TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

6.10.2014 - 10.10.2014

Ceska republika

Prazska burza pokraCovala ve svém poklesu a domaci akcie ztracely jiz tfeti tyden v fadé. Index PX si odepsal silnych
2,52% a pfibliZil se hlading 950 bodu. Poklesy souvisely se zvy$enou nervozitou na zahraniénich trzich. CEZ dal velmi
rychle zapomenout na ceny pfes 660 K&, kde se obchodoval na konci zafi. Kurz se rychle s pokracujicim poklesem cen
elektrické energie na trhu dostal zpét do blizkosti 600 K&. Na tydenni bazi pfiSel o silnych 4,83%. V zaporu se
pohybovaly i finanéni tituly. NejvétSi pokles si pfipsala Komer¢ni banka, ktera se nadale drzela v blizkosti historickych
maxim a vyraznéjsi korekci zatim nezaznamenala. Pokles o 4,17% je prvni naznakem vyraznéjSiho poklesu. Titul se
dostal do blizkosti hranice 4800 K¢, kde Ize nalézt prvni podpurné urovné. Erste se dostala vyraznéji pod hranici 500 k&
a v zavéru tydne nasla podporu na pfedchozich minimech v blizkosti 475 KE&. Na tydenni bazi oslabila o0 2,4%. Nejmensi
ztratu si pfipsaly akcie VIG (-1,77%). NWR oznamilo dokonceni restrukturalizacniho procesu. Titul posilil o témér 8%,
zmeéna nejde na vrub az tolik novym informacim, ale spiSe nevyhovujicimu kroku kotace, ktery je minimalné 0,05 K¢ a
kazdy dilci obchod tak pfinasi vyraznéjsi zmény. Pfed dividendou se nadale drzi akcie 02, které posilily o vice jak 2%.
Mensi pokles nez trh si pfipsal rovnéz Pegas (-0,8%). Prodejci nadale uradovali u akcii Philip Morris. U titulu byl vidét
opét zvySeny objem obchod(, coZ napovida pravdépodobné likvidaci pozice néjakého dlouhodobého investora. Titul
oslabuje jiz patym tydnem v fadé a dostal se pod hranici 10 tis. KE. Kurz oslabil o 1,7%. Hloubéji pod 50 K& se dostaly
akcie medialni CME, které oslabily o 5%. V kladnych hodnotach se dokazaly udrzet akcie Pivovar(i Lobkowicz, které
posilily 0 1,4%.

Index 3.10.2014 10.10.2014 Zména
PX 976,23 951,60 -24,63 (-2,52%)

Klicové udalosti
. Maloobchodni trzby (y-y) (srpen): aktualni hodnota: 2,7 %, o€ekavani trhu: 3,4 %, pfedchozi hodnota: 6,2 %
. Primyslova vyroba (y-y) (srpen): aktudlni hodnota: -5,2 %, o¢ekavani trhu: 1,0 %, pfedchozi hodnota: 8,6 %
. CPI (m-m) (zafi) aktualni hodnota: -0,2 %, o¢ekavani trhu: -0,2 %, pfedchozi hodnota: -0,1 %
. CPI (y-y) (zafi) aktudlni hodnota: 0,7 %, oéekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,6 %

Firemni zpravy

. CEZ - 9/10 JP Morgan snizila doporugeni pro akcie CEZ na ,neutral* z ptivodniho ,overweight‘. Cilova cena byla
snizena na 600 K¢ z plvodnich 610 K&.

. CEZ - 7/10 Skupina CEZ stale sleduje prodej podilu ENELu ve Slovenskych elektrarnach, svoji nabidku véak
zatim nepodala. Pro CEZ podle generalniho Feditele Benese je dileZity, jaky postoj zaujme slovenska vlada,
kdyz jednou z variant je, Ze bude chtit podil koupit sama.

. Erste Group — 6/10 Goldman Sachs snizila cilovou cenu pro akce Erste Group na 23 EUR z plivodnich 24 EUR,
titul ale doporucuje nové ,koupit* a Fadi ho mezi , Top pick® v regionu CEE.

