TYDENNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trha

27.10.2014 - 31.10.2014

Ceska republika

PraZska burza navazala na sv(j rust z pfedchoziho tydne a rychly propad z Gvodu mésice byl v podstaté smazan. Index
PX posilil o silnych 3,29%. Hlavnim tahounem byly akcie Erste Group, které posilily o téméF 10%. Titul reagoval na
vysledky zatéZovych testu, které byly zvefejnény o vikendu, ve kterych Erste pro$la bez problému. Pfedchozi spekulace
o Spatném vysledku se tedy nepotvrdily a pro Erste to byl vyrazné pozitivni signal. Celkové vysledky zatéZovych testa
ovlivhovaly déni na trzich pozitivnim zplsobem, kdyz nedo$lo k selhani zadné z vétSich bank. Erste v druhé poloviné
tydne reportovala vysledky, v rdmci nichZ doslo k potvrzeni leto$nich cilll a nedoslo tak k prohloubeni otekavané ztraty
¢i opravnych polozek. ZlepSeny sentiment se projevil i u akcii VIG, které si pfipsaly pfes 5% a pevnéji se vratily pfes
hranici 1000 K&. Komeréni banka potvrdila svoji povést, Ze ne vZzdy se obchoduje se sentimentem a tak trochu si jde
vlastni cestou. Titul oslabil 0 0,4% a nedokazal z ristu trhu vytéZit nic. Vysledky zvefejfiovala i medialni CME. Provozni
zisk OIBDA dopadl lépe nez se Cekalo, hospodafeni by mélo byt na horni hrané aktualniho vyhledu. Kurz posilil o
6,75%. Na 614 K& se posunul kurz akcii CEZu, presto ftitul s ristem o 1,8% zaostal za celkovym pohybem trhu.
V umazavani propadu po dividendé pokracuji akcie Pegasu, které posilily o 1,28%. NWR nadale nenachazi rastovy
impuls, kurz oslabil 0 9% na 0,5 K& NWR zvefejnilo ceny pro 4Q, které mirné vzrostly, ale nadale to neni dostate¢né na
obrat negativnich trend(i v hospodareni.

Index 24.10.2014 31.10.2014 Zména
PX 950,17 981,43 +31,26 (+3,29%)

Klicové udalosti
. Prazska burza vyjadieno indexem PX za cely tfeti kvartal oslabila o 1,77% a jednalo se tak o prvni zaporny
kvartal po predchozich &tyfech rlistech. Rijen zakongil index PX se ztratou 1,01%, coZ v kontextu poklesu o vice
jak 9% v poloviné mésice neni vibec Spatna statistika. Po vyraznych propadech z Gvodu mésice pfisla rychla
otoCka a ztraty byly v podstaté smazany.

Firemni zpravy

. CME - 30/10 Medialni skupina CETV ve 3Q dosahla trzeb 140,1 mil. USD (mezirocné +7 %). Provozni ztrata se
snizila na 8,6 mil. USD ze 43,9 mil. USD pred rokem. Na urovni OIBDA dosahla firma zisku 2,9 mil. USD, trh
&ekal mirnou ztratu. Cista ztrata pak dosahla vy$e 52,5 mil. USD (pfed rokem ztrata 23,3 mil. USD). Ztrata na
jednu akcii ve vysi 38 centl zaostala za konsensem trhu. Z pohledu regiont se CETV dafilo na dvou nejvétSich
trzich, v Rumunsku (trzby 46,8 mil. USD; +6,4 %) a v Ceské republice (38 mil. USD; +5,5 %). Ristu trzeb 0 33 %
pak dosahla na Slovensku (17,7 mil. USD). Za prvnich devét mésicl roku spoleénost zvysila trzby o 13,5 %, na
provozni urovni skoncila jen tésné ve ztraté (-377 tis. USD oproti -83,4 mil. USD pfed rokem) a Cista ztrata se
meziro¢né snizila o 20 milion dolart na 153,6 mil. USD. Medialni spole¢nost CET 21 se dohodla s firmou UPC
na opétovném zahrnuti stanice Nova Sport do nabidky kabelové televize. Souéasti dlouhodobé dohody je také
zafazeni programd Nova, Nova Cinema a Fanda v rozliSeni HD. Vyhled provoznich ukazatelG: provozni zisk
OIBDA za rok 2014 blizko horni hranice pasma 85-95 mil. USD, pozitivni free cash flow v roce 2015.

