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Zpravodajstvi z kapitalovych trha

21.7.2014 - 25.7.2014

Ceska republika

Akcie na prazské burze aZ na jednu vyjimku po cely tyden rostly. Index PX si pfipsal rlst o 1,91%. Témér 1% rast pfidal
index v samotném zavéru tydne, kdyz domaci trh Sel vyrazné proti svétovému sentimentu (DAX-1,5%). Po ¢astecné
konsolidaci u hranice 500 K& se vydaly na korekci svych pfedchozich propadl akcie Erste Group. Titul si na tydenni
bazi pfipsal pfes 5% a dostal se na hranici 540 K&. V zavéru tydne bylo kurzu oporou vylepSené doporuceni ze strany
Morgan Stanley. Na urovert 200 MA se vratily akcie Komeréni banky (+2,8%), kdyz podstatnou €ast zhodnoceni si
pFipsaly rovnéz aZ v pateéni seanci. Kladné obchodovani zaznamenaly i akcie pojistovaci skupiny VIG (+2,8%). Urovefi
nékolikaletych maxim v podstaté vyrovnaly akcie Pegasu (+1,64%). Titulu v pribéhu tydne pomohla informace o dal§im
navySeni podilu ze strany nejvétSiho akcionafe. Vysledkovou sezonu na domacim trhu odstartoval Unipetrol a
prezentoval se vyraznou ztratou, kdyz se vedeni rozhodlo odepsat velkou ¢ast aktiv v rafinérském segmentu. Bez vlivu
jednorazovych polozek se v$ak jiz firma pohybuje v zisku, lepsi se rovnéz cash flow a pokracuje rist trzeb (¢astecné
ovlivnén vyssi kapacitou po navy$eni podilu v Ceské rafinérské). Akcie se nadale obchoduje bez vétsiho zajmu
investor(, titul na tydenni bazi stagnoval na 127,50 K&. Poptavka z posledni doby, ktera pfindsSela podstatné vyssi
objemy u O2 a byla oporou kurzu, se v tydnu ztratila a titul si odepsal 4,4%. V Cervenych Cislech a pod hladinou 50 K&
zakongily tyden akcie medialni CME (-1,2%). Rlst cen elektrické energie pomahal akciim CEZu, které si pfipsaly 1,54%.
Nejvétsi ztratu si pfipsaly akcie NWR (-7,1%), kde pokracuje ne pfili§ pfehledna situace ohledné pokracovani
restrukturalizaniho procesu.

Index 18.7.2014 25.7.2014 Zména
PX 944,10 962,17 +18,07 (+1,91%)

Klicové udalosti
. Podnikatelska dlvéra (€ervenec):aktualni hodnota: 10,1 b., pfedchozi hodnota: 11,1 b

Firemni zpravy

e CGEZ - 21/7 Unicredit snizuje doporuceni u CEZu z ~koupit" na ,drzet". Cilova cena byla mirné zvySena na 622
K¢.

e CEZ - 21/7 Energeticka firma podepsala s Evropskou investiéni bankou (EIB) Givérovou smlouvu ve vysi 200 mil.
EUR. Penize budou pouzity na podporu financovani investi¢niho programu obnovy a rozvoje distribu¢ni soustavy
v CR.

e CEZ - 25/7 Bulharsky antimonopolni tfad obvinil CEZ ze zneuZiti dominantniho postaveni. Vedle spolegnosti
CEZ jsou obvinény i dal$i dvé spole¢nosti EVN a Energo-Pro. Podle Gfadu spolegnosti mély vytvaret prekazky
pro zménu dodavatele energie u podnikovych zakaznik(. Spole¢nosti maji dva mésice na odpovéd, poté pfijde
konec€né rozhodnuti tfadu.

e Erste Group — 22/7 Podle ratingové agentury Moody’s maji zakony ohledné zkrachovalé Alpe Adria negativni
dopad na uvérové hodnoceni rakouskych finanénich ustavi.

e Erste Group — 25/7 Analytici investini banky Morgan Stanley zvysili doporu€eni pro Erste na ,overweight”
z pGvodniho ,equalweight“. Cilova cena byla snizena na 25 EUR z plvodnich 29 EUR.