. Fortuna — 9/10 Ministerstvo financi v ramci sjednoceni pravniho ramce s legislativou EU v oblasti hazardu
pfipravuje zmény, které maji povolit sdzkovym spoleénostem se sidlem v zahrani€i provozovat on-line sazkové
hry na ¢eském trhu. Jednim z hlavnich cild nového zakona je rovnéz zvysit vybér dani. MF predstavilo dil¢i
zameéry, které pocitaji se zavedenim monitorovaciho systému a registrem hracd. DuilezZitd mira zdanéni pro
jednotlivé hry zatim pfedstavena nebyla, kdyZ ministerstvo stale provadi vypocty. Podle ministra financi Babise
by mélo dojit k oznameni sazeb do Vanoc.

. Komeréni banka — 6/10 Goldman Sachs zvySila cilovou cenu pro akcie Komeréni banky na 6100 K¢&
z pavodnich 5800 K¢&. Doporuceni koupit® bylo potvrzeno. Titul je nadale na seznamu ,Top pick” pro region CEE.
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Ceska republika

. New World Resources — 30/9 Tézebni spole¢nost NWR oznamila, Ze dokoncila proces restrukturalizace
kapitalové struktury. Podafilo se ji tedy ziskat celkem 185 mil. EUR nového kapitalu. V ramci vefejné emise
novych akcii spole¢nost ziskala celkem 118 mil. EUR. Konkrétné majoritni akcionaf CERCL Mining upsal cca 3,2
mld. ks akcii za 75 mil. EUR, ostatni akcionafi upsali cca 0,58 mld. ks akcii a investovali tak 13,6 mil. EUR.
Zbylych pfiblizné 30 mil. EUR (cca 1,25 mld. ks) bylo upsano skupinou véfitell, tedy drziteld dluhopisu. Celkem
tedy v ramci této vefejné emise bylo vydano 5,03 mid. ks akcii. DalSi €asti restrukturalizaéniho procesu bylo tzv.
nevefejné umisténi novych akcii, kterého se zicastnila ur€ita skupina drziteld dluhopistl. V ramci této emise bylo
vydano 1,36 mld. ks akcii a véfitelé za tento balik zaplatili celkem cca 32 mil. EUR. U obou emisi byla stejna
upisovaci cena, tedy 0,0235 EUR za jednu akcii (po pfepoctu cca 0,65 K¢&). V ramci vySe uvedenych emisi akcii
tak NWR ziskalo celkem 150 mil. EUR, bylo tedy vydano celkem 6,39 mid. ks akcii. Celkovy objem emitovanych
akcii tak po restrukturalizaci €ini cca 6,66 mlid. ks. Zbylych 35 mil. EUR do 185 mil. EUR spoleCnost ziskala
prostfednictvim super seniorniho Uvéru (Super Senior Facility), jenz by mél mit splatnost dva roky. Tento aveér byl
poskytnut skupinou drziteld dluhopisd. Dale NWR oznamilo, Ze jiz probéhl v rdmci kterého doslo k odkupu &asti
dluhopisd. Konkrétné NWR splatilo drzitelim zajisténych dluhopist 60 mil. EUR a drziteldm nezajiSténych
dluhopist 30 mil. EUR. Cisty pfiliv nové hotovosti z prob&hlé restrukturalizace &ini cca 95 mil. EUR. Proces
restrukturalizace v sobé zahrnoval rovnéz snizeni dluhu spole¢nosti. Podle dneSniho oznameni zanikaji staré
dluhopisy, konkrétné& seniorni zajistény dluhopis o nominalni hodnoté 500 mil. EUR a seniorni nezajistény
dluhopis o nominalni hodnoté 275 mil. EUR. Zaroveri byly dneSnim dnem emitovany nové dluhopisy v celkovém
objemu 450 mil. EUR, které nahrazuji vySe zminéné dluhopisy v hodnoté 775 mil. EUR.

