal 423,1 mil.
PLN. Cisty Grokovy vynos meziro&né vzrostl o 15,6 % na 867,8 mil. PLN a naklady na riziko (tvorba opravnych
polozek na Spatné uvéry) poklesly o0 17,3 % na 162 mil. PLN.

e 2/5 - LPP — maloobchodni prodejce médniho oble¢eni LPP vykazal za mésic duben narlst trzeb o 15 % y/y na
378 mil. PLN. Hruba marze ve stejném meésici mezirocné vzrostla o 3 procentni body na 62 %. Akcie LPP
v mezitydennim srovnani klesly o 3,18 % na 7650 PLN.

Ocekavané udalosti
e 7/5 — Polska centralni banka (NBP) bude rozhodovat o zakladni Urokové sazbé. Aktudlni Uroven: 2,5 %.
Neocekava se zména.
e 7/5 - Oficialni rezervy NBP za duben. Pfedchozi hodnota za bfezen: 102,8 mid. USD.

e Vysledky spole¢nosti za 1Q 2014:

e  8/5 - tézaf uhli Bogdanka

e 8/5- Alior Bank

e 9/5 - plynarenska spole¢nost PGNiG
e 9/5-odévni firma LPP
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USA

Akciové trhy v USA v uplynulém tydnu rostly, na coz meély vliv vesmés kladné trzni zpravy a pozitivni pokracujici
vysledkova sezona. Ke konci tyden vSak investorim kazila naladu predevsSim situace na Ukrajing, kde doSlo ke
zvySenému napéti, coz se okamzité projevilo na pate¢nim obchodovani, které konéilo v zapornych hodnotach. Index
Dow Jones celkové posilil 0 0,93 % a ve stfedu dokonce dosahl na nové historické zaviraci maximum. Technologicky
Nasdaq vzrostl téméF totozné, o 0,95 % a index S&P 500 zaznamenal rast 1,19 %. Vysledkova sezona naplno
pokraCovala a byla v pribéhu tydne doplhovana také makroekonomickymi daty. Hlavni udalosti bylo dvoudenni
zasedani FEDu, ktery nepfekvapil a potvrdil oéekavané pokradovani utahovani ménové politiky. Zajimava akvizice se
udala v energetickém sektoru, kde Exelon oznamil koupi svého mensiho konkurenta Pepco, jehoz akcie vzrostly o vice
nez 17 %. Velky propad (- 9,2%) si pfipsaly po oznameni vysledkt akcie Twitteru, kde byl hlavnim ddvodem pomalejsi
narast uzivatel. Sektorové se v indexu S&P 500 dafilo nejvice telekomunikaénimu (+ 2,8 %) a technologickému (+ 1,74
%) odvétvi. Porazenym tydne byly akcie ze sektoru utilit, které odepsaly - 1,44 %.

Index 25.4.2014 2.5.2014 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 361,46 16 512,89

S&P 500 1 863,40 1881,14

NASDAQ Composite 4 075,56 4123,90

Kli¢ové udalosti
¢ Rozjednané prodeje domu bfezen (m-m) aktualni hodnota: +3,4 %, ocekavani trhu: +1,0 %, pfedchozi hodnota:
-0,8 %, revize: -0,5 %. Rozjednané prodeje domul bfezen (y-y) aktualni hodnota: -7,4 oéekavani trhu: -10,3 %,
predchozi hodnota: -10,2 %, revize: -10,0 %.
¢ Index spotfebitelské davéry (duben) - aktualni hodnota: 82,3 b., o¢ekavani trhu: 83,2 b., pfedchozi hodnota: 82,3
b.

¢ Odhad amerického HDP za 1Q 2014 pfili§ nepotésSil, kdyz americka ekonomika rostla mezikvartalné
(anualizované) pouze o 0,1 %, zatimco ekonomové odhadovali 1,2% rust.