. Erste Group — 27/10 ECB oznamila vysledky komplexniho hodnoceni bank eurozény (testy kvality aktiv +
zatézové testy bank), které provedla v ramci pfiprav na zavedeni jednotného mechanismu dohledu, a v ramci
néhoz posoudila miru odolnosti a finanéni stav 130 nejvétsich bankovnich Ustavd eurozény k datu 31. prosince
rakouské bankovni skupiny Erste Bank, ktera proSla testy kvality aktiv (AQR) i zatéZovymi testy pomérné
komfortné. V ramci zakladniho scénare zatézovych testd musely banky dodrzet minimalni koeficient jadrového
kapitalu Tier 1 (Common Equity Tier 1 - CET 1) na urovni 8 % (stejné jako v ramci AQR), pfi¢emz Erste dosahla
poméru kapitalové vybavenosti CET1 10 %. V nepfiznivém scénafi zatéZzovych testd pak Erste dosahla
ukazatele kapitalové pfiméfenosti CET1 pfi hodnoté 7,6 %, pfiCemz prah pro spinéni byl nastaven na urovni
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5,5%. Erste ve své tiskové zpravé ke zvefejnénym vysledkim uvedla, Ze na zakladé komunikace s ECB
neocekava ve vztahu k vysledkim AQR dodate¢nou tvorbu rezerv ke kryti Spatnych avérd. Bezproblémové
absolvovani bankovni provérky podstoupila rovnéz dcefina spole¢nost Erste Slovenska sporitelfia, ktera se mlze
pochlubit jesté vyrazné lepSimi vysledky nez jeji matefska spolecnost.

. Erste Group — 30/10 Erste Group Bank reportovala své hospodarské vysledky za 3Q 2014, které hodnotime
neutralné. Spolecnost vykazala na provozni Urovni mirné vySSi hodnoty, nez bylo oekavano trhem. Erste
analytikd (1 117 mil. EUR). Reportované hodnoty vynosu z poplatkd a provizi pfi hodnoté 466 mil. EUR pozitivné
prekvapily, kdyz odhady analytické obce (v€etné naSich) pfi urovni 455 mil. EUR se ukazaly jako pfili§
konzervativni. O 4,8 % meziro¢né niz8i provozni vynosy pfi 1 695 mil. EUR jiz byly v souladu s nasim odhadem,
kdyz Erste na meziro¢ni bazi citelné propadly vynosy z obchodovani. Provozni zisk banky dosahl vyssi urovné
809 mil. EUR pfi odhadu analytikGi 772 mil. EUR zejména vlivem meziro€né nizSich provoznich nakladld o 8 %!.
Naklady rizik ve 3Q nepiekvapily, kdyZz vykazaly hodnoty pfi 879 mil. EUR, coZ je v souladu s konsensem
analytikl. Po zauctovani dodate€nych rezerv v Madarsku (230 mil. EUR) a opravnych polozek v souvislosti s
redukci nebonitnich avérd v Rumunsku dosahla ztrata Erste za 3Q 2014 drovné 554 mil. EUR, coZ je nepatrné
lepsi hodnota oproti konsensu analytiki 582 mil. EUR. Vyhled zlstal nezménén, kdyz vedeni ocekava ztratu
v rozmezi 1,4-1,6 mid. EUR pfi nakladech rizika 2,1-2,4 mid. EUR.

. Komeréni banka — 30/10 Deutsche Bank zvySila doporuéeni pro akcie Komeréni Banky na "koupit" z "drzet".
Cilovou cenu ponechala na 5100 K&.

. New World Resources — 30/10 Tézebni spoleénost NWR zverfejnila dojednanou cenu koksovatelného uhli na
4Q 2014. Spole¢nost bude v poslednim letosnim kvartale svym zakaznikim prodavat za prdmérnou cenu 85
EURH/A, coz je témérF v souladu s nasim ocekavanim, kdyz jsme odhadovali cenu kolem urovné 87 EUR/t. Ve 3Q
2014 ¢inila primérna cena koksovatelného uhli 82 EUR/, jedna se tedy o 3,7% narlst. V celkovém kontextu je
v8ak, podle nasich odhadul, dojednana cena na urovni 85 EUR/t stale pfiliS nizka na to, aby NWR prestalo
generovat negativni cash flow, aby se dostalo na urovni EBIT do kladnych Cisel a aby se EBITDA (provozni zisk
pfed odpisy) nepohybovala pouze kolem nuly. Odhadujeme, Ze az ceny kolem 105 EUR/t by pro NWR mohly byt
hotovostné neutralni, tzn. ze pfi takovéto urovni cen by spolecnost prestala snizovat hotovost a dostavala by se
do kladného provozniho zisku EBIT.