Ocekavané udalosti
. 15/10 — Pegas — posledni den s narokem na dividendu na BCPP
. 16/10 — Primyslové ceny
. 17/10 — Pegas - posledni den s narokem na dividendu na RMS
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Polsko

VarSavska burza v poslednich tydnech zaznamenava ztraty. Hlavni index WIG20 v patek uzavfel na hodnoté 2392,62
bodu a mezitydenné tak odepsal 2,1 %. Jedna se tak o jeho tfeti tydenni pokles v fadé. Rovnéz polsky kapitalovy trh je
tak ovlivnén nynéjSim negativnim sentimentem na globalnich trzich. V uplynulém tydnu se nedafilo bankovnim titulim.
Tak napf. akcie Alior Bank za cely tyden poklesly o 8,98 % na 75,60 PLN, akcie PKO Bank odepsaly 5,97 % w/w na
36,25 PLN ¢i akcie Pekao bank ztratily 5,69 % na patecnich 179,05 PLN. VétSi nez oCekavané snizeni zakladnich
sazeb ze strany NBP muze v budoucnu plsobit negativné na ziskovost polskych bank. Agentura Moody’s ponechava
negativni vyhled na polsky bankovni sektor. Management nejvétsi polské banky PKO Bank pfedpoklada, Ze letosni Cisty
zisk zaznamena rast mezi 5 — 10 % yly, tedy v souladu s celym sektorem. Dale PKO Bank ocekava v prvnim pololeti
roku 2015 negativni tlak na urokové vynosy a €istou urokovou marzi, a to pravé diky snizenym sazbam ze strany NBP.
ZlepsSeni je oCekavano ve druhé poloviné roku pfistiho roku. Ohledné letoSniho pfevzeti banky Nordea se management
PKO Bank vyjadfil v tom smyslu, Ze vyraznéjSi pozitivni efekty této akvizice oekava v pfistim roce, a to ve vysi 164 mil.
PLN. Své zhruba 4% zisky z pfedchoziho tydne korigovaly akcie uhelnych spole¢nosti JSW a Bogdanka. Akcie JSW
poklesly o0 4,41 % w/w na 31 PLN a akcie Bogdanky oslabily o0 3,33 % na 109 PLN. Podle statistiky statni agentury ARP
prodeje uhli za cely sektor v srpnu mezimési¢né mirné klesly z drovn& 5,77 mil. tun na 5,57 mil. tun. Zasoby uhli
poklesly o 290 tis. tun m/m na hladinu 9,09 mil. tun. Z tituld, kterym se dafilo, zmifime napt. akcie tézafre médi a stfibra
KGHM, které mezitydenné pfidaly 1,83 % na 124,90 PLN. Management zaprvé nastinil moznost rozSifeni svého
chilského projektu Sierra Gorda a zadruhé ocekava solidni vysledky za 9M 2014 zejména diky lepSim nez

posilily bez vyrazné;jSi kurzotvorné zpravy o solidnich 7,66 % na 9690 PLN.

Index 3.10.2014 10.10.2014 Zména
WIG20 2444,06 2392,62 -51,44 (-2,10 %)

Klicové udalosti
e 8/10 — Polska centralni banka (NBP) prfekvapila razantnéjSim uvolnénim ménové politiky. Na svém zasedani
centralni bankéfi snizili zakladni urokovou sazbu z 2,5 % na 2,0 %, zatimco analytici o€ekavali snizeni pouze na
2,25 %. Jedna se tak o prvni zménu sazby od lofského Cervence. Rok a Ctvrt tak NBP drzela sazbu na urovni 2,5
%. Centralni banka tak svym krokem reaguje na urcité oslabeni polské ekonomiky z poslednich mésict a na
aktualni deflacni tlaky.

Firemni zpravy
e 6/10 — Bankovni sektor — podle dat NBP polské banky v obdobi od ledna do srpna 2014 mezirocné navysily
Cisty zisk 0 9,5 % na 11,68 mld. PLN. Za samotny srpen realizovaly souhrnny Cisty zisk ve vySi 1,23 mlid. PLN,
meziro¢né vyse 0 8,7 %.

e 7/10 — LPP - analytici Unicredit snizili cilovou cenu na akcie prodejce moédnich odévi LPP z 10400 PLN na
9500 PLN. Zaroven ponizili investi¢ni doporu¢eni ze stupné ,koupit na ,drzet”.

e 7/10 - KGHM - tézaf médi a stfibra KGHM analyzuje moznost rozsifeni produkce o dalSi dvé loziska v ramci
svého chilského dolu Sierra Gorda. To by mohlo prodlouzit Zivotnost dolu o dalSich 20 let, jak uvedl CEO
spole¢nosti Herbert Wirth.