¢ Fed nepfekvapil svym dalSim postupnym utazenim ménové politiky, mirné pozitivné mohla zaplsobit slova
predstavitell Fedu o tom, Ze americka ekonomika dale posiluje a Ze spotfeba domacnosti nabira na tempu

¢ Index nakupnich manazeru - Chicago (duben): aktualni: 63.0, odhady: 57.0, pfedchozi: 55.9
¢ Mira nezaméstnanosti (duben) — aktualni hodnota: 6,3 %, o¢ekavani trhu: 6,6 %, pfedchozi hodnota: 6,7 %

« Nova pracovni mista v soukromém sektoru (duben) — aktualni hodnota: 273 tis., o¢ekavani trhu: 215 tis.,
predchozi hodnota: 192 tis. / revize: 202 tis.

Firemni zpravy

« Apple — 28/4 - Technologicky Apple se pfipravuje na vydani dluhopist v Eurozéné v hodnoté kolem 17 miliard
dolaru, aby mohl pokracovat ve zkupovani svych akcii. Jedna se tak o rozSifeni programu zpétného odkupu z
plvodnich 60 miliard dolard v akciich na nyné&jSich 90. Apple v posledni dobé ¢&elil kritice ze strany investor(
(mimo jiné Carla Icahna), Ze drzi pfili§ velkou sumu v hotovosti, se kterou by mél néco délat. Jde o &astku
pfiblizné 156 miliard dolart, pfiéemz ¢ast z ni je v cizich ménach, ze kterych by se dle finanéniho Feditele
odvadéla pfi konverzi zpét do domaci mény pfilis velka dan.

« Pfizer — 28/4 - Americka farmaceuticka skupina Pfizer potvrdila, ze se znova pokusila kontaktovat britskou firmu
AstraZeneca ohledné mozné koupé. Pfizer je jiz kontaktoval v lednu, pfi¢emz k zadné dohodé nedoSlo. Pfizer
nabidl 3. ledna zaplatit 0 30% vice za kazdou akcii, nez byla jeji aktualni cena na trhu (46,61 namisto 35,86
liber). V nynéjSi situaci na trhu tak Pfizer své Stésti zkouSi podruhé, kdyZ firmu v patek kontaktoval znovu.
AstraZeneca vSak odmita spolupracovat. Pfizer tak rozmysli své moZnosti, jednou z nichz je Stédra nabidka
hotovosti a akcii nynéjSim akcionaram chténé firmy. V pfipadé Uspéchu by se obé firmy sloucily v jednu, jejiz
akcie by se obchodovaly na NYSE.

¢« Bank of America — 28/4 — Bank of America, ktera byla pfevzata bankou Merrill Lynch v roce 2009 se musi
vyporadavat s regulatornimi zalezitostmi tykajicich se povinnych kapitalovych rezerv a musi tak na zadost FEDu
USD na 0,05 USD na akcii. Konkrétné jde o balik regulaci pro banky Basel III.

e Comcast — 28/4 - Comcast a Charter Communications se dohodli ohledné prodeje ¢asti uzivatelské baze.
Comcast po akvizici Time Warner Cable proda 1,4 miliont zakaznik( firmé Charter. Transakce probéhne v
hotovosti. Comcast dodate¢né planuje vytvofit novou vefejné obchodovanou spolecnost, kterd bude slouzit
dalSim 2,5 milionim zakazniku. Akcionafi Comcastu budou drzet 67% podil v nové vzniklé firmé, zatimco Charter
33%. Charter se jiz na za¢atku roku pokousel o koupi TWC, jez nakonec pfipadla Comcastu. Tyto kroky jsou pry
reakci na obavy ze zasahu reagulatornich organu.

