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KOFporé'fne vysledky za Q2 - Grafické informéacie
priebezny report

, , . .. , Graf ¢. 1 Graf S&P 500 log 4 roky
Druhy kvartal tohto roku je za nami a investorskée®

v slttasnosti  Zije prave prebiehajucim obdobim
zverejiovania  hospodarskych  vysledkov firiem.
Benchmarkovy index pre americké akcie, S&P 500
posilnil z niekdkorocného dna, ktoré dosiahol 9. marca,,, |
t.r. na drovni 676.03 bodu, na hodnotu 919.32 bodu,
ktoru dosiahol 30.juna, o takmer 36 %. Druhy katrta 1100 |
tak bol z Wadiska rastu najlepSim od roku 1998. 5 |
Za zmienku stoji aj fakt, Ze SirSi index S&P 5086toéz
uz spominaného dna takmer bez korekcie do 8. naaja & : : : ‘
hodnotu 929.23 bodu a maximum dosiahol 12. jina na'e®  J6 T ks ke
hodnote 946.21 bodu. storos et
Startérom a lidrom rastu bol predovietkym fifrgn
sektor, ale postupne sme mohli sledopaebeh jedn€ho g a¢ ¢ 2 zmena vykonnosti
menSieho cyklu na akciovych trhoch, potom ako Sévybranych sektorov vyjadrena v
pridali aj ostatné sektory. ¥igraf 3. 1.4.2009 k 30.6.2009
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Aktualny stav k 31.julu
Analytici osloveni agenturou Bloomberg pred Startom,,
vysledkovej sezony aakavali, Ze vysledky spaloosti =,
zahrnutych do indexu S&P 500 klesnu v druhom kvarta ..
0 34 %, v tréom kvartali by mali spoknosti
zaknihov& medzir@ny pokles ziskov o 22 %. Pokles =
ziskov by sa mal v désledku hospodarskeho oZzivenia;

30%
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ako aj nizSej porovnavacej zakladne zastavstvrtom ER N N A
P . . , . &g EC O

kvartali, kedy by mali spotmosti zahrnuté do indexu ¢ « & « @E &

S&P 500 vykazamedzir@ny rast ziskov o0 62 %. & &

2dro : Bloorbet

K 31.julu reportovalo svoje vysledky celkom 352
spola@nosti  zahrnutych do indexu S&P 500

. S ) . : , VYPRACOVALI
s prevadzkovymi vysledkami, ktoré v priemere boli® o :

- z L. ng. Pavol Jonds, analytik
% lepSie akatakal konsenzus, ale reportovany zisk na gc. zoitan Csiba, junior analytik
akciu je v priemere 0 32 % horSi ako za rovnakéoblml = CAPITAL MARKETS, o.c.p., as.
minulého roku. Podstatny je fakt, ze spwlosti vo Ul. 29. Augusta 36, 811 09 Bratislava

. . S v < tel: +421 2 2070 6880
vSeobecnosti maju nizsie trzby ako v rovnakom obdob .o o0 ¢ markets.sk

minulého roku a ziskovdssi udrzuja predovsetkym  uw.capitaimarkets.sk
znizovanim nékladov. Sukromny sektor v USA vykazuje

od februara 2008 pokles pracovnych miest a k 3i. ju
2009  bolo ] ewdoyanych vy'§e 6.5 mlllona Uvedeny zoznam akei nesmietbghapany
nezamestnanych. V &isnosti sa da povefléen to, Ze  ako invesiiné odpordanie, ale iba ako

p . . . vychodisko pre dalSie skimanie
tempo uUbytku pracovnych miest sa spomalilo, ale prostrednictvom fundamentéinych metod
nezastavilo oceaiovania, ako i technickej analyzy vyvoja

' ceny a objemov na burze.
., Upozornenie! VSetky obchody s cennymi
Sektor zékladnych materialov papiermi mozu viesako k ziskom, tak i k
stratdm. VSetky informécie tykajuce sa

Vysledkova sezbna v USA Klasicky odstartovala pravidiel  vypracivania a  irenia

zverejnenim vysledkov najgdieho vyrobcu hlinika  investénych odporbani poda §132e az §
132n zékona 566/2001 o cennych papieroch

v USA, spol@nosti Alcoa, ktora zverejnila V)'/sledky 8  néjdete na www.capitalmarkets.sk/ID.