Ocekavané udalosti
e 14/10 — Zahrani¢ni obchod za srpen. Ocekavani: prebytek 224 mil. EUR po pfedchozim pfebytku 393 mil. EUR v
cervenci.

e 15/10 — Spotiebitelska inflace (index CPI) za zafi. O¢ekavani: -0,1 % m/m, -0,4 % yly po pfedchozich -0,4 % m/m
a -0,3 % yly za srpen.

e 16/10 — Zaméstnanost za zafi. O¢ekavani: 0,0 % m/m, 0,8 % y/y po pfedchozich 0,1 % m/m a 0,7 % yl/y v srpnu.

e 17/10 — Praimyslova produkce za zafi. O¢ekavani: 14,5 % m/m, 2,7 % yly po pfedchozich 8,5 % m/m a -1,9 % yly
Vv srpnu.

e 17/10 — Vyrobni inflace (index PPI) za zafi. O¢ekavani: 0,1 % m/m, -1,5 % y/y po pfedchozich 0,3 % m/m a -1,5
% yly v srpnu.
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USA

Akciové trhy v zamofi nezahdjily posledni kvartal letoSniho roku pozitivné a diky prfevaze medvédi klesaly hlavni
akciové indexy tfeti tyden v fadé. Dow Jones zlevnil 0 2,74%, S&P 500 zaznamenal nejhorsi tyden od roku 2012 a klesl
0 3,14%, technologicky Nasdaq odepsal dokonce -4,42%. Mezinarodni ménovy fond jiz ponékolikaté snizil predikci
svétového rustu pro letodni i pFisti rok. Navic zvySil pravdépodobnost recese v eurozéné. Obavy z vykonu hospodarstvi
na evropském kontinentu a jeho vlivu na dalSi ekonomiky v kombinaci se silnym dolarem, konc&icimi nakupy aktiv a
cenami akcii nedaleko svych historickych maxim, vyvolaly v uplynulém tydnu na akciovych trzich vyprodeje. V podstaté
jen zavérecné stfedelni obchodovani se neslo v nakupni naladé, kdyz prvni dojmy ze zafijového zapisu z jednani FED
vytahly akciové indexy témeér o 2% vySe. Pfesny termin zvySovani urokovych sazeb znovu nepadl, naopak bylo
zdlraznéno, Ze se start bude odvijet od ekonomické situace. Kdo vSak ¢ekal poklidny zbytek tyden, tak se velmi mylil.
Hned nasledujici den investofi zavalily trhy prodejnimi pfikazy a z obavy nastavajiciho ekonomického vyvoje
v kombinaci s nedostatkem stimul(l pro dalSi rast cen akcii poslaly hlavni indexy do dvouprocentnich ztrat. LepSim
vykonlm na trzich nepomohla ani dobra data z pracovniho trhu a slibné se rozjizdéjici vysledkova sezéna. V patek
zacaly zamorské akcie obchodovani bez vyrazného sméru, ale pozdéjsi snizeni ratingu Francii a Finsku poslalo trhy
znovu smérem na jih. Vyrobce hliniku Alcoa pfekonal svymi kvartalnimi vysledky odhady analytikd, a i kdyzZ v pre-
marketu akcie rostly, tak nakonec koncily tyden ve ztraté témér 8%. Velké propady se odehraly u technologickych firem,
z indexu Down Jones patfili k nejslab$im titulim Cisco Systems (-7,78%), Intel Corp. (-6,23%) a Microsoft (-4,47%).
Vyrobce ¢&ipti Microchip Technology oznamil odhad poklesu trzeb z diivodu slabsich &isel z Ciny a zna&né ovlivnil akcie
firem ze sektoru polovodi€d napfi¢ vSemi trhy, kdyz index index téchto spole¢nosti (PHLX Semiconductor) se v patek
propadl nejvice od ledna 2009 (-6,89%). V uvodu tydne doslova vystielily brazilské akcie, jejichz hlavni index po
vysledcich prvniho kola prezidentskych voleb vzrostl o 8%. Do druhé kola se totiz trochu pfekvapivé dostal pravicovy
kandidat, ktery dle odhadd neni bez $ance ani na celkové vitézstvi. Pokles cen ropy dale pokracoval, coz nadale
ovlivilovalo energeticky sektor, ktery si pfipsal jako jediny z hlavnich sektorll propad pfes 5%. V kladnych ¢islech
zakongily naro€ny tyden pouze defenzivni utility (+0,94%) a necyklické spotfebni zbozi (+0,54%). PFisti tyden se jiz
naplno rozjede vysledkova sezéna, pfevazovat budou kvartalni €isla z bankovniho odvétvi, ale s vysledky pfijdou také
technologicti obfi jako Google &i Intel.