« Forest Laboratories — 28/4 - Americka firma Forest Laboratories dnes uvedla, Ze odsouhlasila koupi vyrobce
|éCiv Furiex Pharmaceuticals za 1,1 miliardy dolarG v hotovosti (95 dolar(i za akcii). DalSich $360 miliont bylo
zaplaceno za pravo k prodeji vedouciho léku eluxadoline. Forest se také rozhodl prodat licenéni poplatky na dva
dalSi l1éky alogliptin a Priligy, firmé Royalty Pharma. Prodej generoval 415 milion( dolar(.
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USA

Twitter — 30/4 - Socialni sit Twitter Inc. reportovala obchodovani hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti
letoSniho roku. Socialni sit ukazala zpomaleny rlst uZivatelské zakladny o 25 % v meziroénim srovnani na 255
mil. uZivatell. Prodeje spole¢nosti se v meziroénim srovnani vice jak zdvojnasobily na 250 mil. USD a prekonaly
tak odhady analytikd ve vySi 241,5 USD. Socialni sit zvySila ztratu na 132,4 mil. USD (0,23 USD na akcii) z 27
mil. USD (0,21 USD na akcii) v pfedeSlém roce. Ztrata spole¢nosti pfekonala odhad analytikd ve vysi 0,03 USD
na akcii.

eBay — 30/4 - Trzby za prvni kvartal vzrostly na 4,26 mid. dolard (+14 %), i pfesto vSak eBay dosahla ztraty 2,33
mid. dolarG. Negativni vliv na hospodafeni ve vySi 3 mld. dolarG méla dariova povinnost pfi pfevadéni
zahrani¢nich ziskd do USA. Pfevod firmé& umoznil zvySit potfebnou likviditu na potencialni budouci investice. Ke
konci roku spole¢nost drzela tfi ¢tvrtiny svych likvidnich prostfedk pravé v zahraniéi, po zaplaceni rozdilu v
danfovych sazbach tak nyni bude mit vSechny prostfedky k dispozici na domacim trhu. Bez zapocteni této
jednorazové polozky zisk za 1Q dosahl 899 mil. dolart (+8,5 %) neboli 70 centl na jednu akcii. Platebni jednotka
PayPal, o jejiz odtrzeni dfive usiloval Carl Icahn, ohlasila rist trzeb na 1,85 mid. dolart (+19 %) a 5,8 mil. novych
registrovanych uzivatel(. ,Internetovy supermarket" eBay zvySil trzby na 2,16 mld. dolar( (+10 %) a pfidal 4,8 mil.
uzivatell. Divize eBay prochazi proménou, kdyZ se jiz nezaméfuje jen na jednorazové aukce, ale jedna se jiz o
supermarket, kde je k nalezeni zbozi znamych znacek za fixni cenu.Pro druhy kvartal spole¢nost oéekava trzby
4,33 - 4,43 mld. dolar(i a neocistény zisk na akcii ve vysi 67 - 69 cent(.

Exelon — 30/4 - Energeticky holding Exelon, jehoz akcie od roku 2014 nepfetrzité stoupaji dnes uvedl, ze koupi
holding plsobici v oblasti elektfiny, Pepco. Cena byla stanovena na hodnoté 27,25 dolar( za akcii, cozZ je o 20%
vice, nez byla Gterni uzaviraci cena na burze. Obé strany jiz anonymné obchod potvrdily a transakce bude mit
pravdépodobné velky vliv na vysledky hospodafeni Exelonu v tomto roce. V premarket akcie Pepco vyrostly o
6,6%. Akcie Exelonu zadny vykyv nezaznamenaly.

WellPoint — 30/4 - Zdravotnicka firma WellPoint uvedla, Ze jeji zisky za prvni kvartal dosahly 701 milion( dolara
(2,40 USD na akcii). Minuly rok v prvnim ¢&tvrtleti méla zisky ve vysi 885,2 miliont (2,89 USD na akcii). Provozni
pFijmy vzrostly o 1,2% na 17,64 miliard dolar(i (meziro¢ni zlepSeni ze 17,44 miliard). Zisky po revizi dosahly na
2,30 USD na akcii, oproti 2,94 USD rok pfedtim. Analytici o¢ekavali skromnych 2,10 USD na akcii. WellPoint
uvedl, Ze na rok 2014 pocitd se zisky na akcii po revizi ve vySi 8,40 USD. Analytici vesmés souhlasi s
ocekavanou sumou 8,41 USD.

