Ekonomické a strategické analyzy

Akciové trhy — denni zprava

13. LISTOPADU 2008

12.11. 11.11. 10.11. % zména za Obrat Ro¢ni

open high low close close close 1den 1tyden 1 mésic 1rok rok 2008 | (mil.KE)| minimum maximum
PX 870,3 8859 816,0 825,5 866,5 903,6 -4,7% -8,7% -7,1% -54,7% -54,5%| 2714 699,8 18558
CME 409 435 367 375 434,6 4771 -13,7%  -23,8%  -28,0% -80,7% -82,2% 32,5 364,6 2 148,0
Telefonica 02CR 399,5 405,0 3950 399,30 397,5 394,7 0,5% 4,4% 17,9% -28,7% -26,7% 300,7 336,0 565,5
CEZ 807,5 823,0 7450 765,00 794,5 846,5 -3,7% -8,0% -1,6% -42,8% -43,8%| 1424,3 580,5 1423,0
ECM 295,2 293,0 291,0 293,40 293,1 295,4 0,1% 2,4% 16,2% -79,9% -75,6% 0,9 225,0 1 366,0
Erste Bank 455 468 399 404 452 495 -10,7% -19,4% -24,5% -70,0% -69,0% 263,4 404 1333
Komeréni banka| 3032 3064 2640 2764 3 005 3 031 -8,0% -12,9% -11,0% -34,4% -36,8%| 408,3 2185 4 475
Orco Pr. Group 256 262 246 252 258 265 -2,4% -7,7% 19,1% -90,9% -88,4% 3,9 211 2 450
PEGAS 232 235 229 235 229 220 2,8% 27,0% 21,1% -68,5% -68,7% 6,9 187 748
Philip Morris CR 6069 6100 6 060 6 070 6 100 6 126 -0,5% 8,9% 24,5% -34,6% -23,5% 9,6 3765 8 826
Unipetrol 128,8 131,0 122,0 124,05 127,1 132,4 -2,4% -4,8% -11,7% -62,0% -63,3% 47,8 107,0 338,5
Zentiva 1100 1104 1095 1097| 1098,0 1 098,0 -0,1% 0,2% 5,0% 16,0% 12,9% 39,9 808 1152
AAA Auto 9,0 0,0 0,0 8,7 8,8 9,2 -0,6% -3,4%  -16,0% -83,1% -80,4% 0,1 8,7 30,9
VIG 603,8 613,0 571,3 569,4 613,5 612,6 -7,2% -3,3% -11,3% #N/A -61,1% 4,5 410,0 1225,0
NWR 98,5 100,0 90,0 92,7 97,1 108,9 -4,5%  -22,2%  -38,0% #N/A -79,2% 172,3 69,3 495,0

Zamorské indexy véera vyrazné propadly (S&P 500 -5,19%, Nasdaq -5,17%).
Americky ministr financi Paulson vcéera predstavil upravenou podobu
zachranného balicku, z néhoz cast prostfedki by méla plynout na podporu
spotrebitelskych uvérd. Trhy prijaly zpravu s rozpaky. Déle Intel po zavieni trhi
sniZil projekci trzeb pro 4Q o zhruba vice nez 1 mld. USD (nyni olekava trzby
okolo 9 mid.USD). Asijské trhy po slabsim nez olekavané ristu primyslové
produkce v Ciné (8,2% vs. konsensus 11,3%) navazaly na propad.
Od&ekavéme negativni reakci trhu na slab$i vysledky Unipetrolu. (M. Stépan +
420 224 995 434)

Unipetrol ohlasil vysledky za 3Q 08 pod odhady

Unipetrol oznamil vysledky za 9M 08 s trzbami 79,13mld. CZK, které pfekonaly
ocCekavani (konsensus Bloomberg 76,98 mid. CZK, na$§ odhad 75,38 mid.
CZK), na vSech ostatnich urovnich vSak byly vysledky jak pod odhady trhu, tak
nasimi odhady. Zisk na urovni EBIT za 9M dosahl 2,26 mld. CZK ve srovnani
s odhadem trhu 2,31 mld. CZK a na$im o¢ekavanim 2,52 mid. CZK.