Index 3.10.2014 10.10.2014 Zména

Dow Jones Industrial Average 17 009,69 16 544,10 -465,59 (-2,74%)
S&P 500 1967,90 1 906,13 -61,77 (-3,14%)
NASDAQ Composite 4 475,62 4 276,24 -199,39 (-4,45%)

Kli¢ové udalosti

e 8/10 — Velkoobchodni zasoby (m-m) (srpen): aktualni hodnota: 0,7 %, oCekavani trhu: 0,3 %, pfedchozi
hodnota: 0,1 % / revize: 0,3 %.

Firemni zpravy

e Hewlett-Packard — 6/10 — Americka spoleCnost Hewlett-Packard se rozhodla pro rozdéleni spole€nosti.
Spole¢nost HP Inc. se bude zabyvat osobnimi a pracovnimi pocitaci, notebooky a tiskarnami. Hewlett-Packard
Enterprise bude nabizet hardwarovou infrastrukturu, ale také sluzby a feSeni pro korporatni klientelu.
Rozdéleni se uskute¢ni do konce fiskalniho roku 2015. Nové vzniklé spole€nosti planuji zpétny vykup akcii a
investice do organického rustu, Hewlett-Packard Enterprise planuje akvizice pro doplnéni stavajiciho portfolia.
Hewlett-Packard své akvizi¢ni aktivity zaméfuje na software jiz nékolik let, v roce 2011 koupil softwarovou firmu
Autonomy a v loniském roce jednal o slouc€eni s poskytovatelem ulozist EMC.

e Monsanto — 8/10 — Americka spole¢nost Monsanto, nejvétsi prodejce zemédélskych osiv na svété, oznamila
vysledky za 4Q resp. cely rok 2014. Zvefejnénym vyhledem na pfisti rok firma zklamala. Monsanto dosahlo
v poslednim kvartale roku 2014, jako obvykle, ztraty 156 mil. USD (pfed rokem -249 mil. USD). Ztrata na jednu
akcii dosahla vysSe 27 centl a zlstala za odhady analytikd Reuters 24 centll. Za cely rok 2014 firma utrzila
15,85 mid. USD (+6,7 %) a dosahla Cistého zisku 2,74 mid. USD (+10,4 %) neboli 5,23 USD na jednu akcii. Pro
pfisti rok Monsanto odhaduje zisk na akcii ve vysi 5,75 - 6,00 USD. V produktovém mixu se nejvice dafilo
zvySit prodej osiv s6ji (+27 %). Hlavni zdroj pfijmu, prodej osiva kukufice, zaznamenal tfiprocentni pokles
zdlvodu poklesu ceny kukufice a tedy niz§iho zajmu zemédélch plodinu vysévat. Provozni cashflow
meziroéné vzrostlo o 15 % na 3,1 mid. USD. VétSinu z volné hotovosti firma vyplatila svym akcionafdm ve
formé dividend a zpétného odkupu akcii. V €ervnu spole€nost oznamila novy program na zpétny odkup akcii
v objemu 10 mld. USD.