TimeWarner — 30/4 - Medialni konglomerat Time Warner, pod ktery spada napf. Warner Bros., CNN nebo HBO,
svymi hospodarskymi vysledky za prvni kvartal pfekonal o¢ekavani analytikd. Trzby vzrostly 0 9,6 % na 6,8 mid.
dolart (bez zapoéteni prodeji z Time Inc., jejiz prodej bude dokonéen v aktualnim &tvrtleti). Cisty zisk dosahl
1,29 mld. dolari (+71 %) neboli 1,42 dolaru. Divizi Warner Bros. vzrostly trzby o 14 % pfedevsim diky pfijmim z
filmd The Lego Movie a 300: Rise of an Empire. Divizi HBO vzrostly prodeje o 9 %, kdyz byly taZzeny prodejem
domacich videi tfeti série Game of Thrones.V lednu spoleénost odsouhlasila zpétny odkup akcii v objemu 5 mid.
dolar( a jiz béhem prvniho ¢&tvrtleti odkoupila zpét pfiblizné 20 milionl akcii v hodnoté 1,3 mid. dolar(.

Red Hat — 30/4 - Softwarova firma stojici napfiklad za operaénim systémem Linux uvedla, Ze koupi soukromou
firmu Inktank, zaloZzenou v roce 2012. Inktank se zabyva open-source Uloznimi systémy. Transakce &ini 175
milionG dolar( v hotovosti. Red Hat tak chce upevnit svou pozici v oblasti softwarovych dlozisti. Inktank stoji za
systémem Ceph, ktery nahradi starsi systém legacy.

General Electric — 30/4 - Predstavenstvo evropské firmy Alstom kyvlo na nabidku amerického GE ohledné
prevzeti ¢asti firmy tykajici se pfevodovek a motorovych jednotek. Dohoda v politicky vyostfeném obchodé by
méla byt potvrzena. GE nabidl zaplatit 12 miliard dolar(l v hotovosti. Siemens tak nyni na prvni pohled v tomto
boji prohrava, poté co byl navrzen francouzi kvdli jejich zajmu o evropského kupce.

Oc¢ekavané udalosti

5. 5. ISM ve sluzbach (Duben)

6. 5. Obchodni bilance (Bfezen)

7. 5. Produktivita mimo zemédélsky sektor (1Q)
9. 5. Velkoobchodni zasoby (Bfezen)

Vysledkova sezona

5. 5. Pfizer, Tyson Foods, Tenet Healthcare, AIG, Anadarko Petroleum, Kate Spade, Papa John's International,
6. 5. DirectTV, Eastman Kodak, First Solar, Walt Disney

7.5. AVG, AOL, Tesla, Sotheby's, Pepco

8. 5. Monster Beverage, Wendy's, TheStreet, Apache

9. 5. Chiquita Brands, Ralph Lauren
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Némecko

Némecky DAX pred &tvrteénim statnim svatkem pouze posiloval a vytvofil zaklad pro solidni rast indexu DAX. Pate¢ni
mirna korekce znamenala na tydenni bazi rist o 1,64%. Pozitivni sentiment byl patrny témeéf na vSech vyspélych
evropskych trzich. Vysledkova sezona pokraéujici spiSe v pozitivnim duchu a akviziéni choutky prfebijely napéti spojené
s vyvojem na Ukrajiné. To se projevilo a prevazilo pravé az pfi pateénim obchodovani. Z akvizi¢nich zprav pozitivni
sentiment v Evropé podporovala vylepSena nabidky od Pfizeru pro AstraZaneca a pokracujici ,pfibéh* okolo Alstomu.
PFimo némeckého trhu se tykaji spekulace ohledné Bayeru a jeho snahy o nakup ¢asti aktiv od Merck. Akcie Bayeru
patfily celkové k titulim s nejlepSi vykonnosti, kdyz posilily o 4,4% a podporou byly dobré zvefejnéné vysledky.
V kontextu posunu vyjednavani ohledné situace v T-Mobile US si o téméfF 7% polepSily akcie Deutsche Telekom.
V ¢ervenych &islech zakongil tyden E.On, ale propad k hranici 13 EUR jde na vrub rozhodnému datu pro dividendu.
Pfes dobré vysledky se nedafilo akciim automobilky Volkswagen a i za dobrého sentimentu zakoncily tyden v mirné
¢ervenych cislech.

