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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1233,0 1217,0 -1,3

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza oslabila druhy tyden v fadé. Index PX
klesl na patecnich 1217 bodl a vykonnost od zacatku
roku je tak jiz zaporna. Na tydenni bazi oslabil index o
1,3%, kdyz klesala vétSina_hlavnich titulli. Pokles pres
6% si pripsaly akcie NWR. Cast tohoto poklesu jde vsak
na vrub dividendé, jelikoz titul mél v prlbéhu tydne
rozhodny datum pro narok na dividendu ve vysi 0,22
EUR. Neceld 2% ztratila Erste Bank, ktera z predchozich
hodnot 960 K¢ oslabuje jiz treti tyden v fadé. Ztracel i
druhy zastupce rakouského finan¢niho sektoru, akcie
pojistovny VIG oslabily o 4,5%. Treti financni titul,
Komer¢ni banka, Sla casteCné proti proudu a akcie
posilily o 0,7%. Titul postupné umazava povysledkovy
propad a vidéna dividendy investory opét laka
k ndkuplm. Beze zmény zakonCily tyden akcie CEZu.
Unipetrol se po ataku hodnoty 180 K¢ vratil opét na nizsi
Urovné a titul oslabil 0 2,5%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Také v Unoru se inflace udrzela pod hranici 2%, kdyz
v mezirocnim porovnani vzrostla na 1,8% a mezimésicné
0 0,1%. Inflacni data tak zaostala za ocekavani, kdyz se
predpokladalo mezirocni zvySeni na hranici 2%. Inflace
prekvapivé drzi na nizkych hodnotach a to navzdory
rostoucim cenam komodit, predevsim pak ropy a
potravin. Index cen spotfebniho zboZi se tak i naddle drzi
pod dvouprocentnim inflaénim cilem CNB, coz dava
bankovni radé prostor k ponechani Urokovych sazeb na
historickych minimech.

Mira nezaméstnanosti podle statistiky MPSV v Unoru
klesla na 9,6% z lednovych 9,7%.

Findlni Gdaj o HDP za posledni Ctvrtleti lofiského roku
pfinesl mezirocni rlst o 2,6% a oproti pfedchozimu
kvartalu se HDP zvysil o 0,3%. Revize prvnich dat byla
tedy mirné negativni, kdyz plvodné byl vykazan rlst o
2,9% mezirocné a mezikvartainé o 0,5%. Za cely rok
2010 tak vzrostl HDP o 2,2%, zatimco plvodni odhad
hovofil o 2,3%. Hlavnim dfivodem korekce vyvoje HDP
byla zména u neptimych dani.

Vyvoj titulti na domacim trhu

AAA Auto
10/3 Sit’ autobazar AAA Auto oznami své vysledky za
rok 2010 misto plivodné planovaného 31.3.2011 jiz o
30.3.2011.

CME
9/3 Financni feditel medialni skupiny CME David Sachs
nakoupil dalsi akcie spole¢nosti. Sachs koupil 11.500 ks
akcii za cenu 19,96 USD.

CEz
9/3 Deutsche Bank sniZila cilovou cenu pro akcie CEZu
na 920 K¢ zplvodnich 950 KCE. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,koupit".

Erste Bank
7/3 Citigroup snizila doporuceni pro rakouskou banku na
Ldrzet" z plvodniho ,koupit. Cilova cena byla snizena na
38 EUR z plivodnich 38,5 EUR. Citi argumentuje slabsimi
marzemi v Rumunsku a pomalejsim poklesem opravnych
polozek v Mad'arsku a Rumunsku.

Orco Properte Group
7/3 Developerska firma svolava na 25.3. mimoradnou
valnou hromadu. Jednim z bodd jednani je zména stanov
a zmocnéni vedeni k navySeni kapitdlu az na 410 mil.
EUR ze stavajicich 57 mil. EUR béhem pristich péti let.

Co se stane - ocekavané udalosti

15/3 Prlimyslové ceny
16/3 Maloobchodni trzby
17/3 Pegas — hospodarské vysledky za 4Q
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

o 0d Tento < 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2783,11 2749,30 -1,21