e New World Resources — Spole¢nost NWR informovala o zahajeni soudniho procesu v Londyné ohledné
restrukturalizace svého dluhu.

e Pegas Nonwovens — 21/7 Akcionafi spoleCnosti Pegas Nonwovens na mimofadné valné hromadé schvalili
vSechny body programu jednani. Akcionéfi tak podle dfivéjSiho navrhu, kromé jiného, schvalili nové znéni
stanov, které poskytuje predstavenstvu (managementu) spoleénosti v nasledujicich péti letech moznost navysit
zakladni kapital o 1,72 mil. EUR, resp. navySit poCet akcii o 1,38 mil. ks. Moznost navyseni kapitalu byla ve
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stanovach spolecnosti jiz v minulosti. Managementu spole€nosti tak timto vznikd moznost zajistit si v budoucnu
finanéni prostfedky pro potencialni nové investice. Schvalen byl rovnéz navrh na pfeménu virtualnich opci
poskytnutych managementu v ramci motivaéniho programu na warranty a vydani novych warrantd.

e Pegas Nonwovens — 22/7 NejvétSi akcionar spole¢nosti Wood Textiles Holding navysil svij podil v Pegasu na
19,32%. Informace vychazi ze statistiky akcionara u€astnicich se mimofadné valné hromady.

e Unipetrol — 14/7 Spole¢nost Unipetrol provedla jednorazové snizeni hodnoty aktiv v rafinérském segmentu ve
vy$i 4721 mil. K&. S timto sniZenim aktiv souvisi i odlozena dafova pohledavka ve vysi 885 mil. K&. Cisty zisk
bez této jednorazové polozky a odlozené dariové pohledavky €inil 346 mil. K&., celkové spolecnost skoncila ve
ztraté 3,49 mid. K&. Trzby se ve druhém ctvrtleti mezirocné zvysily o 31 % na 32,4 mid. K&. Spole¢nost uvedla,
Ze narUst trzeb je diky vyS$Si rafinérské kapacité, vyznamnému narlstu prodejnich objemu ve vSech segmentech,
vy$Si cené ropy a slabsi koruné. Provozni cash flow se mezirocné zvySil 0 36 % ze 2036 mil. KE na 2759 mil. K¢&.
Volny penézni tok se zvysil o0 23 % ze 2030 mil. KE na 2495 mil. K& V minulém cCtvrtleti byly obé hodnoty
zaporné. Vedeni zopakovalo, ze neplanuje prodej rafinérie v Kralupech. Pozitivni dopad z nabyti podilu ENI
v Ceské rafinérské ocekava vedeni az do vyse 400 mil. K&.

Ocekavané udalosti
e 30/7 CME - vysledky za 2Q
e  31/7 Erste Group — vysledky za 2Q
e 31/7 CNB - rozhodovani o trokovych sazbach
e 1/8 02, KB - vysledky za 2Q
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Polsko

