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Goldman Sachs Grafické informéacie

Goldman Sachs je bankova spwlog’ holdingového typu  Graf & 1 Goldman Sachs vs.
s organizanou Struktirou rozdelenou do 3 divizii. Je ikongu S&P 50

na svetovych burzach, mnohokrat v minulosti udavaady USD

vinvestovani, finatnom inzinierstve af. O kvalitach
a potenciali banky hovori Va aj fakt, Ze banka je jednou
zdvoch prezivSich investiych bank na Wall Street g
s bohatou historiou viazucou sa az do roku 1869.

v _ , 140 -
Clenenie spol@nosti

Investiéné bankovnictvo — tato divizia je rozdelena na dve;
¢asti: Finakné poradenstvo a Upisovanie, ktorych hlavnou s SR

naphou je poradenstvo pri fuzidch a akviziciach, ponstieo 3 ‘ ‘ ‘ ‘

klientom ako sa vyhrtUnepriatédskym prevzatiam zo strany s  Ma7  Desd7  Sepd3  Jundo
svojich konkurentov, poskytuje rady pri reStruktinécii,

spin off-och, organizuje verejné Upisy spwlosti, ktoré
vstupuju na burzu. Trzby tejto divizie tvorili vaskalnom
roku 2008 priblizne jednu Stvrtinu celkovych trzi@oldman

zdroj:Bloc ber;;

Graf & 2 Vyvoj trzieb Goldma
Sachs poth divizii 2006-2008

Sachs.
Priemerny trend vyvoja trzieb divizie za posledn&oRy 5
predstavoval rast o 1.42 percenta. %5

Trading a Principal Investments — je n&@8ia z troch diviz = **
spola@nosti avo fiSkalnom roku 2008 tvorila viac ako | =
percent vSetkych trzieb banky. Tento segment seedawa i
na obchodovanie s dlhopismi, menami, komoditangjaai,
akciovymi derivatmi, opciami, futures kontraktmiaktiez
vykondva podnikové bankovnictvo. &&a ¢ag’ ziskov

150

100

z tento divizie je tvorena zo zisku zo spreadu mddpyton  * j 1 —
a ponukou pri cennych papieroch, kde Goldman Spébksb c ‘ ‘ ‘
ako tvorca trhU. Irvestiéné benkowrictve Trading Assesmaragement

Priemerny trend vyvoja trzieb divizie za posledné&oRy 12006 B 2007 #2008 kol Gl 75

predstavoval pokles o 24.41 percent.

Sprava aktiv a cennych papierov, sluzby — tatozdivie VYPRACOVALI
rozdelena na dvecasti, na Asset Management, Kktory Ing.Pavol Jonas, analytik
poskytuje investiné poradenstvo, fingné planovanie, Ing. Juraj Spodniak, analytik
riadenie investinych, zaistenych a realitnych fondov, fondoy B¢ Zoltan Csiba, junior analytik

: " . o CAPITAL MARKETS, 0.c.p., a.5.
fondov a.i. Securities Services zabepe finarkné sluzby, — J%o T AP

p6zicky cennych papierov pre podielove fondy, hedge yond . 1421 2 2070 6880
penzijné fondy, maklérske sluzby ainé. T&to d&izi e-mailinfo@capitalmarkets.sk
vygenerovala v roku 2008 takmer 36 percent celkb\yzieb www.capitalmarkets.sk
Goldman Sachs.

Priemerny trend vyvoja trZieb divizie za posledné&oRy

predstavoval rast 0 10.98 percent. Uvedeny zoznam akcii nesmietbghapany
ako investtné odpordanie, ale iba ako

b A % : vychodisko pre dalSie skimanie
Historia SpOIO‘:nOSVtI . , . prostrednictvom fundamentalnych metod
Banka bola zalozena vroku 1869 nemeckym emigrantOmoceiovania, ako i technickej analyzy vyvoja
z Bavorska Marcusom Goldmanom. V roku 1882 prilgal ‘L’f”yaom?mo"?a burze. B
. . . . pozornenie! VSetky obchody s cennymi

podnikania aj svojho fa Samuela Sachsa a v roku 1885 sa papiermi mozu viesako k ziskom, tak i k

spol@&nog’ pristipenim Markusového syna Henryho gaza  stratam. Vsetky informacie tykajice sa
pravidiel vypractvania a Sirenia

Ludwiga Dreyfusa premenovala na Goldman, Sachs & CO  investinych odporiani poda §132e a7 §

Posledné dve deacia 19. stordia su v USA sprevadzané  132n zakona 566/2001 o cennych papieroch
néjdete na www.capitalmarkets.sk/ID.