e Yum!Brands - 8/10 — Yum Brands po uzavieni trhd oznamila vyhled zisku, ktery je vyrazné hor$i nez
ocekavani analytik(l. Za cely rok 2014 spoleénost ocekava rist zisku v rozmezi 6-10 %, pfic¢emZ odhad podle
Wall Street ¢inil 14 %. Yum rovnéz oznamila zisk za 3Q ve vysi 87 centll na akcii pfi trzbach 3,35 mid. dolard,
analytici osloveni agenturou Reuters oCekavali zisk 88 centd na akcii pfi trzbach 3,46 mlid. dolart. Trzby v
prodejnach spolegnosti v Ciné poklesly o 14 % kv(ili obavam zékaznikd ohledné zdravotni nezavadnosti.
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e Alcoa — 9/10 — Nejvétsi americky vyrobce hliniku Alcoa véera reportoval vysledky za 3Q koncici k 30. zafi a
odstartoval tak dal3i vysledkovou sezénu. Alcoa ohlasila lepSi nez oCekavané hospodareni diky vyS8Sim cenam
aluminia a niz8§im nakladim na material. Za zvy$enou produktivitou stoji rovnéz zavirani vysokonakladovych
huti. Spole¢nost oznamila zisk 149 mil. USD (ve 3Q minulého roku 24 mil. USD) neboli 12 centd na jednu akcii.
Trzby dosahly vySe 6,24 mid. USD a meziroéné vzrostly o 8,2 %. Rlst poptavky zaznamenava Alcoa
predevSim od automobilek a vyrobcl letadel, od nichz si pozitivni trend slibuje i do budoucna. S leteckymi
spole¢nostmi Boeing a Pratt & Whitney Alcoa v minulych mésicich uzavfela dlouhodobé dohody, z nichz kazda
presahuje 1 mid. USD.

e PepsiCo - 9/10 — Producent napoju PepsiCo dnes pfed zaCatkem obchodovani v USA zvefejnil své
hospodarské vysledky za 3Q. Spole¢nost PepsiCo, pod kterou spadaji napoje Pepsi, 7Up, Mirinda, Gatorade,
Mountain Dew nebo brambarky Lay’s, svymi vysledky pfekonala konsensus analytikd, kdyz ve 3Q oznamila
rist trzeb o 1,8 % na 17,2 mld. USD. Cisty zisk dosahl 2,01 mid. USD (+5 %) neboli 1,32 USD na jednu akcii.
Firma na zakladé vyvoje za prvnich devét mésict roku zvysila oCekavany rist jadrového zisku na akcii
(ocisténého o pohyby ménovych kurzll) na 9 % oproti pdvodnim 8 %. PepsiCo prozatim odrazila natlak
aktivistického vlastnika Trian Fund, ktery se spole¢nost snazil rozdélit na dvé a oddélit tak byznys s napoji od
obcerstveni.

e Tesla — 10/10 — Americky vyrobce automobil(i Tesla uvedl inovovanou verzi automobilu ,Model S" s druhym
motorem. VSechny verze Modelu S nyni podporuji funkce autopilota. Nova verze nejrychlejSiho modelu ma o
10 mili delSi dojezdovou vzdalenost a dosahne rychlosti 100 km/h ve 3,2 vtefinach, o vtefinu dfive nez model s
jednim motorem. Druhy motor posiluje fizeni na vlhké nebo zmrzlé vozovce. To oceni fidiCi v severnich
oblastech, kde rostou prodeje Tesly, napf. v Norsku, ve kterém je nakup elektromobill podpofen dariovymi
ulevami.

e Family Dollar — 10/10 — Diskontni fetézec Family Dollar oznamil hospodarské vysledky za uplynulé Ctvrtleti, na
kterych se negativné projevilo odpisy a naklady spojené s restrukturalizaci a planovanym spojenim s Dollar
Tree. Zfedény zisk na akcii klesl o 66 % na 0,30 USD z 0,88 USD za stejné obdobi lofiského roku. Zfedény
zisk na akcii o¢istény o naklady spojené s restrukturalizaci a o€ekavanym spojenim s Dollar Tree klesl na 0,73
USD z 0,86 USD za posledni ¢tvrtleti druhého roku. Trzby za uplynulé &tvrtleti vzrostly o 4,5 % na 2,61 mid.
USD z 2,5 mid. USD za stejné obdobi lofiska. Porovnatelné trzby z obchodi v provozu déle nez rok vzrostly o
0,3 %.