Polskému akciovému trhu se v poslednich tydnech celkem dafi, kdyZ hlavni index WIG20 zaznamenal jiz tfeti tydenni
rdst v fadé. Index v patek uzavrel na urovni 2406,32 bodu, mezitydenné tak posilil 0 0,52 %. V tydnu reportovaly své
vysledky za 2Q 2014 spolecnosti Orange Polska a PKN Orlen. Zatimco akciim telekomunikaéni Orange Polska se dafilo
a za cely tyden vzrostly o 3,77 % na 9,91 PLN, tak petrochemicky PKN Orlen propadl o 8,92 % w/w na 38,88 PLN.
Investofi byli negativné prekvapeni pomérné vysokymi odpisy, které PKN Orlen zauctoval v souvislosti se svymi
litevskymi a ceskymi aktivy. Odpisy tak zpusobily jak celkovou ztratu, tak ztratu na provozni Urovni hospodareni. |
pfesto, ze rok 2014 je negativné ovlivnén vySe zminénymi odpisy k aktivim, tak dividendova politika spole¢nosti
zUstava, podle slov CFO spole¢nosti Slawomira Jedrzejczyka, nezménéna. V roce 2015 by tak mélo dojit k vyplaté
dividendy. PKN Orlen dale zvefejnil svoji novou strategii, ve které uvadi, ze EBITDA by do roku 2017 méla v priméru
dosahovat 5,1 mld. PLN ro¢né. Telekomunika¢ni firma Orange Polska svym Cistym ziskem za 2Q 2014 ve vySi 94 mil.
PLN mirné pfekonala trzni konsensus. Provozni zisk EBITDA dosahl urovné 996 mil. PLN a byl meziro¢né nizsi o 12,8
%. Analytici ocekavali mirné nizsi EBITDA, a to na arovni 972 mil. PLN. Vynosy spole¢nosti meziro¢né klesly o 6,6 %,
coz znamena snizeni tempa poklesu. Mezikvartalné vSak dosSlo k narGstu vynost o 3,3 %. Management spole¢nosti
dale ve své prezentaci uved|, Zze ve druhém letoSnim pololeti pfedpoklada zpomaleni meziroéniho tempa poklesu
vynosu, zatimco v prvnim pololeti klesly o 6,7 % yly. Akcie tézafe uhli Bogdanka byly povzbuzeny zvySenym
doporu¢enim od Erste Bank a mezitydenné pfidaly 0,88 % na 114 PLN. Akciim konkurenéni JSW se rovnéz dafilo, kdyz
mirné posilily 0 0,42 % na 43,30 PLN.

Index 18.7.2014 25.7.2014 Zména
WIG20 2 393,95 2 406,32

Kli€ové udalosti
e  23/7 — Maloobchodni trzby za ¢erven zklamaly o¢ekavani analytikl. Oproti pfedchozimu mésici poklesly o 1,1 %,
zatimco trh predpokladal 1,8% rust. Meziroéné sice stouply o 1,2 %, nicméné trzni konsensus analytikl
prognézoval 4% zvySeni.

e 23/7 — Polsky trh prace zaznamenal dalSi zlepSeni. Mira nezaméstnanosti v ¢ervnu oproti pfedchozimu mésici
klesla o 0,5 procentniho bodu na 12 %, coz bylo mirné lepsi nez 12,1 % o€ekavanych analytiky. Nezaméstnanost
se tak od zacatku letoSniho roku neustale snizuje, kdyZ od ledna postupné klesa ze 14% urovné. Co se tyce
absolutnich Cisel, tak od kvétna se pocCet nezaméstnanych pohybuje pod dvéma miliony, v ¢ervnu bylo
nezaméstnanych 1,91 mil.

Firemni zpravy
e 21/7 — PZU - pojistovna PZU ziskala souhlas od Bank of Lithuania ohledné akvizice pojiStovny Lietuvos
Draudimas AB. Ziskani souhlasu bylo jedna z podminek k uskute€néni nakupu vySe zminéné pojistovny od
Britsh Royal&Sun Alliance Insurance. Akvizice byla dojednana 17. dubna letoSniho roku.

e 22/7 — Bogdanka - analytici Erste Bank zvysili investi¢ni doporu¢eni na akcie uhelné firmy Bogdanka z ,drzet”
na ,akumulovat®.

e 22/7 — Tauron — energeticka spole€nost Tauron ziska od Evropské investi¢ni banky uvér v objemu 295 mil. PLN
na financovani svych projektl v oblasti obnovitelnych zdroju a distribuce elektfiny.

e 23/7 — PKN Orlen — petrochemicka firma PKN Orlen vykazala ve 2Q 2014 gistou ztratu 5,2 mid. PLN. Hlavnim
divodem ztraty bylo zalc¢tovani odpisl k litevskym a ¢eskym rafinérskym aktivim ve vysi 5 mld. PLN. Na drovni
EBITDA C¢inila ztrata 4,38 mid. PLN, po oc€isténi o odpisy byla spole€nost v zisku, jenZ byl zhruba stejny jako ve
stejném obdobi lofiského roku.