obrovskymi investiciami do rozvoja Zeleamej prepravy, no Dohfad nad cnnosou  spol@nosti

na rozdiel od ostatnych fin&mikov bankari Goldman Sachs CAPITAL MARKETS, o.c.p,, ass. vykonava
. T stz s ‘1 . .. . Narodna banka Slovenska.

zostali verni diverzifikacii portfélia a investujdj do inych Zdroj informacit- Bloomberg,

odvetvi s potencidlom rastu. www2.goldmansachs.com
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« Vroku 1896 sa banka sa sta¥@nom burzy v New Yorku. Graf & 3 Vyvoj trzieb GS za

« Vroku 1906 spolumanaZuje primarnu emisiu akcii preobdobie 199-200¢
spola@nog’ United Cigar Manufacturers v celkovej hodnote i v
4.5 mil. USD a Uspech tejto emisie viedol spolog’ “
k angaZovanosti sa aj vtomto sektore. Spude’ dodnes
praktizuje zédsadu, Ze zastupcovia Goldman Sachi& sed*
v dozornych radach top klientov.

* Vroku 1920 vznika investha divizia Goldman Sachs *
Trading Corporation s @g@tocnou kapitalizaciou 10 mil.
USD. Koncom roku 1933 bola hodnota divizie z dévodu-
prepadu akciovych trhov zlomkom Startovacej hodnoty

* Od roku 1930 z#mla vykonava arbitrdZze cennych °
papierov.

* Vroku 1956 sa spolupodi@ na primarnom Upise akcii
automobilky Ford Motor, pri ktorej sa umiestnilo.20mil.
kusov akcii v celkovom objeme 700 mil. USD.

* Vroku 1967 urobila v tongase najvé&si blokovy obchod
na burze sakciami spdloosti Alcan Aluminium
v hodnote 26.5 mil. USD.

* Vroku 1981 spolenog’ kupila obchodnika s komoditami | =i
J.Aron & Company.

* Vroku 1991 vykazuje rekordny zisk pred zdanenim vo,
vySke 1.1 mld. USD, v roku 1993 zisk pred zdaneaim
2.7 mid. USD. 7

e Vroku 1993 sud zakazuje invastym bankam moZnds
poskytovania poradenskych sluzieb firmam v bankmgjto ¢
Ochrane_ 1999 2000 2001 2302 2033 2004 2005 2006 2007 2038

e Vroku 1999 emituje vlastné akcie na burze pod adrv dhof Buonber
Goldman Sachs Group Inc.

* Vroku 2007 spolénog’ vykazala rekordny zisk v svojej
historii — 11.6 mid. USD.

0 Trzoy

1999 2000 2002 2002 2003 2001 2005 2005 2007 2308

2droj: Bloomberg

Graf &. 4 Vyvoj rentability trzieb
GS za obdobie 19-200¢

13

Graf &. 5Vyvoj zisku GS za
obdobie 199- 200¢

e Vroku 2008 si podava Ziadds licenciu komeamej banky "0
a prijima vladnu pomoc tenu bankédm z programu TARP "
v objeme 10 mlid. USD. i

Vyznamni byvali zamestnanci

Henry H. Fowler — minister financii USA v rokoch6E31969
Robert Rubin — minister financii USA v 1995-1999,
exprezident banky Citigroup 3
Henry Paulson —minister financii USA v druhej vi&lesha

ES

mI., 0

Robert Zoelllck— tel’ajél' pl’eZIdent SVetOVeJ banky 19992000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Romano Prodi — byvaly taliansky premiér adol Hoombeig
Rok 2008 Graf & 6 Umiestnenie GS v ramci

Rok 2008 sa pre banku nevyvijal siaku priliS zle. Banka finanéného sektora pdd vysky
investovala do Spekulacii tykajucich salagnutia realitne] = ziskt

bubliny v USA alebo na vzostup cien ropy. _—

Do marca minulého roku bola jednou z 5 invasich bank na
Wall Street. Kvinteto investhych bank tvorili okrem nej a °
Bear Sterns, Lehman Brothers, Merrill Lynch a Marg -
Stanley.
Ako prva zanikla banka Bear Sterns, ktoru kupilM&gan - .
v marci 2008. Predaj banky sprevadzal Skandal peetena, | @ .
za ktora ju JP Morgan kupila bola niZSia ako hodrmidovy,
v ktorej sidlila centrdla Bear Sterns. Pad Lehmaotirs je Y ) ]

medialne dostatme znamy, jednalo sa o naj$d bankrot =

14 t u f f
2000 2001 2002 2005 2004 2005 2006 2007 2008 2009

v korporatnych dejinAch USA abol spojeny s burkoa
finanénych trhoch.