. 02 — 30/10 Skupina PPF od Unicredit Bank koupila pétiprocentni podil v operatorovi O2. Ta jej ziskala od
akcionarl, ktefi neuspéli s prodejem svych cennych papiri béhem povinné nabidky odkupu. Celkem tak PPF
vlastni jiz 83,15 % na hlasovacich pravech O2 a je velice blizko devadesatiprocentni hranici, ktera by znamenala
moznost vytésnéni minoritnich akcionaru.

Ocekavané udalosti
. 5/11 — Maloobchodni trzby
. 6/11 — Komer¢ni banka — hospodarské vysledky za 3Q
. 6/11 — Fortuna — hospodarské vysledky za 3Q
o 6/11 — Stock Spirit —Trading Statment
. 6/11 — Pramyslova vyroba
o 6/11 — Jednani CNB o Grokovych sazbach
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Polskéa burza zaznamenala dalSi tydenni rlst, tentokrat jiz tfeti v fadé. Hlavni index WIG20 v patek uzavfel na hodnoté
2463,68, coz znamenalo mezitydenni rdst o 1,54 %. NejrdstovéjSim titulem tydne byly jednoznacné akcie ukrajinského
zemédélského producenta Kernel. Za cely tyden posilily o 12,86 % na 26,50 PLN. Uz v pfedchozim tydnu firma
pFedstavila solidni provozni vysledky a v minulém tydnu byly pozitivnim impulsem volby na Ukrajiné. Snizené investi¢ni
doporuceni na spole€nosti Tauron a Eurocash (viz. nize) ze strany bank ING a Raiffeisen srazely akcie téchto firem nize
(Tauron -1,87 % w/w na 5,26 PLN, Eurocash -4,9 % w/w na 33,19 PLN). Akcie Alior Bank mezitydenné poklesly o 1,19
% na 74,80 PLN. Akcionafi této banky na mimofadné valné hromadé prozatim neschvalili emisi 2,36 mil. ks novych akcii
v celkové hodnoté 173 mil. PLN (mél by to byt tzv. ,private placement®), kterymi by se ¢astec¢né financovala planovana
akvizice Meritum Bank. Alior Bank tak svola dal$i mimofadnou valnou hromadu, kde se o této emisi bude hlasovat
znovu. Celkové se v8ak polskym bankovnim titulim dafilo (napf. PKO Bank +2,3 % w/w na 37,45 PLN, mBank +1,77 %
na 498,60 PLN nebo Bank Zachondi 0,9 % na 381,50 PLN). Podporou byla statistika polského finan¢niho regulatora
KNF, ktera uvadi, ze za 3Q 2014 Gisty zisk celého bankovniho sektoru meziro¢né vzrostl o0 21,5 % na 4,38 mid. PLN (za
samotné zafi se jedna o 17,5% meziro¢ni rast na 1,34 mid. PLN). Navic mBank svym Cistym ziskem za 3Q 2014 ve vysi
315,5 mil. PLN mirné pfekonala trzni konsensus, coZ byl dalSi pozitivni impuls pro bankovni tituly. Naopak se nedafilo
akciim petrochemické spolecnosti Lotos, které za cely tyden oslabily o 4,96 % na 26,04 PLN. Firma totiz nepfesvédcila
svymi vysledky za 3Q 2014. Lotos realizoval Cistou ztratu ve vySi 35 mil. PLN (po loriském ¢istém zisku 337,2 mil. PLN),
zatimco analytici o¢ekavali Cisty zisk 75 mil. PLN.

Index 24.10.2014 31.10.2014 Zména
WIG20 2426,20 2463,68

Klicové udalosti
e 31/10 - Inflaéni o€ekavani polskych domacnosti podle priizkumu NBP v Fijnu €inilo 0,2 % a oproti pfedchozimu
mésici se nezménilo. Analytici ocekavali 0,1 %.