Ocekavané udalosti
e 31/7 — Inflaéni o€ekavani polskych domacnosti podle prizkumu NBP za Cervenec. Ocekavani: 0,2 % po
pfedchozich 0,2 %.
e 1/8 — Index nakupnich manazera PMI ve zpracovatelském primyslu za Cervenec. Oc¢ekavani: 50,4 bodu po
pfedchozich 50,3 bodech.
e  Firemni vysledky za 2Q 2014: 30/7 — mBank
31/7 — Bank Zachodni
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Hlavni US indexy nemély v uplynulém tydnu jednotny smér, kdyZz Dow Jones oslabil o 0,72 %, SirSi index S&P 500
zakonCil tyden na nule (+0,01 %) a technologicky Nasdaq si pfipsal 0,39 %. Vyvoj na trzich negativné ovliviiovala
geopoliticka rizika, pfekvapivé velmi Spatna Cisla tykajici se prodeji novych domd za mésic Cerven a také znovu
snizeny vyhled globdlniho rlstu ze strany Mezinarodniho ménového fondu. Pozitivné na trhy naopak pusobila
pokracujici vysledkova sezona, ktera se blizi ke své poloviné a dosavadni €isla znaci, ze vice nez 70 % firem pfekonalo
ocekavani trhu. Byla zvefejnéna také inflace, ktera se drzi na mezirocnim rastu +2,1%. Inflace blizko cile FED a jiz
tradicné dobra data z trhu prace vzbuzuji stale vétsi ,obavy” z rychlejSich zasahl centralni banky do dnes$ni znaéné
uvolnéné ménové politiky. Hodné ohledné této trhy velmi sledované udalosti mize napovédét pristi tyden, kdy bude
zvefejnén HDP za druhy kvartal a v zavéru tydne také ¢ervencova nezaméstnanost. Z jednotlivych sektorl si nejvyssi
zisky pfipsal sektor zdravotni péce (+1,1 %) a informacnich technologii (+0,81 %). Naopak nejvétsi ztraty zaznamenal
sektor pramyslu (-0,72 %) a utilit (-0,62 %). Ze svétovych trh(i byla sledovana priimyslova vyroba v Cin&, ktera se
dostala nejvySe za posledni rok a p(l. Hlavni australsky index vyrostl na Sestiletd maxima a ménovy par EUR/USD je
aktualné nejslabsi za poslednich 8 mésicu, kdyz klesl pod sledovanou hranici 1,35.

Index 18.7.2014 25.7.2014 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 100,18 16 960,57 -139,61 (-0,82 %)
S&P 500 1978,22 1978,34

NASDAQ Composite 4 432,15 4 449,56

Klicové udalosti

e 21/7 — Index aktivity Chicago Fed (Cerven): aktualni hodnota: 0,12 b., o€ekavani trhu: 0,18 b., pfedchozi
hodnota: 0,21 b./ revize: 0,16 b.

e 22/7 — Index spotfebitelskych cen CPl (m-m) (Cerven): aktualni hodnota: +0,3 %, oCekavani trhu: +0,3 %,
pfedchozi hodnota: +0,4 %, Index spotfebitelskych cen CPI (y-y) (€erven): aktualni hodnota: +2,1 %, oGekavani
trhu: +2,1 %, pfedchozi hodnota: +2,1 %

e 25/7 — Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby (Eerven): aktualni hodnota: +0,7 %, oCekavani trhu: +0,5 %,
pfedchozi hodnota: -0,1 %

Firemni zpravy

e McDonald's — 22/7 - Vysledky McDonald's za 2Q nepfekonaly oCekavani analytik(. Zisk za druhé Ctvrtleti
dosahl 1,40 USD na akcii oproti 1,38 USD za lorisky 2Q. | pfes pokles celkového zisku vzrostl zisk na akcii
vzhledem k menSimu objemu akcii v ob&hu. Trzby za 2Q ¢inily 7,18 mid. USD, za lofisky 2Q dosahly 7,08 mid.
USD. Analytici osloveni agenturou Reuters oCekavali zisk na akcii ve vySi 0,44 USD a trzby na urovni 7,29 mid.
Spole¢nosti se nedafilo doma, kde zaznamenala 1,5% pokles trzeb, ani v Evropé, kde trzby poklesly o 1 %. V
regionu zahrnujicim Asii, Pacifik, Blizky vychod a Afriku trzby vzrostly o 1,1 %.