Na prvni pohled vypadaji vysledky ve srovnani s ocekavanimi $patne,
celorocni cile pro rok 2008 pravdépodobné nebudou spinény, coz je rozhodné
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negativni zpréva pro trh. (Jakub Zidori +420 224 995 340 banka 2800
ECM prodalo 15% podil v projektu Ryazan XX x 3 % % % - - T T 7o
Spole¢nost EMC prodala 15% podil v projektu nakupniho centra s plochou 57 N ) °oF i "

tis. metrd vruské Ryazani za cenu zhruba 5,18 mil. EUR. Podil koupila 800 Philip 6000

spoletnost PSJ New N.V. Ruska divize PSJ by se méla stat generalnim Morris CR

dodavatelem projektu (ECM).

Prodejni cena vypada pfiznivé, prémie dosahuje zhruba 26% vuéi ucetni
hodnoté (zisk 0,3 EUR na akcii) a do urcité miry potvrzuje ocenéni provedené
ECM (27,3 mil. EUR) ve srovnani s ocenénim od King Sturge (18 mil. EUR).
AvSak PSJ New je pravdépodobné zéasti viastnéna generalnim feditelem ECM
(p. Janku je akcionar v PSJ,a.s.), proto se k prodeji mohou véazat dal§i dohody.
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Prodej by mél ECM pomoci profinancovat viastni kapital potfebny pro tento Zentiva 1150
projekt tim padem v ném pokracovat. Vnimame proto tuto zpravu jako mirné W 1100
pozitivni. (Petr Bartek +420 224 995 227) 1050
CEZ dnes reportuje vysledky za 3Q 08 x x5 x x x °°
CEZ dnes ohlasi vysledky za 3Q v 14:00, v 17:00 bude navazovat konferenéni Ny - f 8 B =

hovor. Provozni vykonnost bude podpofena 16% mezirocnim nardstem cen
elektriny, ktery by mél vice neZ vyvaZit delsi neZ olekavané odstavky
Temelina. Delsi nez oéekavané odstavky ale negativné ovlivni vysledky za 4Q
08. Ocekavame, Ze vynosy vzrostou zhruba o 5% na 42,4 mild. CZK
(konsensus trhu 42,41 mld. CZK), zatimco zisk na urovni EBITDA by mél
dosahnout zhruba 20,9 mid. CZK (konsensus trhu 20,75 mid. CZK). CEZ bude
také muset zatctovat ztratu z pfecenéni opce na akcie spole¢nosti MOL kvuli
propadu akcii firmy. Cekame 31% narust Gistého zisku na 12,2 mld. CZK

(konsensus trhu 11,35 mid. CZK).( Jakub Zidori +420 224 995 340)

Akcie Doporuceni 12M cil. cena Datum
CME Redukovat 92,6 USD 27.2.08
CEZ Drzet 1316 K& 3.9.08
Telefonica O2 CR Kupovat 700 K¢ 27.5.08
Komeréni banka Akumulovat 4 700 K& 20.6.08
Orco Kupovat 41 EUR 25.9.08
Unipetrol Kupovat 250 K¢ 24.9.08
Zentiva Drzet 1155 K¢ 28.10.08
Philip Morris CR Kupovat 8900 K¢ 14.10.08
ECM V revizi V revizi -
VIG Kupovat 66 EUR 11.7.08 I T T -
Pegas Drzet 505 K& 25.4.08
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G Akciové trhy — denni zprava