Firemni zpravy
e 29/10 - Tauron — analytici ING snizili doporu¢eni na akcie energetiky Tauron z ,drzet“ na ,prodat®. Cilova cena
vSak byla zvySena ze 4,20 PLN na 4,60 PLN.

e 30/10 - Eurocash - Raiffeisen bank snizila cilovou cenu a doporuéeni na akcie velkoobchodniho fetézce
Eurocash ze 39 PLN na 33 PLN, resp. z ,drzet* na ,redukovat".

e 31/10 - PKO Bank — Societe Generale snizila cilovou cenu na akcie PKO Bank ze 40 PLN na 38 PLN, investi¢ni
doporuceni bylo ponechano na stupni ,drzet“. Analytici Societe Generale dale snizili cilovou cenu na akcie banky
Zachodni z 421 PLN na 412 PLN, doporuceni ponechali na ,drzet".

Ocekavané udalosti

e 5/11 — Polska centralni banka bude rozhodovat o zakladni Urokové sazbé. Trh o¢ekava dalSi snizeni, a to 0 0,25
procentniho bodu na 1,75 %. Na svém predchozim Fijnovém zasedani NBP snizila sazbu o 0,5 p.b. na nyné&jSich
2 %.

e Vysledky firem za 3Q 2014: 4/11 — Bank Zachodni
6/11 — uhelna firma Bogdanka; PKO Bank; Alior Bank
7/11 - plynarenska firma PGNiG; prodejce mddnich odévl LPP
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Americké akciové indexy dosahly v posledni fijnovém tydnu na nova historickych maxima, Dow Jones v patek zaviral na
témeér 17 400 bodech a S&P 500 dosahl bezmala na 2 020 bodu. Predbézny udaj HDP za tfeti kvartal prekonal
ocekavani, kdyz US ekonomika dle prvnich vypoctu rostla 3,5% tempem. Spotfebitelska divéra vzrostla dokonce na
sedmiletd maxima a vysledkova sezéna pokracovala v pozitivnim duchu. V zavéru tydne pfisla injekce akciovym trhdm
po celém svété, kdyz japonska centralni banka rozhodla o navySeni programu odkupu aktiv. S ,tisknutim“ penéz se
naopak dle ofekavani ve Spojenych statech definitivné skoncilo. Termin zahajeni ristu sazeb nebyl ze strany FEDu
oznamen, ale centralni banka mirné prekvapila jestfabi rétorikou ohledné trhu prace, ktery vyrazné vyzdvihla. VSechny
hlavni sektory ekonomiky zakonc€ily tyden v kladnych &islech, vice nez o 3% posilovaly informacni technologie, akcie
zdravotni péce, finanéni tituly a telekomunikace. Naopak nejméné rostly zakladni materialy, které zakoncily +0,2%.
Z indexu Dow Jones nejvice vystrelily akcie spole¢nosti Visa (+13,09%), v €ervenych Cislech byl pouze Wal-Mart (-
0,14%). V uplynulém tydnu predstavily své hospodarské vysledky také spolecnosti podnikajici v oboru socialnich
mediich, Twitter investory zklamal a akcie propadly o 17%, Facebook také pfili§ nepotésil, kdyz akcie poklesly o 7%.
Vitézem tak byl tfeti do party LinkedIn, jehoz akcie vzrostly o vice nez 13%. Americky producent bananl Chiquita
Brands bude prodan brazilskému vyrobci dZusli Cutrale a investiéni skupiné Safra. Kone¢na ¢astka se vySplhala na 1,3
mld. Za cely mésic hlavni US indexy posilily od 2 do 3%, index malych spole¢nosti Russell 2000 vzrostl v fijnu dokonce
0 6,5%. Vyrazné ztracely komodity, zlato a stfibro se dostaly dokonce na &tyfleta minima. Dolar pokracoval v posilovani,
kdyz v paru s eurem se obchodoval pod hladinou 1,25. Microsoft pfedstavil chytry naramek Microsoft Band, ktery umi
zaznamenavat Udaje o spanku a télesnych funkcich uzivatel(.