e Coca-Cola — 22/7 - Nejvétsi svétovy producent nealkoholickych napoji oznamil vysledky za 2Q. Zisk poklesl|
na 0,58 USD na akcii z 0,59 USD na akcii v 2Q lofiském roce. Zisk ocistény o nékteré polozky dosahl 0,64
USD na akcii, o jeden cent vice nez pfedpokladali analytici osloveni spole¢nosti Bloomberg. Trzby za leto$ni
2Q poklesly na 12,57 mid. USD, loni dosahly 12,75 mid. USD, analytici oéekavali trzby ve vysi 12,83 mid. USD.

e Microsoft — 23/7 - Cisty zisk se sniZil o 7,1 % na 55 centl na akcii, pfiéemz analytici osloveni agenturou
Bloomberg o¢ekavali 60 centl. Letos v dubnu Microsoft provedla akvizici jiné technologické spoleénosti Nokia
v hodnoté 7,33 mid. dolarl. Bez zapocéteni poloZzek souvisejicich se spole¢nosti Nokia by zisk ¢inil 66 centd,
coz by predcilo ocekavani ve vysi 64 centd.

e Apple — 23/7 - Apple Inc. oznamila zvySeni meziro¢niho zisku 0 12 % na 7,75 mld. dolard. Rovnéz se zvysily
prodeje iPhontl a pogitadt Mac. Na druhé strané se snizily prodeje iPadu. Cisty zisk se zvysil 0 12 % na 7,75
mld. dolar(i a trzby jsou vyS$Si 0 6 % ve vysi 37,4 mid. dolard. Spole¢nost prodala 35,2 mil. iPhond (nardst o 13
pro trzby i ziskovost spolec¢nosti. Apple rovnéz planuje vyrabét nové modely iPhond s vétsim displejem,
vylepSeni Apple TV. Investofi oCekavaji i uvedeni nového zafizeni.

e Boeing — 23/7 - Boeing Co. zvysil zisk na 1,65 mld. dolarG (2,24 dolaru na akcii) ze 1,09 mlid. dolart (1,41
dolaru na akcii). Upraveny zisk bez ur&itych polozek se zvySil z 1,67 dolaru na akcii na 2,42 dolaru na akcii.
Trzby vzrostly na 22,05 mid. dolard. Analytici osloveni agenturou Reuters o¢ekavali zisk na akcii ve vysi 2,01
dolaru a trzby 22,23 mid. dolarG. V poslednich letech vyrazné vzrostla poptavka po dopravnich letadlech diky
zlepseni finanéni pozice globalnich aerolinek. Rovnéz pomohly i vysoké ceny paliv, které zvySuji zajem o
efektivnéjSi letadla, jako je napfiklad Dreamliner. V obdobi od dubna do ¢ervna Boeing dodal 181 letadel, coz
je meziro€ni zvySeni o 7,1 %. SpoleCnost rovnéz zvysila viastni predikci ro¢niho zisku ze 7,15-7,35 dolaru na
akcii na 7,90-8,10 dolaru na akcii.

e Biogen - 23/7 - Biogen v druhém kvartalu dosahl trzeb 2,42 mid. dolard (+41 %) a Cistého zisku 714,5 mil.
dolart (+46 %). Zisk na akcii tak dosahl vySe 3,01 dolaru a prfekonal odhady analytik( Reuters, ktefi o¢ekavali
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2,83 dolaru na akcii. Za takto rapidnim rlstem provoznich &isel mdzou predevSim léky na Iécbu sklerézy
Tecfidera a Tysabri. Na zakladé lepSicich se prodeja pravé téchto dvou IékG spolecnost dale vylepSila
oCekavani pro hospodareni za cely rok 2014.