Index 25.4.2014 2.5.2014 Zména
DAX 9401,55 9556,02

Kli€éové udalosti
e 29/4 - Index spotfebitelskych cen (m-m) (duben - pfedbézny) - aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,1
%, pfedchozi hodnota: +0,3 %, Index spotfebitelskych cen (y-y) (duben - pfedbézny) - aktualni hodnota: +1,3
%, oCekavani trhu: +1,4 %, pfedchozi hodnota: +1,0 %
e 30/4 - Maloobchodni prodeje (m-m) (bfezen): aktualni hodnota: -0.7 %. ocekavani trhu: -0.7 %,

pfedchozi hodnota: +1.3 %. Maloobchodni prodeje (r-r) (bfezen): aktualni hodnota: -1.9 %,
oc¢ekavani trhu: +1.7 %, pfedchozi hodnota: +2.0 %

Firemni zpravy

e Bayer AG — 28/4 - Némecka farmaceuticka spole¢nost oznamila narlist zisku EBITDA ociSténého o
jednorazové polozky na 2,74 mid. EUR z 2,45 mld. EUR dosazenych ve stejném obdobi pfedchoziho roku.
Analytici osloveni agenturou Bloomberg v priméru ocekavali jen 2,56 mild. EUR. Trzby spole¢nosti vzrostly o
2,8 % na 10,56 mld. EUR, z ¢ehoz 43 % tvofi prodeje v divizi zdravotni péce. Analytici o¢ekavali 10,54 mid.
EUR. Bayer ponechal beze zmény sv(j vyhled z Gnora. LetoSni trzby na srovnatelné bazi ocisténé o ménové
pohyby maji podle spolecnosti dosahnout na 41 - 42 mid. EUR. Zisk EBITDA po ocisténi o jednorazové
polozky ma vzrlst okolo 4 %.

« Siemens — 28/4 - Némecky konglomerat Siemens nabidl francouzské firmé Alstom, o jejiz prevzeti usiluje také
americky kolos General Electric, transakci ve vySi 10-11 miliard EUR. GE se tak znaéné snizuji Sance na
Uspéch, jelikoz i francouzska vlada vyjadfila své sympatie a preference viaéi némeckému konkurentovi.
Siemens uvadi, Ze zaméstnancim Alstomu garantuje na tfi roky jejich dosavadni pracovni mista. Nabidka
Siemensu tvofi pfevazné hotovost a vzadjemnou provazanost nékterych aktiv. Snaha o vytvoreni evropského
leadera v oblasti energetiky a dopravy je tak nasnadeé.

¢ Deutsche Boerse — 29/4 - Deutsche Boerse oznamila vysledky hospodareni véera po uzavieni trhu. Provozni
zisk vyrazné vzrostl diky fazi s burzou BATS, diky ¢emuz firma obdrZela specialni dividendu. Po odedteni
jednorazovych polozek vzrostl zisk 0 9 % na 184,7 mil. EUR. Zisk EBIT ¢&inil 330 mil. EUR, pfi¢emz analytici
osloveni agenturou Reuters o¢ekavali 261 mil. EUR. Provozni naklady poklesly o 16 % na 247,8 mil. EUR.
Cisté trzby vzrostly o 6 % na 514,2 mil. EUR, co? je nejvy3si Groveri od tretiho kvartadlu 2011.
Jiz dfive spole¢nost uvedla, Ze ocekava v tomto roce Cisté trzby ve vysi 1,9 - 2,1 mld. EUR, ocistény provozni
zisk na Urovni 850 - 1050 mil. USD a ocistény Cisty zisk ve vysi 600 - 750 mil. EUR.