Index 24.10.2014 31.10.2014 Zména
Dow Jones Industrial Average 16 805,41 17 390,52

S&P 500 1 964,58 2 018,05

NASDAQ Composite 4 483,72 4 630,74

Klicové udalosti

e  27/10 — CPI (m-m) (zafi): aktualni hodnota: 0,1 %, o¢ekavani trhu: 0,0 %, pfedchozi hodnota: -0,2 %. CPI (y-y)
(zafi): aktualni hodnota: 1,7 %, o€ekavani trhu: 1,6 %, pfedchozi hodnota: 1,7 %.

e 30/10 — HDP za 3Q (pfedbézny - anualizovany): aktualni hodnota: 3,5 %, o¢ekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi
hodnota: 4,6 %

e 31/10 - Spotiebitelska duvéra dle University of Michigan (fijen - kone¢ny): aktualni hodnota: 86,9, o¢ekavani
trhu: 86,4, predchozi hodnota: 86,4.

Firemni zpravy

e Merck — 27/10 — Spole¢nost Merck, druhy nejvétSi americky producent léCiv, oznamila vysledky za ftreti
Ctvrtleti. OcCistény zisk lehce prekonal odhady, trzby zaostaly. Merck Eeli zvySujici se konkurenci producent
generickych |éCiv. Zisk na akcii za tfeti Ctvrtleti, oCiStény o nékteré polozky, meziro¢né klesl na 0,90 USD
z 0,92 USD. Trzby spole¢nosti mezirocné poklesly na 10,557 mid. USD z 11,032 mid. USD, které spole¢nost
dosahla ve tretim Ctvrtleti loriského roku. Analytici osloveni agenturou Bloomberg oCekavali o€istény zisk na
akcii ve vysi 0,879 USD a trzby ve vysi 10,648 mid. USD. Trzby z IéCiv mezirocné poklesly o0 4 % na 9,1 mid.
USD. Merck a dalSi velké farmaceutické spoleénosti eli tlaku vyrobcd generickych IéCiv vzhledem k vyprSeni
patentd na klicova Iéciva. Na poklesu se také projevil prodej ¢asti portfolia a mensi prodeje 1€kl proti Zloutence
typu C. Naopak se dafilo Iékim akutni péce a lékim na cukrovku.

e Pfizer — 28/10 — Pfedni americka farmaceuticka spolecnost Pfizer (PFE) reportovala své vysledky za 3. ¢tvrtleti
mirné nad o¢ekavanim trhu, kdyz vykazala o€istény zisk ve vysi 57 centl na akcii pfi o¢ekavani trhu 55c, trzby
dosahly vySe 12,36 mid. dolar( (o¢ek. 12,3 mid.). Sou€asné Pfizer zuzil vyhled zisku pro cely rok na 2,23 —
2,27 USD/a z plivodnich 2,2 — 2,3 USD pfi oéekavani trhu na 2,24 USD.

e Goodyear Tire — 29/10 — Vyrobce pneumatik Goodyear Tire & Rubber (GT) oznamil zisk za 3Q 2014, ktery
pFijemné& prekvapil analytiky. Cisty zisk se meziro&n& snizil ze 166 mil. dolart (62 cent(l na akcii) na 161 mil.
dolarl (58 centll na akcii). Upraveny zisk ocistény o nékteré polozky ¢&inil 87 centd na akcii, coZ pfekonava
ocekavani analytiki oslovenych agenturou FactSet na drovni 70 centll na akcii. Trzby klesly z 5 mid. dolard na
4,66 mld. dolard kvali 2% poklesu v prodejnich objemech.

e Facebook —29/10 — Facebook véera po uzavieni trhi oznamil vysledky za 3Q 2014. Trzby ve vysi 3,2 mid.
dolar(i pfekonaly oekavani analytik(i na drovni 3,1 mid. dolar(. Podil mobilni reklamy na reklamnich trzbach
€inil 66 %, coz je zvySeni oproti 62 % v obdobi pfed rokem a 59 % v pfedchozim ¢tvrtleti. Spole&nost dosahla
upraveného zisku 1,15 mld. dolard (43 centl na akcii), pfi€emz analytici osloveni agenturou Bloomberg
odekavali 40 centt na akcii. Cisty zisk se meziroéné zvysil ze 425 mil. dolarti na 806 mil. dolar(i. Naklady
dosahly vyse 1,8 mid. dolar(i, coz &ini meziro¢ni rast o0 41 %.