Komentar k vyvoji indexu

Polska burza v Gvodu tydne rostla a téSné vylepsila
letoSni maxima. Druha polovina tydne byla vsak jiz ve
znameni vybirani ziskd a index se vratil na nizsi hodnoty.
Index WIG20 na tydenni bazi oslabil o 1,21%. Pokles
v zavéru tydne byl ovlivnén zemétfesenim v Japonsku,
které pfineslo na trh nervozitu. V prlbéhu tydne
oznamovaly své vysledky bankovni tituly. Lepsi Cisla
prezentovala banka PKO, kterd po vysledcich posilovala.
Pokles v zavéru tydne ji vSak o zisky pripravil a titul
oslabil 0 2,7%. Pfes dvé procenta oslabila i Pekao Bank,
kdyz reportovany zisk nenaplnil oéekavani trhu. Nejvétsi
pokles z baze indexu Wig20 si pfipsaly akcie KGHM, kdyz
v pribéhu tydne oslabovaly komodity. Po predchozich
propadech korigoval své ztraty Tauron a ze ziskem 4,2%
byl nejrlistovéjsim titulem. Dafilo se i skupiné PKN Orlen,
kdyz akcie posilily 0 1,7%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Adam Gapinski, ¢len bankovni rady Polské centralni
banky, uvedl|, Ze Polsko by mohlo letos zvysit sazby o
dalSich 25-50 baziskych bodd. Dalsi utaZzeni ménové
politiky by se mohlo odehrat jiz v dubnu.

Co se stane - ocekavané udalosti

15/3 Tauron — vysledky za 4Q
15/3 Index CPI

16/3 Nezaméstnanost

16/3 PZU - vysledky za 4Q

Vyvoj titulii na polském trhu

7/3 Polska banka PKO (PKO) oznamila hospodarské
vysledky za 4q 2010. Cisty zisk vzrostl meziroéné o 68%
na 867,7 mil. zlotych zlonskych 516,4 mil. zlotych.
Jednalo se o nejvyssi kvartalni zisk za posledni vice jak
dva roky. Trh ocekaval zisk ve vysi 815 mil. zlotych. Za
cely rok 2010 banka vydélala 3,22 mld. zlotych. Vedeni
predpoklada, ze letosni rok by mohl dosahnout az 4 mid.
Zlotych.

7/3 Citigroup snizuje cilovou cenu pro akcie polské
energetické spolecnosti PGE na 22,8 PLN z 26,35 PLN.
Doporuceni bylo snizeno ze stupné ,buy" na ,hold".

9/3 Bankovni skupina Pekao Bank (PEO) reportovala
smisené vysledky za rok 2010. Vynosy ptijemné
prekvapily, kdyz dosahly 7,64 mid. PLN a pfekonaly tak
trzni konsensus ve vysi 7,32 mid. PLN. Cisty zisk vSak
naopak mirné zklamal a to presto, Zze se mezirocné zvysil
témér o 5 %. 2,53 mid. PLN (9,62 PLN na akcii) nestacily
na 2,56 mid. PLN (9,74 PLN na akcii), které odhadovaly
analytici. Navrh rocni dividendy cini 6,8 PLN na akcii. V
roce 2009 byla vyplacena dividenda 2,9 PLN.

11/3 Podle medii chce polska vidda chce do tfi tydnd
vybrat kupce pro 51% podil v energetické firmé Enea.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 12 169 12 044 -1,03
NASDAQ 2 785 2716 -2,48
S&P 500 1321 1304 - 1,28

Komentar k vyvoji indexu

Po stagnaci z pfedchoziho tydne se US akcie v tom
minulém opét vydaly nize. Uvod tydne opanovaly obavy
z nepokojd v Severni Africe a na arabském poloostrove,
coz nadale nahravalo rostoucim cendm ropy a obavam, ze
pravé vyssi ceny Cerného zlata se negativné promitne do
ekonomického rdstu. V poloviné tydne vsak Uvodni
poklesy dokazaly indexy umazat, za ¢imz stal predevsim
financni sektor, ktery sebou tahl cely trh i koriguijici ropa,
kterd ustoupila ze svych maxim okolo 105 USD / barel
v reakci na zpravu, Ze zemé OPEC jsou pfipraveny zvysit
produkci kvdli libyjskym vypadkdm. Zavér tydne vsak
opét patfil predevsim prodejcdim kdyz ¢tvrtecni seance na
Wall Street otevirala témér 2 % propadem pote, co
snizeny rating Spanélska vratil k pozornosti investor(
dluhovou krizi v Evropé a data z US a predevsim pak
Cinské ekonomiky zavdala dlivod zpochybriovat zdali je
udrZitelné tempo rlstu ekonomik jako doposud. Zavér
tydne byl pak ovlivnén zemétfesenim v Japonsku a index
S&P 500 v Uvodu bojoval o udrzZeni hranice 1 295b., aby
vzavéru preci jen skoncil mirné vzsku nad
psychologickou hranici 1 300b. Nedafilo se predevsim
polovodiCovému sektoru, ktery odepsal 5,7 % po
snizeném ratingu od Wells Fargo. Akcie mobilniho
operatora Sprint Nextel pfidaly 15 % v reakci na zpravu o
ziskani US mobilni divize T-Mobile od Deutsche Telekom.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Obchodni bilance USA vykazala v lednu schodek 46,3
mld. USD, zatimco trh oCekaval schodek 41,5 mid. USD.