e Facebook — 24/7 - Socidlni sit Facebook v&era ohlasila vysledky za druhé &tvrtleti. Trzby se zvySily 0 61 % na
2,91 mld. dolar(i, coZ pfekonava ogekavani analytiki ve vysi 2,81 mid. dolar. Cisty zisk vzrostl 0 59 % na 791
mil. dolar. Upraveny zisk €inil 42 centl na akcii, pficemz oCekavani bylo 32 centd. Za poslednich 12 mésicl
akcie vzrostly o 173 %. Rovnéz je spole¢nost mezi nejvice obchodovanymi tituly. Podle spole€nosti socialni sit
ma 1,32 mld. aktivnich uzivatell, z nichz 654 mil. uzivatel(l se denné pfipoji pfes mobilni telefon. Vynosy na
uzivatele €ini 2,24 dolaru, coz znamena zvysSeni o 24 centl oproti pfedchozimu C&tvrtleti.

e Caterpillar — 24/7 - Trzby amerického primyslového giganta Caterpillar za 2Q klesly na 14,15 mld. dolart (-3,2
%). Hospodafreni bylo pozitivné ovlivnéno nizSimi provoznimi naklady a silnou poptavkou po stavebni technice,
naopak tézafsky segment zaznamenal dal$i pokles prodeju. Cisty zisk dosahl 999 mil. dolart (+4 %) neboli
1,57 dolaru na jednu akcii. Caterpillar dale vylepsil vyhled na letoSni rok a zvysil o€ekavany zisk na akcii o
deset centt na 6,20 dolaru. Trzby by mély byt v rozmezi 54-56 mid. dolard.
Spole¢nost dale béhem tfetiho kvartalu hodla odkoupit vlastni akcie v objemu 2,5 mid. dolaru.

e General Motors — 24/7 - Automobilka oznamila vysledky za druhé C&tvrtleti, které jsou slab$i, nez se o¢ekavalo.
Zisk bez jednorazovych polozek byl 58 centd na akcii, pfiemz analytici osloveni agenturou Bloomberg
oc¢ekavali 59 centld. Spole¢nost rovnéz zaplati 400 mil. dolard kompenzaci za bezpeénostni chyby u
automobilt. Podle vyjadreni spole¢nosti se nemusi jednat o kone¢nou sumu. Trzby meziro¢né vzrostly z 39,1
mid. dolar(i na 39,6 mld. dolard, coz je pod o&ekavani 40,6 mid. dolart. Cisty zisk klesl z 1,4 mid. dolarti na 278
mil. dolard.

e Ford - 24/7 - Druha nejvétsi americka automobilka Ford Motor Co. oznamila rlist ¢istého zisku nad ocekavani
analytik(i. Vzrostly trzby v Ciné a v Evropé automobilka zaznamenala zisk poprvé za posledni tfi roky. Cisty
zisk se zvysil z 1,23 mid. dolart (30 centli na akcii) na 1,3 mld. dolar(i (32 cent( na akcii). Bez zapocteni
jednorazovych polozek zisk byl 40 centl na akcii, pficemz analytici osloveni agenturou Bloomberg o¢ekavali 36
centd. Vy$8i trzby v Ciné a Evrop& pomohly kompenzovat negativni dopady ménové krize ve Venezuele, vy$si
dané a riist nakladd souvisejicich s uvedenim 23 novych modeltl v tomto roce. Prodeje v Cin& se v prvnim
pololeti zvysily o 35 %, mezitim v Evropé se prodeje zvysily 0 6,6 %.

e AT&T - 24/7 - Upraveny zisk na akcii za druhé ¢tvrtleti byl 62 centd, nesplnil tak oéekavani analytik ve vysi 63
centd. Trzby vzrostly o 1,6 % na 32,6 mld. dolar(, pficemz o€ekavani bylo 33,2 mid. dolart. Ddvodem horsich
vysledkd ma byt zména systému plateb. Pfibyva zakaznikl platici za instalaci zafizeni misto mési¢nich plateb.
Rovnéz se tyto mési¢ni platby snizily. Nicméné AT&T ocekava rast plateb v tomto pololeti diky vétSimu
datovému pfenosu v novych zafizenich.

e VISA - 25/7 - Cisty zisk vzrostl o 11 % na 1,36 mid. dolart (2,17 dolaru na akcii) z 1,23 mld. dolard (1,88
dolaru na akcii), coz pfekonalo o¢ekavani analytikl. Visa ma prospéch ze zmény navykl zakaznikl pfi placeni
ve svété. Ti misto hotovosti stale Castéji pouzivaji platebni karty. Podle vyjadfeni spole¢nosti se nyni bude
soustfedit na rozvojové zemé.