Index 12.11. 1111, 10.11. o hEmenaza Vyvoiv recel . Rocni

1 den 1tyden 1 mésic 6 mésicu 1 rok 2008 minimum  maximum
Dow Jones |A 8 282,66 8 693,96 8 870,54 -4,7% -9,4% -2,0% -35,7% -36,2% -37,6% 8 175,77 13 727,03
Nasdagq Composite 1 499,21 1 580,90 1616,74 -5,2% -10,8% -9,1% -39,8% -42,0% -43,5% 1499,21 2 724,41
S&P 500 898,95 919,21 930,99 -2,2% -10,6% -1,2%  -35,2% -38,2% -38,8% 848,92 1 515,96
FTSE Eurotop 300 853,88 883,56 922,48 -3,4% -10,4% 0,3% -36,6% -43,5% -43,3% 816,04 1 547,33
DJ Stoxx 50 2 137,96 2 209,28 2 299,36 -3,2% -9,9% 2,1% -34,0% -42,0% -42,0% 2 058,16 3 804,55
DJ Stoxx Technology 154,03 159,31 169,75 -3,3% -14,7% -2,0% -37,7% -51,2% -49,4% 154,03 319,77
FTSE 100 4 182,02 4 246,69 4 403,92 -1,5% -7,7% 6,4% -32,8% -34,0% -35,2% 3 852,59 6 565,40
DAX Xetra 4 620,80 4761,58 5 025,53 -3,0% -10,6% 1,7% -34,3% -40,8% -42,7% 4 295,67 8 076,12
CAC 40 3 233,96 3 336,41 3 505,75 -3,1% -10,6% 1,8% -35,0% -41,6% -42,4% 3 067,35 5 750,92
BUX (Madarsko) 11 782,97 12 216,28 13 015,33 -3,5% -18,2% -19,2% -49,0% -55,5% -55,1% 10 751,23 26 755,33
WIG (Polsko) 27 590,59 28 819,98 28 819,98 -4,3% 51% -11,1% -42,5% -51,8% -50,4% 25 278,60 58 795,04
RTS (Rusko) 634,94 725,89 812,58| -12,5% -23,5% -24,8% -72,6% -71,7% -72,3% 549,43 2 487,92
ISE Nat. (Turecko) 25 342,50 25 889,18 26 797,90 -2,1% -9,0% -11,1% -39,1% -53,1% -54,4% 24 176,68 56 766,22
CECE (Stfed.Evropa) 1 668,37 1753,57 1 865,07 -4,9% -17,3% -21,5% -59,6% -59,4% -59,7% 1 450,13 4 398,27