Y H A Dohfad nad ¢innogou  spol@nosti
jula a reportovala stratu 0.26 USD/akciu, ktoraabol = CoTa MARKETS. ocp. as. vkonava

nizSia ako trhom &kavana strata 0.38 USD/akciu. Narodna banka Slovenska.

Zdroj informacii: Bloomberg.
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Finanény sektor

Vysledkovl sezonu pre sektor financii otvorili \gaky
banky Goldman Sachs. Ta vykazala za druhy kvartal ceeee
rekordny zisk 4.93 USD/akcidim prekonala &akavanie = . @

Graf €. 3 Akciovy cyklus podla
sektoro

3.60 USD/akciu. Trzby na arovni 13.8 mid. USD tiez )
boli nad @éakavanim 10.86 mld. USD. @
Negativne zaujal Morgan Stanley, ktorého trzby lkles wose: (2]
medzirgne 0115 % na 541 mid. USD. Strata ‘ -

z pokraujucich operacii bola vo vyske 159 mil. USD i

(EPS -1.37 USD, trilakal negativne EPS vo vy3ke 0.54 a5t Blus  Blewy
USD). Celkova strata dosiahla 1.26 mld. USD oproti 2@l ey Bu
minuloratnému zisku 1.06 mid. USD a je v nej zahrnuté Bl cre “” L

aj splacanie vypoZanych prostriedkov z programu LEE
TARP. Pri vysledkoch Morgan Stanley poteSila asi le
vykonnos, pre banku Kicovej divizie, investiného £oc
bankovnictva. Us
Pomerne dobré vysledky generovala 22.jula bankasWe1$07
Fargo, s medzikmym tempom rastdistého zisku o 81

% na 3.17 mld. USD (EPS 0.57 USD), ktory prekonat |
ocakavania trhu 0.34 USD na akciu. Dobré vysledky
zatienil fakt, Ze Wells Fargo odpisala v druhomrida 5|
celkovo 5.1 mid. USD zlych Gverov a cena akcii bisda
po zverejneni vysledkov o 3.6 % na close 24.45 USD. %

Graf ¢. 4 Morgan Stanley vs. S&P

— W argan Stankey  —— 35500 Indzx

Priemyselny sektor 0 — — - ‘
Druhy najv&Si vyrobca lietadiel, Boeing Co., vykazal za**®*  #e% Al a8 W
druhy kvartal 200Sisty zisk 998 mil. USD, resp. 1.41 o Baonter

USD na akciu, v porovnani so ziskom 852 mil. USD } _
(1.16 USDJ/akciu) z predchadzajiceho roku. Prijm Craf & 5Caterpilar vs. S&P 500
spolanosti vzrastlio 1 % na 17.2 mid. USD.

Mt

UsD

Caterpillar, zaznamenali po zverejneni vysledkov
v predobchodnej faze rast az 012 % potom;.
ako spolgénog’ vykazala lepSie vysledky, ato zisk bez
jednorazovych poloziek na uarovni 0.72 USD/akcius -

Analytici ocakavali zisk 0.22 USD/akciu.
2% -

Sektor technolégii o e
Zaujimavym pripadom je najg®i vyrobcacipov, Intel ¢ ‘ ‘ ‘
Corp. ktory vykazatist( stratu 398 mil. USD, resp. straty™® " fwf e e
0.07 USD na akciu, prom trh @¢akaval zisk 0.07 USD na o oc e
akciu. Hospodarsky vysledok Intel Corp. vyrazne
ovplyvnila rekordna pokuta 1.45 mid. USD, udelen Graf & 6intelvs. S&P 500
Eurépskou Uniou z dévodu obmedzovania konkurent.e

cenovym zvyhotiovanim paitacovych zosta s

S procesormi vlastnej vyroby. Bez odfianej pokuty b 4 -

Intel dosiahokisty zisk 1 mld. USD, resp. 0.18 USD

akciu. W -

Najv&sSia softvérova spotmos’ na svete Microsof

Corporation, 23. jula, po uzavreti obchodovaniséozita %

zisk, bez jednorazovych poloZiek vo vyske 3.01 r
USD alebo 38 centov na akciu ,oprotiakavanym 3¢
centom, avSak trzby v medzérmom porovnani poklesli ‘ ‘ ‘ ‘
17% na 13.1 mid. USD. Mgds Awds Awd? D8 kg