e Starbucks — 25/7 - Nejvétsi dodavatel kavy na svété Starbucks Corp. oznamil zvySeni trzeb o 11 % na 4,15
mid. dolard. Cisty zisk se meziro&né zvysil o 23 % na 512,6 mil. dolart (67 centtl na akcii) ze 417,8 mil. dolard
(55 centd na akcii). Spole€nost investuje v novych oblastech a technologii, jako je napfiklad expanze v
poskytovani jidel. V tomto mésici se otevfela prvni kavarna v Kolumbii. Také spole€¢nost otevira dalSi kavarny
ve Vietnamu, Japonsku a Cin&. Na druhé strané Starbucks &eli rostoucim cenam za plodinovou kavu a
nakladim na zameéstnance. Presto Starbucks ocekava dlouhodoby rist zisku v rozmezi 15-20 %.

e Amazon - 25/7 - Nejvétsi internetovy obchod na svété v€era Amazon oznamil vysledky za druhé Ctvrtleti.
Ztrata byla 126 mil. dolar(, pficemz ocekavani bylo téméF polovicni. Trzby vzrostly o 23 % na 19,3 mld. dolard.
Spatné vysledky spoleénosti jsou zplsobeny investicemi v segmentu ,cloud computing” a sklad. Amazon
rovnéz planuje predstavit vlastni mobilni telefon Fire.

Ocekavané udalosti

e 29.7. Spotiebitelska davéra
e 30.7.HDP, FED - jednani o sazbach a objemu nakupu dluhopisli
. 1. 8. Nezaméstnanost (Cervenec), Osobni pfijmy a vydaje, Index nakupnich manazeru

Vysledkova sezdéna

e 28.7.Tyson Foods

e 29.7. Pfizer, Merck, Arch Coal, Anadarko Petroleum, American Express, Twitter

e 30.7. Garmin, Kraft Foods, MetLife, Goodyear Tire, Barrick Gold,

e 31.7. Exxon Mobile, MasterCard, CME Group, Western Union, LinkedIn, Tesla Motors
. 1. 8. Procter&Gamble, Berkshire Hathaway, Chevron
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Némecko

Hlavni némecky akciovy index DAX odepsal v uplynulém tydnu 0,78 %. Do nového obchodniho tydne vstoupily
némeckeé tituly poklesem presahujicim jedno procento, kdyz pfes vikend neutichla geopoliticka rizika a pokracovalo
Setfeni sestfeleného letadla na Ukrajiné. Hrozba pfisnéjSich sankcich, které pravdépodobné EU a USA uvali na Rusko,
podpofilo prodejni naladu. V dalSich dnech vSak separatisté pfedaly nalezené ¢erné skfifiky zapadnim vySetfovatelim,
coz byla pro trhy pozitivni zprava, kterou podpofily také dobré kvartalnimi vysledky firem v zamofi, na coz reagovaly
akcie rlistem. Némecky index nakupnich manazer( v prdmysl dle pfedbéznych udaju roste, coz bylo pro trhy pozitivnim
pfekvapenim, protoZze odhady vyznivaly spiSe pesimisticky. V patek v8ak doslo k silnému poklesu, ktery tahl negativni
sentiment zpusobeny poklesem indexu IFO. Obavy ze ztraty sily nejvétsSi evropské ekonomiky poslaly index DAX
posledni den v tydnu do ztraty -1,53 %. Treti nejvétSi svétovy vyrobce luxusnich vozl Daimler oznamil rist trzeb na
rekordnich 31,5 mid. EUR. Prodeje nejvice tahl nahoru model S-Class Sedan, kterého se prodalo dvojnasob. Firma
ocekava rist v celém letoSnim roce a akcie tak reagovaly dany den na dobré vysledky i vyhled rdstem o 2 %. Své
kvartalni vysledky predstavil také chemicky gigant BASF, ktery sice rostl, ale nenaplnil oéekavani. Navic spolecnost
snizila vyhled vinou slabsiho ekonomického riistu a silného eura a akcie spoleCnosti tak reagovaly poklesem.
NejrustovéjSim titulem byla banka Commerzbank, ktera si pfipsala téméf 4,5%, kdyz hlavni podporou byla zprava o
odkladu terminu pro splnéni podminek kapitalové pfiméfenosti. Naopak nejvétsi ztraty si pfipsal vyrobce €ipu Infineon,
ktery ztratil 2,31 %.