e Ralph Lauren- 29/10 — Vyrobce odévl Ralph Lauren oznamil vysledky za 3Q 2014. Zisk se meziroéné snizil
na 201 mil. dolar( (2,25 dolaru na akcii) z 205 mil. dolard (2,23 dolaru na akcii). Zisk se sice snizil, ale analytici
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osloveny agenturou FactSet oCekavali vétSi pokles na urovni 2,05 dolaru na akcii. Trzby se zvySily na 1,99 mid.
dolar(i z 1,87 mid. dolar(i, coz zklamalo analytiky, kdyz o€ekavali 2,02 mld. dolara.

e Phillips 66— 29/10 — Podle trzni kapitalizace nejvétSi americka rafinérska spole¢nost Phillips 66 oznamila
narust hotovosti za 3Q diky niZz§im cenam ropy. Nejvétsi propad cen ropy od globalni finan¢ni krize se pfiznivé
projevil do hospodareni rafinérii jako Phillips 66, ktera vyrabi z ropy benzin, diesel a jiné produkty. Rovnéz se
zvysil i rozdil mezi cenami Brent a WTI, coZ zlep$uje hospodateni rafinérii, které kupuiji levn&jsi ropu. Cisty zisk
se meziro¢né zvysil z 535 mil. dolar(i (87 centd na akcii) na 1,18 mid. dolar (2,09 dolaru na akcii). Analytici
osloveni agenturou Bloomberg o€ekavali zisk na urovni 1,75 dolaru na akcii.

e MasterCard — 30/10 — Mastercard v 3Q dosahl trzeb 2,5 mid. USD (+12,8 %). Cisty zisk vzrostl 0 15,5 % na
1,02 mid. USD neboli 87 centd na jednu akcii. Spole¢nost za poslednich 12 mésicl vynalozila pfes 2 milliardy
dolarl na zpétny odkup akcii, ve schvaleném programu tak jesSté zbyva moznost odkoupit viastni akcie
v objemu az 310 miliont dolarG. Za cely fiskalni rok 2014 Visa dosahla trzeb 12,7 mid. USD (+7,6 %) a Cistého
zisku 5,4 mld. USD (+9,2 %) neboli 8,62 USD na jednu akcii. Celkovy pocet transakci kartami Visa se
meziro¢né zvysil o 11 % na 65 miliard. Do budoucna se firma hodla vice zaméfit na mobilni platby. Visa zvysila
Ctvrtletni dividendu o osm cent na 48 centl na akcii. Spole¢nost také odsouhlasila novy program zpétného
odkupu akcii v objemu 5 mid. USD.

e Visa — 30/10 - Trzby Visy vzrostly o 8,6 % na 3,3 mid. USD. Cisty zisk ovéem mezirotné z divodu
jednorazovych polozek poklesl o 10 % na 1,07 mid. USD neboli 1,72 USD na jednu akcii. Za cely fiskalni rok
2014 Visa dosahla trzeb 12,7 mid. USD (+7,6 %) a Cistého zisku 5,4 mid. USD (+9,2 %) neboli 8,62 USD na
jednu akcii. Celkovy pocet transakci kartami Visa se meziro¢né zvysil o0 11 % na 65 miliard. Do budoucna se
firma hodla vice zaméfit na mobilni platby. Visa zvysila ¢tvrtletni dividendu o osm centll na 48 centl na akcii.
Spole¢nost také odsouhlasila novy program zpétného odkupu akcii v objemu 5 mid. USD.

e Baidu — 30/10 — Nejvétsi ¢insky internetovy vyhledava¢ Baidu ve 3Q ohlasil meziro¢ni rdst trzeb o 52 % na
13,52 mld. juant. Cisty zisk spole¢nosti se zvysil ,jen“ 0 27 % na 3,88 mld. juand (631,5 mil. USD) z ddvodu
vy$§ich provoznich naklad(. Za rGstem provoznich ukazatell stoji predevSim rust v oblasti mobilniho
vyhledavani, které svym objemem poprvé prevysilo vyhledavani na pocitadich. Pro 4Q Baidu ocekava trzby
13,85 - 14,25 mid. juant. V zafi se spole¢nost dohodla na spolupraci s irskou Seagate v oblasti ukladani online
dat a analyzovani velkych objem( dat.