Ocekavané udalosti

e 15.10. Maloobchodni trzby, Podnikové zasoby, BéZova kniha (FED)
e 16. 10. Primyslova vyroba (zafi)

e 17.10. Projev Yellenové v Bostonu (FED)

e 17.10. Spotiebitelska duvéra dle Michiganské Univerzity

Vysledkova sezéna
e 14.10. Intel, Citigroup, Wells Fargo, Johnson
e 15.10. American Express, Bank of America, BlackRock, eBay, Netflix, Las Vegas Sands

e 16. 10. Delta Airline, Goldman Sachs, Google, SanDisk
e 17.10. Bank of New York Mellon, General Electric, Morgan Stanley,
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Némecko

Némecky akciovy index DAX prozil velmi naroény tyden, ve kterém ztratil 4,42% své hodnoty z konce minulého tydne.
Od zacatku roku se pohybuje nize o vice nez 8% a od svého €ervencového vrcholu u 10 tisic bodl ztratil jiz pfes 12%.
V uplynulém tydnu byla zvefejnéna data z némeckého priimyslu, ktera poklesla nejvice od roku 2009. K tomu se pfidal
také slabsi export a snizena predikce MMF pro svétovy ekonomicky rist véetné zvySené pravdépodobnosti recese v
eurozéné. Jsou vidét znamky, Ze i nejsilngjS§i némecka ekonomika prochazi znatelnym zpomalenim a investofi tak
reaguji prodejnimi pfikazy. Pfedni ekonomické instituty snizily odhad rdstu také pfimo Némecku a podobné jako MMF,
ECB i nékteré staty vyzyvaji viadu Angely Merkelové k uvolnéni fiskalni politiky a podpofe ristu i investic. Rizika dalSiho
ekonomického ristu v Evropé ovliviovaly také dalSi svétové trhy, ale evropské indexy si prosly poklesem nejvétsim.
Prezident ECB Mario Draghi uved|, Ze banka nezvedne urokové sazby do roku 2017. Vyrobce softwaru SAP kles| ve
stfedu o témér 4 % z dlivodu zhorSeného vyhledu hospodareni. Nejvétsi propad (-8,67%) z hlavniho indexu za cely
tyden zaznamenal vyrobce C€ipl Infineon Technologies, jehoz konkurent oznamil pokles trzeb a cely sektor
~>emiconductors” po zpravé prudce ztracel. Nedafrilo se také strojirenskému koncernu Siemens, ktery se propadl| o vice
nez 8,5% diky poklesu zakazek primyslovych podnikd. Pfes 8% ztracela také letecka spolecnost Lufthansa, které
rozhodné neprospivaji stavky vlastnich pilotd a rostouci pfipady eboly. Obavy ze smrticiho onemocnéni mohou do déni
na akciovych trzich v nasledujicich dnech a tydnech také vyraznégji promluvit. V zelenych Cislech zakoncily tyden
z indexu DAX pouze dvé spolecnosti, farmaceuticka firma Fresenius (+0,72%) a plynarenska skupina Linde (+0,47%).
V pfistim tydnu bude zajimavé sledovat vysledky indexu ZEW, udaj o inflaci a také pIné se rozjizdéjici vysledkovou
sezonu v zamofi.

Index 3.10.2014 10.10.2014 Zména
DAX 9 195,68 8 788,81 -406,87 (-4,42%)

Klicové udalosti

e  7/10 - Primyslova vyroba (m-m) (sezénné ocCisténo) (srpen): aktualni hodnota: -4,0 %, oCekavani trhu: -1,5 %,
pfedchozi hodnota: 1,9 %. Primyslova vyroba (y-y) (o¢i$téno o pocet pracovnich dni) (srpen): aktuaini
hodnota: -2,8 %, oekavani trhu: -0,5 %, pfedchozi hodnota: 2,5 %.