Maloobchodni trzby v USA rostly v dnoru podle
oCekavani o 1,0 %. Pfedchozi rlist 0 0,3 % byl revidovan
na 0,7 %. Maloobchodni trzby bez aut rostly podle
oCekavani o 0,7 %. Pfedchozi rlist 0 0,3 % byl revidovan
na 0,6 %.

Index spotiebitelské ddvéry University of Michigan v
bfeznu poklesl ze 77,5 b. na 68,2 b. Trh ocekaval 76,3 b.
Co se stane - ocekavané udalosti

15/3 Index vyrobni aktivity v NY (Brezen)
15/3 Zasedani FOMC o Urokovych sazbach

16/3 Nové zahajené stavby dom (Unor)
17/3 Index spotfebitelskych cen (Unor)
17/3 Prlimyslova produkce (Unor)

17/3 Predstihové ukazatele (Unor)
Vysledkova sezéna — 17/3 Nike, FedEx

Vyvoj titulti na americkych trzich

7/3 Americky vyrobce pevnych diskl Western Digital
(WDC) kupuje divizi spolecnosti Hitachi, Hitachi Global
Storage Technologies. Cena transakce dosahla celkové
vyse 4,3 mld. USD, z toho 3,5 mld. USD cini hotovost a
zbytek 25 mil. kusl akcii WDC v priblizné hodnoté 750
mil. USD. Po dokonceni akvizice bude Hitachi ve
Western Digital vlastnit 10 % podil. Hlavhim motivem
transakce je pro WDC rozsifeni produktového portfolia,
ziskani novych zakaznikd a rozsifeni podilu na trhu.

8/3 JPMorgan zvySuje své investicni doporuceni pro
spole¢nost NVIDIA (NVDA) na ,neutral® z ptvodniho
Lunderweight." Cilova cena zlstava na 21 USD.

9/3 Deutsche Bank zvySuje cilovou cenu pro akcie
spole¢nosti IBM (IBM) na 200 USD z pfivodnich 175
USD. Deutsche Bank véfi, ze cil pro zisk na akcii 20
USD, ktery si IBM naplanovala do roku 2015, je dokonce
prekonatelny. DB ponechava investicni doporuceni
~Kupovat".

11/3 Jefferies zvySuje cilovou cenu pro United
Technologies Corp. (UTX) na 100 USD ze 90 USD.

11/3 Valero Energy Corp. uvedla, Ze zaplati 730 mil.
USD za rafinerii Pembroke ve Velké Britanii patfici
spoleCnosti Chevron. Dohoda zahrnuje dodatecnou
platbu 1 mld. USD za pracovni kapital.



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 179 6 981 -2,75

Komentar k vyvoji indexu

Némecky index DAX se po vzoru dalSich burz v Evropé
oblékl v minulém tydnu do rudého habitu, kdyz na trh
negativné pdsobily predevsim geopolitické udalosti na
Blizkém Vychod€, obnoveni obav zdluhové krize
v Evropé (nizSi ratingy pro Recko a Spanélsko) a
v zavéru tydne pak zprava o zemétfeseni v Japonsku,
které dostalo pod tlak predevsim akcie pojistovacich
spoleCnosti. Akcie zajiStovny Munich Re i pojistovny
Allianz se propadly o 8,2 %, resp. 4,6 %. Nejvétsi ztratu
si ovSem pripsaly akcie K+S, které v zavéru tydne
zaznamenaly nejvétsi pokles za poslednich 20 meésicd
v reakci na zpravu, ze akcionar BASF se zbavuje svého
10 % podilu. Mezi akcie v zeleném patfily Deutsche
Telekom, kterému pomohla zprava o prodeji US divize.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Pocet priimyslovych objednavek v Némecku za leden
rostl 0 2,9 % a prekonal tak rdst odhadovany analytiky
2,5 %.

Bundesbank zvefejnila lepsi progndzu pro rUst
némeckého HDP. Pfedchozi progndza poditala s rlistem 2
%, HDP by ale, hnano vysokym exportem a vyjimecné
vysokou dlvérou spotfebiteld a podnikatelli, mohlo letos
vzrist az 0 2,5 %.

Index spottebitelskych cen byl v Némecku v Unoru
zrevidovan z rlstu 0 2,0 % y/y na 2,1 % vy/y.

Co se stane - ocekavané udalosti

15/3 Index ekonomického sentimentu ZEW (Bfezen)
Vysledkova sezéna — 17/3 HeidelbergCement AG,
21/3 MAN AG

Vyvoj titulii na némeckém trhu
7/3 Barclays Capital snizila doporuceni pro
Volkswagen z pdvodniho ,Overweight/neutral® na

+Equalweight/neutral®.  Cilovou cenu pro akcie
automobilky (VOW3) snizuje ze 150 EUR na 140 EUR.