Fean.: il & Fubline wyjadruju zisk 2dlroj: Bloomberg
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Merrill Lynch bol kapeny spoknog’ou Bank of America,
a tak pravdepodobne usiel bankrotu, ktory postltethiman
Brothers.

Koncom septembra 2008 sa posledné 2 prezivSie titués

banky dohodli samerickou centralnou bankou FED naj

postupnom prechode ich statusu na kamé&banky, ktoré im
umoznili zisk@ v pripade potreby potrebny kapitdl od
centralnej banky, ale zaravaj prisnejsiu regulaciu.

Goldman Sachs tak doplatil na krach Lehman Brotheasy
zmrazil finartné, predovSetkym Uverové toky a sposobil
pokles na akciovych trhoch.

KedZe banky a obzvidStie investtné podnikaju s nizkou
mierou vlastného kapitalu, v pripade zamrznutia shivermi
akého sme boli svedkami v poslednom &tvku 2008,
dostéva ich biznis model vaznu trhlinu.

Predstavenstvo Goldman Sachs v pripade navySexstngho
kapitdlu presvedll jedného z najbohatSicliudi na svete,
Warrena Buffeta ajeho inve&ti skupinu Berkshire
Hathaway, ktora investovala do Goldman Sachs \esapti
minulého roku 5 miliard USD vymenou za prioritnécigk
spola@nosti s opciou na kipu akcii v nasledujacich 5 obko
za fixne dany kurz 115 USD/akciu v celkovom objesnald.

USD. Buffetov obchod s Goldman Sachs na zaklade

podmienok investicie mnohi porovnavaju k vstupuf&ofej
skupiny do banky Salomon Brothers v roku 1987, toaek za
14 rokov trvania investicie suméarne zarobil 279 %.
Spolanog’ dokonca vydala vtoméase emisiu novych
kmeiovych akcii v celkovej hodnote 5.75 mid. USD (123
USD/kus), ale ani ziskanie kapitalu v celkovom aigecez
10 mld. USD nepresvéio investorov. Spolénog’ tak bola
natena poZiadao licenciu komeinej banky a prijé d’alSich
10 mld. USD z&chranného kapitalu od americkej vliady

Hospodarske vysledky v prvom kvartali 2009

Goldman Sachs vykazal 13. aprila tr. svoje vystedk ’

hospodarenia za prvy kvartél tohto roku, v ktoroasidhol
isty zisk 1.66 miliardy dolarov, po prefitani na akciu bol
zisk na udrovni 3.39 USD. Konsenzualny odhad vysedk
banky pdital so ziskom 1.64 dolara na akciu.

Banka dosiahla trzby vo vySke 9.43 miliardy dolano&jviac
profitovala z divizie Trading a Principal Investrtenktora
dosiahla trzby vo vySke 7.15 miliardy dolarov. Olddhée,
ktoré sa zaobera obchodovanim s dlhopismi, menami
komoditami, dosiahlo rekordné trzby vo vyske 6.56ardy
dolérov, prijmy z obchodovania s akciami dosiahthiiardy
dolérov,cista strata z tzv. Principal Investments dosiald. 1
miliardy dolarov.

Divizia investéného bankovnictva zaznamenala pokles trzieb
0 30 % v porovnani s prvym kvartalom v roku 2008 na
arovei 823 miliébnov dolérov.

Tretia divizia, sprava aktiv a cennych papierov|&lsy,
dosiahla len necelych 16 % z celkovych trZzieb. Bidgl za
spravu majetku poklesli o 28 % v porovnani s prvym
kvartalom roku 2008 na 949 milibnov a oddelenieusées
services zaznamenalo taktiez pokles trzieb o 308608
milibnov doléarov.