e Exxon Mobil — 31/10 — Nejvétsi vefejné obchodovana ropna spolecnost a zaroven nejvétsi producent zemniho
plynu ve Spojenych statech, Exxon Mobil, dnes pfed spusténim obchodovani reportoval vysledky za 3Q. Trzby
se snizily o 0,9 % na 107,5 mid. USD, pfesto pfekonaly o¢ekavani analytikd Reuters na urovni 105,5 mid.
USD. Cisty zisk vzrostl 0 2,5 % na 8,07 mid. USD neboli 1,89 USD na jednu akcii. Do hospodafeni se letos
pozitivné promitlo nékolik novych projektd, véetné spusténi té€zby z ropnych pisk( v Kanadé a tézby plynu
v Papue Nové Guinei. NejslibnéjSi by ovSem méla byt tézba v ruskych polarnich mofich, ktera je v sou€asné
dobé pozastavena kvuli sankcim uvalenym proti Rusku.

e Chevron - 31/10 — Americka spole¢nost Chevron oznamila vysledky za tfeti &tvrtleti. Spole€nosti klesl zisk z
tézby surovin. Pokles ceny ropy zvySil marzi rafinérii Chevronu a rlstu zisku celé spole¢nosti za treti Ctvrtleti.
Trzby spolecnosti za tfeti Ctvrtleti meziro¢né klesly na 52 mid. USD z 57 mld. USD za stejné obdobi lofiského
roku. Zfedény zisk na akcii mezirocné vzrostl na 2,95 USD z 2,57 USD. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg oc¢ekavali zfedény zisk na akcii ve vysi 2,519 USD.

e Starbucks — 31/10 — Prodejce kavy Starbucks zvysil trzby za 4Q o 10 % na 4,18 mid. USD. Cisty zisk dosahl
vySe 588 mil. USD neboli 77 centli na jednu akcii. Na Urovni trzeb firma nedosahla na trzni konsensus 4,23
mid. USD. Pro prvni kvartal pfistiho fiskalniho roku spole¢nost ocekava zisk ve vysi 79 — 81 centl na jednu
akecii.

Ocekavané udalosti
e 3.11.ISM ve vyrobé

e 4.11. Primyslové objednavky
e 7.11. Nezaméstnanost

Vysledkova sezéna

e 3.11. Herbalife, AIG

e 4. 11. Burger King, Office Depot, CVS Health

e 5.11. Tesla Motors, SolarCity, Qualcomm, News Corp.
e 6. 11. Walt Disney, First Solar

e 7.11. Bershire Hathaway

Fio banka, a.s. -5- www.fio.cz



F Fio banka

Némecko

Némecké akcie v poslednim fijnovém tydnu vyrazné rostly (+3,8%), ale ztraty za cely mésic smazat jiz nedokazaly a
v Fijnu index DAX oslabil 0 1,56%. V uvodu tydne se jako hlavni udalost feSily vysledky vikendovych zatéZzovych testl
evropskych bank ze strany ECB. V testech neuvizla Zadna velka zapadni banka, mezi hfiSniky patfily pfedevSim
bankovni domy z jizni €asti eurozény. Pocatecni rusty vSak postupné vyprchaly a vétSina bankovnich ftituld, které testy
prosly, uzaviralo prvni den po oznameni vysledk(i kolem nuly, nebo i v zaporu. Na Ukrajiné probéhly pfedcasné
parlamentni volby, ve kterych zvitézil proevropsky blok Petra PoroSenka a nyni se bude sledovat, zda a jakou vladu se
mu podafi sestavit. Sledovany index podnikatelského klima IFO byl v Némecku slabSi, nez se ocekaval,
nezameéstnanost stagnovala u hladiny 6,7% a inflace zlstala na meziro€ni drovni 0,8%, kdyz se Cekal mirny rist.
V zamofi bylo velmi sledovano stfedecni zasedani FEDu, ktery dle o€ekavani oznamil definitivni ukon€eni ndkupu aktiv
(QE). Krev do zil japonskym, ale také svétovym akciovym trhim, v patek vlila japonska centralni banka, ktera rozhodla o
dalSi podpofe ekonomiky v podobé navySeného odkupu aktiv (QE). Vyrobce pneumatik a automobilovych dill
Continental oznamil, Ze uvazuje o akvizici primyslového podniku ve vysi do dvou miliard euro. Firma se chce zaméfit na
Asii, kde pfili§ nepusobi a rada by také zvySila podil trzeb z prdmyslu, aby nebyla tolik zavisla na volatiinim
automobilovém trhu. Automobilka Volkswagen béhem prvnich deviti mésict letoSniho roku prodala 7,65 mil. vozli a
nadale spatfuje jako realné pokoreni hranice 10 mil. voz( prodanych za jeden rok.