8/3 Sprint Nextel by rad koupil dcefinou spole¢nost
némeckého Deutsche Telekom. Deutsche Telekom by
mél na oplatku obdrzet znaény podil ve vzniklé
spoleCnosti. Spolecnosti se zatim nemohou shodnout na
cené T-mobile USA.

9/3 Neémecky energeticky gigant E.ON (EOAN)
reportoval vysledky za rok 2010, které prekvapily
investorskou verejnost. Trzby se mezirocné zvysily o vice
nez 13 % na 92,86 mid. EUR a pohodiné tak prekonaly
trzni konsensus ve vysi 82,85 mld. EUR. Cisty zisk (po
zahrnuti mimoradnych polozek) se sice mezirocné
propadl o 30 % na 5,85 mild. EUR (3,07 EUR na akcii),
presto vsak prekonal odhady ve vysi 4,63 mid. EUR (2,54
EUR na akcii).

9/3 Spolecnosti Daimler a Rolls-Royce dnes pfisly s
konkrétni nabidkou na prevzeti spolecnosti Tognum.
Ocenily tuto spole¢nost vyrabéjici dieselové motory na
3,2 mld. EUR, coz znamend 24 EUR na akcii. To je
zhruba o 30 % vice, nez byla cena po uzavieni 4.
bfezna, po kterém spolecnosti vyjadfily svlj zajem na
Tognumu. Pokud by Daimler prevzal kontrolu nad
Tognumem, ktery jiz dfive vlastnil, stal by se druhym
nejvétsSim vyrobcem vysokorychlostnich dieselovych
motor{ pro sektor namornictvi, energii a obrany (nejvetsi
je firma Caterpillar). Tognum se k p¥ipadné spolupraci se
spoleCnostmi Daimler a Rolls-Royce vyjadfil pozitivng,
souhlasi i s nabizenou cenou.

9/3 Druha nejvétsi evropskd aerolinka Lufthansa
(LHA) dnes reportovala prodeje za rok 2010. Cisty zisk
1,1 mld. EUR pfekonal odhady analytik& 0,626 mid. EUR.
V roce 2009 utrpéla Lufthansa ztratu 34 ml. EUR. Trzby
se v roce 2010 vysplhaly az na 27,3 mld. EUR, vysoko
nad trznim konsensem 22,3 mid. EUR. Lufthansa slibila
investorlm dividendu ve vysi 60 centl za akcii.

10/3 Némeckd chemicka spolecnost K+S (SDF)
dosahla v roce 2010 pozitivnich hospodarskych vysledka.
Trzby se mezironé zvysily o 40 % a prekonaly odhady,
kdyz dosahly 4,99 mid. EUR, zatimco trh poCital pouze se
4,91 mld. EUR. Cisty zisk se oproti roku 2009 zvysil vice
nez tfikrat a dosahl 445,2 mil. EUR (2,35 EUR na akcii) a
také prekonal analytické odhady ve vysi 421,4 mil. EUR
(2,2 EUR na akcii). Na nadprimérnych vysledcich se
vyznamnou mérou podilela rostouci poptavka po
hnojivech a solnych produktech v disledku zotavujiciho
se zemédélstvi a studenych zimnich mésicti na pocatku a
konci roku 2010. Spolecnost si udrzuje optimisticky
vyhled i pro rok 2011.

10/3 Némecky technologicko-chemicky koncern Linde
(LIN) se v roce 2010 pripojil ke spolecnostem, které
prekonaly analyticka ocekavani. Trzby se po mezirocnim
zvyseni 0 15 % vysSplhaly na 12,87 mid. EUR a predstihly
tak trzni konsensus, ktery ocekaval 12,68 mid. EUR.
Cisty zisk (pred zahrnutim mimofadnych polozek) dosahl
1,19 mld. EUR (6,91 EUR na akcii) a také pozitivné
prekvapil trh, ktery pocital pouze s 1,05 mid. EUR (6,43
EUR na akcii). Za pozitivnimi hospodarskymi vysledky
stoji rostouci poptavka, predevsim v oblasti rozvijejicich
se trhl v Asii a Jizni Americe.



Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale "Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papir@l Praha, a.s. a tviircem trhu u 13 emisi zafazenych v segmentu SPAD. Fio neni tviircem trhu emise
akcif Kit Digital, Inc.

V8echny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji ndzor Fia.
Nelze vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a
investi¢ni doporuceni vytvoreny nebo s ohledem na jiné skutecnosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukdzi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investiCnich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi nez 5% na zékladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiCnich nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich nemd pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitdlu Fia. Fio nemd s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojd uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojli nejsou seznameni s investi¢nimi doporuéenimi pfed jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investiCnich nastrojd vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investicnich doporuceni
neni odvozena od obchod@ Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k
uvefejfiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi Castmi a
pravidelnou vnitfni kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.
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