Index 18.7.2014 25.7.2014 Zména
DAX 9 720,02 9 644,01 -76,01 (-0,78 %)

Klicové udalosti

e  24/7 — Index nakupnich manazerl Markit/BME (Cervenec predbézny): aktualni hodnota: 52,9 b., o¢ekavani
trhu: 51,9 b., pfedchozi hodnota: 52,0 b.

e 25/7 — Index Ifo (podnikatelské klima) (Cervenec): aktualni hodnota: 108,0 b., o¢ekavani trhu: 109,4 b.,
predchozi hodnota: 109,7 b., Index Ifo (oCekavani) (Cervenec): aktualni hodnota: 103,4 b., o€ekavani trhu:
104,4 b., pfedchozi hodnota: 104,8 b.

Firemni zpravy

e Daimler — 23/7 — Trzby némecké automobilky Daimler v druhém kvartalu vzrostly na 31,5 mid. EUR (+6,2 %),
kdyZ nejvy$Siho ristu prodejii dosahla opét v Asii. Celkovy pocet prodanych voz( vzrostl na 629 tisic vozl
(+3,8 %). Cisty zisk se meziroéné propadl o vice nez polovinu na 2,2 mid. EUR, ale zisk za 2Q loriského roku
byl ovlivnén jednorazovym pfijmem z prodeje podilu v letecké EADS. Zisk na jednu akcii tak ¢inil 1,97 EUR
oproti 2,65 EUR pred rokem. Na konci ¢ervna se Daimler dohod| s automobilkou Renault-Nissan na spole¢ném
joint venture, kde budou mit oba podniky polovi¢ni podil. Cilem je spoluprace na vyrobnim zavodé v Mexiku,
ktery bude mit ro¢ni vyrobni kapacitu 300 tisic vozidel. Roku 2017 by se v této tovarné méla rozjet vyroba
prémiové znacky Infinity spadajici pod Nissan. O rok pozdé&ji budou z vyrobni haly vyjizdét i luxusni vozy
Mercedes-Benz.

e Deutsche Bank — 23/7 - Wall Street Journal zvefejnil zpravu, podle které Deutsche Bank ma problémy s
vykazovanim finanénich vykazu. O téchto problémech méla banka védét roky, ale zatim je neopravila. Kontrolu
meéla provést Federalni rezervni banka v New Yorku. Finan¢ni vykazy mély byt v nizké kvalité, nepfesné a
nespolehlivé. Velikost a rozsah chyb ukazuje na nutnost napravnich opatfeni. Rovnéz v lofiském roce
auditorska spole¢nost KPMG identifikovala nedostatky ve zpusobu vykazovani finanénich dat.

e BASF - 24/7 - Chemicka spole¢nost BASF oznamila vysledky za druhé ¢tvrtleti. Trzby ¢inily 18,5 mlid. dolar,
pficemz analytici ocekavali 18,6 mid. dolar(i. Zisk na akcii byl 1,54 dolaru, oéekavani analytikd bylo 1,7 dolaru.
Spolec¢nost ¢eli niz§imu ocekavani ohledné ekonomického rustu a silnému euru.

Ocekavané udalosti

e 30.7.Inflace
e 31.7. Nezaméstnanost

Vysledkova sezéna

29. 7. Deutsche Bank

30. 7. Bayer, HeidelbergCement

31. 7. Siemens, Metro, Continental, Lufthansa, Volkswagen,
1. 8. Axa
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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 papirl Praha, a.s., tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na trhu Standard) a vS§ech 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 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 cCinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim 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 doporuéeni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojd,
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 doporuenimi 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
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmum 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), 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

Fio banka, a.s. -7- www.fio.cz


mailto:research@fio.cz
http://www.fio.cz/