Goldman Sachs tiez zverejnil svoj Wad zisku pre tento
fiSskalny rok na drovni 5 miliard dolarov

Zverejnené ta 02.07.2009

Graf ¢. 7 Umiestnenie GS medzi
US spol@nog’ami v zavislosti od
vysky zisku za rok 20(

Por. Spolocnost Zisk v mld. USD

EXXON MOBIL 40.61
2, GENERAL ELECTRIC 22.21
3. CHEVRON CORP. 18.69
4. JPMORGAN CHASE 15.37
5. BANK OF AMERICA 14.98
6. MICROSOFT CORP. 14.07
7. BERKSHIRE HATHAWAY 13.21
8. AT&TINC 11.95
9. CONOCOPHILLIPS 11.89
10. GOLDMAN SACHS 11.60

zdroj: Bloomberg

Graf ¢.8 Vyvoj celkového dihu
k celkovym aktivam — 1999-2008
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Graf €.9 Vyvoj kvartalnych
hospodarskych vysledkov

mld. UsD
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zdroj: Goldman Sachs

Graf €.10 Sektorové rozloZenie
S&P 500 k 1. maju 2009
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Odporué¢ania Goldman Sachs pre rok 2009 publikovar
v maji 2009.
Banka nezmenila koncafoy cid’ pre index S&P500, ktor
by sa mal nachadgaa Urovni 940 bodov. Rast indexu m&
tahany pdra analytikov Goldman Sachs predovset
technologickym sektorom.
Index S&P 500 sa sklada z 500 akcii obchodovanychs A
snajvySSou kapitalizaciou. Tieto akcie sU zadelewé 1d
réznych sektorov, ptom vaha jednotlivych sektorov je bliz
uvedend v grafe 4/1. Analytici Goldman Sachs od§&(
» ZvySit vahy v portfoliu, ktoré odpot@ju vsledovanor
materiély pre sektory:
Energy 0 200 bps na vahu 15 %
Industrials o 200 bps na vahu 13 %
IT 0 100 bps na vahu 19 %
Materials 0 100 bps na vahu 4 %
* Poneché vahu sektorom Consumer
Financials a Telecom services
* Znizit vahu pre sektory:
Consumer staples o 200 bps na 10 %
Health care 0 200 bps na 12 %
Utilities 0 200 bps na 2 %

Discretion

Zmena véah jednotlivych sektorov by mala vidslepSiemi
vykonu ako by mal b§/vykon indexu &P 500. Je zrejmé, .
analytici Goldman Sachs sU presyedi o zotaveni
akciovych indexov, a preto pridavaja vahu cyklicl
sektorom a uberaju vahu defenzivnejSim sektorom.
Zxtali sa prejavovéa prvé priznaky zlepSenia, dévod
ozivenia su najma fiSkalne stimuly, aktivna viadmditika,
rahsi pristup k Gverom, zndmky stabilizicie v oblagtove|
vystavby, banky zaznamenavaju nizSégtonutnych odpiso
Tento trend sa samozrejme prejavil aj na akciowvybbch
Rast na akciowh trhoch zaptinil hlavne rast v cyklickyc
sektoroch, od svojho dna, ktoré zaznamenali trf3y2009
index S&P 500 k 1%.2009 zaznamenal rast 36
NajvyraznejSie k tomu prispeli: finany sektor (+92%),
priemyselny sektor (+44.5 %), materialy (+43,4%yklické
spotreba (43.6 %) #igraf¢. 11.

Ako sme uz spominali, analytici Goldman Sachs &dl2009
odpor&aju zvyst vahy pre sektory: energetika, priemy
materialy, technolégie, a prave tieto sektory bajivasim
tahtiom indexuS&P 500 v sledovanom obdobi.

Akciové portfélio Goldman Sachs k 31.3.2009

Spolanog’ k 31. marcu 2009 evidovala na svojichibéct
4150 otvorenych pozicii v celkovej trhovej hodn8871 mid
USD. Spob¢nog’ k danému datumu otvorila celkovo pozic
210 novych spoknostiach, a naopak Uplnpredala svoj
podiely v 376 spolénostiach.

5 najv&sich otvorenych pozicii Goldman Sachs k 31.3.
pod’a trhovej kapitalizacie:

* SPY.US - Standard & Poor’s Depositary Receipts
= 2.7 mid. USD,

XOM.US - Exxon Mobile Corp. =1.73 mld. USD,

* JNJ.US - Johnson & Johnson = 1.26 mild. USD,

e  MSFT.US - Microsoft Corp. = 1.21 mid. USD,

» (CSCO.USs-Cisco Systems, Inc. = 1. mid. USD

Zverejnené a 02.07.200¢

Graf &. 11 Sektorové rozloZenie
S&P 500 potla GS k 1. maju 2009
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zdroj: Goldman Sachs

Graf ¢. 12Zmena vykonnosti
vybranych sektorov vyjadrena v
9.3.2009 k 19.6.20(
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2droj: Blcomoerg,

Graf ¢.13Zmena vykonnosti
vybranych sektorov vyjadrena v %
1.5.2009 k 19.6.2009

2droj: Bloomberg

Graf ¢. 14Najv&sSie pozicie
portfélia GS k 31.03.2009
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