Index 24.10.2014 31.10.2014 Zména
DAX 8 987,80 9 326,87

Klicové udalosti

e 27/10 — Index IFO podnikatelského klimatu (fijen): aktualni hodnota: 103,2 b., o¢ekavani trhu: 104,5 b,
predchozi hodnota: 104,7 b. Index IFO hodnoceni sou€asnych podminek (fijen): aktualni hodnota: 108,4 b.,
ocekavani trhu: 110,0 b., pfedchozi hodnota: 110,5 b. / revize: 110,4 b. Index IFO o€ekavani (fijen): aktualni
hodnota: 98,3 b., o€ekavani trhu: 99,2 b., pfedchozi hodnota: 99,3 b.

e 30/10 — Mira nezaméstnanosti (fijen) (y-y): aktualni hodnota: 6,7, ocekavani trhu: 6,7, pfedchozi hodnota: 6,7
[revize: 8,4.

e 30/10 - Index spottebitelskych cen (fijen - pfedbézny) (m-m): aktualni hodnota: -0,3 %, o¢ekavani trhu: -0,1 %,
predchozi hodnota: 0,0 %. Index spotfebitelskych cen (fijen - pfedbézny) (y-y): aktualni hodnota: 0,8 %,
ocCekavani trhu: 0,9 %, pfedchozi hodnota: 0,8 %.

e  31/10 — Maloobchodni trzby (m-m) (zafi): aktualni hodnota: -3,2 %, oekavani trhu: -0,9 % , pfedchozi hodnota:
2,5 %. Maloobchodni trzby (y-y) (zafi): aktualni hodnota: 2,3 %, oCekavani trhu: 1,2 %, pfedchozi hodnota: 0,1
%.

Firemni zpravy

e Deutsche Bank — 29/10 — Nejvétsi némecka banka Deutsche Bank se propadla za 3Q 2014 do ztraty kvdli
pravnim nakladdm ve vysi 894 mil. eur. Cista ztrata &inila 94 mil. eur, pfi¢emz v minulém roce banka dosahla
Cistého zisku 41 mil. eur. Na druhé strané Deutsche Bank pfekonala ocekavani analytikd na drovni trzeb diky
obchodovani na dluhopisovém a ménovém trhu. Banka byla spolu s jinymi finanénimi institucemi obvinéna
z manipulace ménovych trhil a obchodovani se zemé&mi, na které USA uvalily sankce, jako je iran. Vynosy
z obchodovani dluhopisti a mén vzrostly o 15 % na 1,44 mild. eur, coz pfekonava ocekavani analytikd
oslovenych agenturou Bloomberg na trovni 1,39 mid. dolarg.

e Volkswagen — 30/10 — Némecka automobilka Volkswagen b&hem prvnich deviti mésicl letoSniho roku
prodala 7,65 mil. vozi a nadale spatfuje jako realné pokofeni hranice 10 mil. vozl prodanych za jeden rok.
LetoSni prodeje ji vynesly na druhé misto mezi svétovymi automobilkami pfed americkou General Motors. Do
roku 2018 ma Volkswagen za cil sesadit z nejvysSi pfiCky japonskou Toyotu. Volkswagen ve 3Q zvysSil
meziro&né trzby o 4,1 % na 49 mid. EUR. Cisty zisk se zvysil o polovinu a dosahl vy$e 3 mid. EUR neboli 5,84
EUR na jednu akcii. Pfekonal tak oekavani analytik( Reuters ve vysi 4,92 EUR.

Ocekavané udalosti

e 6. 11. Primyslové objednavky
e 7.11. Primyslova produkce

Vysledkova sezéna

e 4.11. BMW, Fresenius SE, Continental, Fresenius Medical Care
e 6.11. Adidas, Siemens, Deutsche Telekom, Commerzbank, Lanxess, Heidelbergcement
7.11. Allianz
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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 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
vyloucit, 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 skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporu¢eni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam ¢&inicim investiéni 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 investiénich nastroju,
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 Lama¢ (makléF), Tomas
Plundra (analytik), Martin Varecha (makléF), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Martin Bernat (analytik), Vojtéch Cinert
(analytik), Jan Tomanek (analytik)

Kontaktni udaje
Fio banka, a.s., Millennium Plaza, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1
Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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