« Volkswagen — 29/4 - Automobilka Volkswagen reportovala 18% nar(st Cistého zisku diky vySSim trzbam.
Cisty zisk spoleénosti vzrostl na 2,4 mid. EUR z predchozich 2,03 mid. EUR, kdy?Z trzby vzrostly 0 2,7 % na
47,8 mld. EUR. Vysledky byly do jisté miry negativné ovlivnény vyvojem mén. Kdyz v zemich jako Rusko,
Brazilie ¢i Turecko zbrzdila poptavku vysoka cena aut zplisobena drazSim eurem. Provozni zisk dosahl na 2,9
mld. EUR, kdyZ analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali 2,74 mid. EUR. Trzby ve vysi 47,8 mid. EUR
prekonaly o¢ekavani na Grovni 47,4 mid. EUR.

¢ Infineon — 29/4 - Infineon oznamil zisk EBIT (ktery firma oznacuje jako ,segment result") za druhy fiskalni
kvartal ve vysi 146 mil. EUR pfi trzbach 1,05 mid. EUR. Analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali v
priméru zisk EBIT ve vysi 129 mil. EUR pfi trzbach 1,04 mid. EUR. Firma nyni oekava, Ze celoroé¢ni trzby a
zisk dosdhnou na horni hranici pavodniho vyhledu. Infineon dfive o¢ekaval, Ze celoroéni trzby vzrostou o 7 - 11
% a Ze celoro¢ni zisk EBIT vzroste 0 11 - 14 %.

¢ Deutsche Bank — 29/4 - Deutsche Bank, némecky nejvétSi poskytovatel avér(i dnes oznamil hospodarské
vysledky za prvni Gtvrtleti roku 2014. Zisk Deutsche Bank se v prvnim &tvrtleti propadl o 34 % na 1,1 mid. EUR
oproti 1,65 mld. EUR za stejné obdobi pfedchoziho roku. Navzdory tomuto propadu vysledky prekonaly
ocekavani analytikl ve vysi 927 mil. EUR. PFijmy poklesly na 8,39 mid. EUR z 9,4 mld. EUR ve stejném obdobi
predchoziho roku. PFijmy z obchodovani na finanénich trzich taktéz poklesly o 10 % na 2,4 mid. EUR.
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% Fio banka

Némecko

PFicinou téchto poklest jsou nadale klesajici pfijmy napfi¢ bankovnim sektorem a vysoké regulacni naklady.
Dle vyjadfeni vykonnych fediteld Deutsche Bank spole¢nost postupuje smérem k naplnéni cili stanovenych
pro rok 2015, kdy chce dosahnout navratnosti vlastniho kapitalu o vice jak 12 % a poméru nakladd k vynosiim
na méné jak 65 %. Trzby ve vySi 47,8 mld. EUR prekonaly o¢ekavani na trovni 47,4 mid. EUR.

¢ Infineon — 29/4 - Infineon oznamil zisk EBIT (ktery firma oznacuje jako ,segment result") za druhy fiskalni
kvartal ve vysi 146 mil. EUR pfi trzbach 1,05 mid. EUR. Analytici osloveni agenturou Bloomberg ocekavali v
praméru zisk EBIT ve vySi 129 mil. EUR pfi trzbach 1,04 mid. EUR. Firma nyni o¢ekava, ze celoro¢ni trzby a
zisk dosahnou na horni hranici plivodniho vyhledu. Infineon dfive oekaval, ze celoro¢ni trzby vzrostou o 7 - 11
% a ze celoroéni zisk EBIT vzroste 0 11 - 14 %.

Ocekavané udalosti
e 6.5. PMI ve sluzbach (Duben, kone¢ny tdaj)
e 6. 5. Maloobchodni trzby — EU (Bfezen)
e 7.5. Primyslové objednavky (Bfezen)
e 8.5. Primyslova vyroba (Bfezen)
e 8.5. ECB - jednani o sazbach

Vysledkova sezéna
e 6.5. Linde, Adidas, BMW, Deutsche Lufthansa, Continental, Fresenius
e 7.5. Siemens, Commerzbank, Henkel
. 8. 5. Beiersdorf, Deutsche Telekom, MunichRe
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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 zadjmdm 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 (makléF), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (maklér), David Lama¢ (maklér), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (maklér), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Adam Vondruska
(analytik), Martin Bernat (analytik), Matéj Para (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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