Firemni zpravy

e Lufthansa — 7/70 — Pokracujici stavky pilotd tdhnou akcie Lufthansy (LHA; -5,50 %) do Cervenych disel.
Nynéjsi stavce pilotd nakladnich letadel se firma vyhne tak, Ze pfesune odlety na pozitfi. Pfiblizné polovina
nakladu Lufthansa prepravuje v nakladovém prostoru linkovych letadel, tyto spoje nebyly stavkou dotCeny.

e BMW Group - 10/10 — Automobilovy vyrobce luxusnich vozi BMW oznamil pokraéujici rlst prodeji svych
vozU. Za mésic zafi celda skupina prodala 200 tisic vozll, z toho tradiéni znacka BMW tvofila 167 tisic
automobild. Meziroéné tak doSlo kristu 5,3% respektive 6,1%. Svétova jedni¢ka v kategorii luxusnich
automobilt véera také obdrzela zvySené doporuceni od americké banky JP Morgan s cilovou cenou 105 EUR
a doporucenim ,overweight®. Akcie se aktualné obchoduji u hranice 80 EUR. Prodeje koncernu BMW za
prvnich 9 mésiclt roku 2014 vzrostly o0 6,5 % na 1,53 mil. automobil(. Znacka BMW zaznamenala meziro¢ni
9,1% rast prodanych automobild na 1,32 mil. Meziro¢ni prodeje znacky Mini klesly o 7,5 % kvili vyméné
modeld, v zafi vS§ak znacka prodala rekordnich 32 tis. automobil(. Prodeje znacky Rolls-Royce za pvnich devét
mésicl mezirotné vzrostly o 24,3 %. BMW také meziro¢né prodalo o 7,8 % motorek vice. BMW zvefejni
hospodafské vysledky za uplynulé ¢tvrtleti 4. listopadu.

e Daimler — 10/10 — Mercedes-Benz, ktery spadé pod koncern Daimler, zaznamenal nejuspé3néjsi zafi ve své
88leté historii. Znadce pomohly prodeje novych modelt v Cin&. Mercedes-Benz za prvnich devét mésich
prodal 1,26 mil. osobnich automobili, meziroéné o 11,1 % vice. Znacka Mercedes-Benz meziro¢né prodala o
12,5 % automobill vice, Smart zaznamenal pokles 0 9,4 %. Na konci listopadu zaéne zna¢ka Smart prodavat
nové modely Fortwo a Forfour. Daimler zvefejni hospodarské vysledky za treti Ctvrtleti 23. fijna pfed otevienim
trhu.

e Volkswagen — 10/10 — Koncern Volkswagen v prvnich deviti mésicich prodal 7,4 mil. automobilli, o 5,3 % vic
neZ loni. Audi meziroéné prodalo o 10 % automobilll vice, znace se dafilo pfedevSim v Asii a Pacifiku.
Porsche prodalo o 13,3 % vice automobil(i, Seat 0 10,5 %. Ceska automobilka Skoda celosvétové prodala o 13
% automobild vice, dafilo se ji pfedevSim v Zapadni Evropé, kde prodeje vzrostly o 18,5 %. Prodeje znacky
Bentley vzrostly o 19 %. P¥ili§ se nedafilo zna¢ce Volkswagen, prodeje osobnich automobild vzrostly o 3 %,
prodeje uzitkovych vozl klesly o 3,9 %. Volkswagen zvefejni hospodarské vysledky za uplynulé Ctvrtleti 30.
fijna.

Ocekavané udalosti

e 14.10. Index Zew (hodnoceni sou€asné situace a o¢ekavani)
e 15.10. Inflace
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Upozornéni

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

V3echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fio banky. Nelze
vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢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
neupiné 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 investiénich doporu¢eni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5 % na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojl,
které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent”). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil 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 investi¢nich 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 doporu€eni, neni odvozena od
obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuceni
ur¢itého stupné a sméru. Fio banka predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporu¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi &astmi a pravidelnou vnitini 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 Lamac (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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