— Intel Corp.  ——35750] Indzx

2droj:Bloc =bers;



APITAL
rARKETS

Zverejnené ta 04.0¢.2009

Zdravotnictvo Graf ¢. 7 Nezamestnandsy USA
Svetovy lider v oblasti starostlivosti o zdravididson &
Johnson vykézal zisk 1.15 USD na akciu, ¢qm
analytici osloveni agenturou Bloombergakavali zisk
1.12 USD na akciu. Pozitivnym faktom je Ze trzby;s|
spolanosti klesli len 0 7.4 % na urowel5.24 mid.
USD, oproti @akavanému poklesu na Ura@ive5.08 mid. 37
USD.

Vyrobca liekov a ligiv Pfizer, ktory aj napriek
klesajucim trzbam, vplyvom poklesu predaja liekov , :
Lipitor a Norvasc, azvySenym nakladom z dévodu Asts — diee  wiar dboz i
prebiehajlcej akvizicie spaloosti Wyeth v hodnote 65 —
mld. USD v druhom kvartali 2009 vykézal zisk naiakc

bez mimoriadnych poloziek, blizkatakavanej hodnoty « ) .
Vo vyske 0.48 USD. Trhdakaval zisk 0.47 USD na oo o POKles pracovnyeh miest
akciu, trzby spolénosti za kvartal poklesli 0 9.4 % n¢

aroveai 11 mlid. USD oproti minulému roku.

%

——mizra cezamestanast v LS4
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Vychodiska do buducna 20

Hospodarske vysledky US spoimsti tak budd i \H
ovplyvnené predovsetkym nasledujdcimi faktormi: s

200

L] \H !
% e @ 3
6, G

T
R )
e,

RN
EN
&
S
S
O

* Rastica nezamestnanas w
Miera nezamestnanosti v USA v juni vzrastla desi:
mesiac po sebe na 9.5 % a pre jutalga rast na 9.6 %.
Udaj je mierne lepsi akocakavali analytici osloveni
agenturou Bloomberg aje evidentné, Zze tempo re
nezamestnanosti sa oproti predchadzajucim mesiaco™
spomalilo. Napriek tomu sa miera nezamestnanostGraf &9 Vyvoj HDP v USA
nachadza na takmer 26¢rmm maxime. Existuje realny
predpoklad, Ze aj keby sa americka ekonomika dwosti
do zelenyckisel v tre’om alebo Stvrtom kvartali, tempo
ekonomického rastu nedokdze genetovedostatok
pracovnych miest na radikalny pokles nezamestniano:
ktory tak pravdepodobne zostane okolo 10 % aj wurol
2010.

600

W vyvojpracovnych miest v sikromnom sektore

* Tempo rastu uspor a spotreba domacnosti : e
Americké domacnosti po dlhych rokoch zadlZovani .. we o we  ws
zatali Setrt’. Miera Uspor domacnosti k disponibilnémt
prijmu k 31. maju dosahovala 6.9 %, a je tak najays
od roku 1993. Za poslednych 16 rokov pritom USpory 4 ¢ 10Podiel dspor
percentualne k prijmom klesali a natizéku roku 2008 obyvatdov USA z disponibilného
boli nulové. (vi’ graf 10) prijmu

210 B oamkerg

» FiSkalne stimuly zo strany US vlady
Najnovsim krokom vliady USA v podpore ekonomiky je
zavedenie tzv. Srotovného. Prelkg Uspech viada *-
program po 6 fioch od spustenia musela zastavi .
pretoze planovany rozpet v objeme 1 mid. USD

minula. 0
Pod’a znameho ekondéma Nouriela Roubiniho bude,_
ekonomika USA potrebovado konca rokulalSich 200- - s e e 4

250 mild. USD. Vldda USA pritom na podporu "f\u e um mr
ekonomiky uZ doteraz prijala plan v celkovom objeme e ’
877 mid. USD. s e