Hlavni indexy + 20denni klouzavy primér

index nejzisk. akcie % zm. nejztrat. akcie kurz % zm.
Coca-Cola Co $43,83 4% General Motors $3,08  55% 12000 ANwn 2400
Dow Procter & Gamble $61,85 -3,1% Alcoa Inc $10,17  -7,0% 11200 oo - 2250
Jon Wal-Mart $52,62 -3,9% American Ex press $20,05 -10,5% 10400 A~ A 2100
oS JPMorgan Chase $3457  49%  [Citigroup $9,64 -10,7% 0600 Nasdaq N 1950
Merck $2672  -3,0% General Electric $16,29 -8,5% 8 800 N 1800
Activision Inc $11,18 8.4% Foster Wheeler Ltd $20,00 9.7% 6 000 N\ 1?23
Nasda Whole Foods Mark $8,78 8,7% Flextronics Intematic $3,12  -8,2% % 6 ¥ B 8 S S S < $ @8 $ 3 & S oS oS <
100 9 RyanairHoldings | $24,59 0,0% Focus Media Holdin: $8,00 -9.4% ©®8F &5 gs © 2 8T8 s og o
Henry Schein Inc $41,32 -4,0% KLA Tencor Corp $17,81 6,7%
Yahoo! Inc $10,34 8.9% Level 3 Communicat $0,78 -11,4% 130 o 1250
Iberdola SA 2,54 16% AccelorMittal (€) 16,10 -9,6% 1200 M Ra ~ 1150
DJ Stoxx  Tesco (Ep) 331,60 0,0% BHP Billiton (£p) 948,50 -6,9% 1100 N 1050
50 SUEZ (€) 31,80 -3,6% Rio Tinto 2546,00 -1,8% 1000 FTSE Eurotop | 4 ~ 950
Novartis (SFr) 57,05 1,7% Anglo American (£p) 1279,00 -8,4% 900 300 - 850
Roche Holding (SF 166,50 -0,7% Ericsson (SEK) 51,30  0,2%
Fresenius Med €350 0.1% Deutsche Bank €253 6.9% 80 e o o
Volkswagen €388,1 0,5% Thyssen Krupp €135 -22% © ® 2 T 89 5 N g 5
DAX Merck €68,2 -0,0% Commerzbank €66 95% -
Deutsche Borse €59,6 1,9% MAN €335 56% 3050 250
Deutsche Tel. €11,1 -1,9% Allianz €55,5 -7,4% - 2875 T-o 230
SUEZ €318 36% Arcelor Mittal €761 9,6% IS 2700 o~ 210
L'Oreal €59,9 0,4% Alcatel-Lucent €19 6,1% DJ Stoxx 50 )
2525 ~
CAC40  Sanofi-Aventis €473 -0,8% Peugeot €156 -8,5% 5350 DJ Stoxx Tech. . 190
Essilor Internation: €33,8 0,8% Renault €189 -8,3% 2175 WL\ 170
Carrefour €31,7 -0,2% Lafarge €438 -7,0% 2000 150
Marks & Spencer £p235,8 -7,6% Man Group PLC £p190,0 -234% 6 © © o o ¢ & & o o S 8 S ¢
Old Mutual £p49,5 6,3% Eurasian Nat. Resou £p263,5 -6,9% © 2 g8 - g © 2 8 = R s £ g
FTSE 100 International Powe £p257,8 -3,2% Invensys PLC £p138,3 -0,3%
Cobham £p183,6 -2,0% BHP Billiton £p948,5 -6,9% 5750 7100
Adnmiral Group £p995,0 2,6% Rio Tinto PLC £p2546,0 -1,8% 5500 6500
5250
Stfedni a vychodni Evropa 2 0% 5900
12.11. 11.11. 1den 1tyden 1 mésic| rok 2008 4500 5300
Egis (HUF) 10 740 11520 6.8% 24% 7.9% 42.7% %gg 4700
Gedeon Richter (HUF) 26 000 26500 -1,9% -10,3% 17,8% 37,3% 3750 4100
Pliva (HRK) 770 770 0,0% 0,0% -3,8% -9,4% $ % @ 3 9 S S g ¢
Krka (€) 66 66 -0,8% -3,4% 4,5% 47 ,1% D S
Eesti Telekom (Kr.) 494 4,85 1,9% 8% 14.8% 36,7% 4600
Matav (HUF) 570 595 -4,2% -10,2% -18,3% -36,7% 42 000
Telecom Austria (€) 10,40 10,75 -3,3% 3,0% 8,3% -45,3% 4200 38 500
TPSA (PLN) 19,5 20,4 -4,2% 4,4% -9,0% 13,4% 3 800 35 000
LUKOIL (USD) 31,50 35,55 -11,4% 22,7% 30,5% 63,8% 31 500
MOL (HUF) 9750 10110 -36%  247%  -152% | -60.2% 3400 28 000
oMV (€) 25,00 25,29 1,1% -1,9% 10,1% -54,9% 3000 24 500
PKN Orlen (PLN) 28,9 28,9 0,0% 5,0% 0,5% 44,4% I T =T R R I T =TT
b 8 2 = S & = 2 = 2 & =
Oberbank (€) 44,10 4430 05% 0,6% 0,7% 68,7% -8 - d 6 g g A T
Bank BPH (PLN) 40,0 46,0)  -13,0% -13,0% -23,1% -61,5%
22 500 2500
POWSZ.KASA (PLN) 30,0 31,7 5,3% -8,8% 14,3% 43,0% RTS
OTP Bank (HUF) 2530 2650 -4,5% -26,5% -29,7% 71,.2% 20000 2000
Pekao (PLN) 115,0 130,0/  -11,5% -10,5% -25,7% -49,3% 17 500 1 500
Raiffeisen Intl. Bank (€) 23,0 27,1 -151% -19,3% 15,4% 77,8% 15 000
Dnesni oc¢ekavané udalosti Konsensus | 12 500 1000
10 000 500
@ 9% @ o o S S o © @ @ %G oSS S
©28 85 gs CER YR R66 g~
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