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Akciové trhy jsou v poslednich dnech po jednomési¢nim rlstu od letoSniho minima lehce
zmatené a paralyzované. Spousta akcii se obchoduje na zajimavych Urovnich a zdaji se byt
fundamentalné levné. Nékteri by fekli, Ze jsou za dobrou cenu. Ale co je dobra cena dnes
nemusi byt dobra cena zitra. Na druhou stranu je zde dost problém( jako nedostatecné
ozivovani trhu prace v USA a ostre sledované politické tahanice okolo Recka a nyni i mnohem
vétsSi hrozby v podobné Italie. MoZna, Ze pfijde Francie o svlj rating a pak by si trhy urcité
nasly cestu na nizSi hodnoty. Zkratka z pohledu zprav a fundamentl je asi velmi tézké,
ba mozna az nemozné, najit feSeni pro kratkodoby budouci vyvoj akciovych trhd.

Vyvoj trhl je nyni v zajeti politickych prohlaseni a nadpis( zpravodajskych agentur. Nemalou
roli hraji také tzv. ,rumours" (famy, zvésti), kdy se po trhu rozsifi, Ze se néco stane, aby se
poté z oficialnich zdroji prohlasovalo, Ze se tak nestane a pak se za par dni s prekvapenim
stalo, co ale vlastné stat nemélo nebo se to néjak zménilo a podobné. To mame tak, ze
nékdo rezignuje, pak Ze nerezignuje, nakonec opravdu rezignuje a pfisté to bude zase jinak.
S referendem v Recku je to podobné. Neni se tedy cemu divit, Ze se logicky uvazujici
obchodnik nema jaksi ve svém rozhodovani moc o co opfit, kdyz je kazdy pdl den vse jinak.

Zavéry vyvozené z grafll samoziejmé také vykazuji v takovém obdobi mensi spolehlivost.
Vetsi volatilita a vétsSi pohyby jsou ale pro technického obchodnika zajimavéjsi, protoze
vznika vice prilezitosti k obchodlim, ovsem s vysSim rizikem.

Aktualni technicky pohled na némecky index DAX ukazuje odrazeni od rezistence 6350 bodd.
Formujici se Utvar zacina lehce pripominat reverzni formaci hlava a ramena. Tato formace
ma Vvétsi silu, pokud se nachazi na potencialnim konci trendu, coZ zde neni Uplné pravda.
Ale rozsah formace odpovida casové dosavadnimu rlstu od minim, ktery by tato formace
mohla otocit nebo zastavit a dat prostor trhu korigovat fijnovou rally.

Na druhém detailnim grafu je patrna hranice krku, ktera je nyni hlavni podporou indexu DAX.
Uroven okolo 5800 bod( je klicovou podporou, ktera v podstaté rozhoduje na DAXu o vsem.
Pokud dojde k prorazeni této podpory, tak se potvrdi formace hlava a ramena a index se asi
bez vétsich komplikaci podiva na 5380 az 5100 bodU. Je jen otdzkou, jaka zprava tento
pohyb odstartuje, pokud odstartuje.

Pokud by se ale podafilo prekonat smérem vzhlru aktualné tvorené pravé rameno a udrzet
zminénou podporu, tak je tfeba zacit pocitat stim, ze DAX pred sebou bude mit jesté
pomérné dost prostoru vzhiru pres zakreslené rezistence 6350 a 6500 bodd.

Agresivné se nyni da spekulovat v podstaté obéma smeéry. Jak na prorazeni podpory, tak na

odraz od podpory 5800 bodd a to je pravé to, co Cini situaci neprehlednou a co trhy drZi pod
tlakem zpravami, které neustale méni situaci.
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Denni graf DAX (zdroj: Bloomberg)
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Detail denniho grafu DAXu (zdroj: Bloomberg)
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavéa Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio"). Fio je clenem
Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

Vsechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia.
Nelze vyloucit, Ze sohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace
a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti se zverejnéné informace
a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nesprévné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim kapitalu zddného emitenta investiCnich
nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiCnich nastroj, které se obchoduji na
regulovanych trzich, nema pfimy nebo nepiimy podil vétsSi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojé uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu
0 poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investicnich nastrojl nejsou sezndmeni s investi¢nimi doporucenimi pred
jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni,
neni odvozena od obchodd Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany
k uvefejiiovani investinich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investicnich
doporuceni  odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni  bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi  Castmi
a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% aZz 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup
do pozice je vhodné vyuzit vykyv@ na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat - trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup
z pozice je vhodné vyuzit vykyvl na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporuceni okamzité
po prekonani pfislusnych procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nékup investi¢niho instrumentu),
konkrétni parametry pro vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investi¢nich instrument
s naslednou pdjckou, spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého
dil¢iho doporuceni

K dneSnimu datu 8.11.2011 ma Fio banka, a.s. 18 platnych investi¢nich doporuceni, z toho 7 na zakladé technické
analyzy. Z celkového poctu je 5 doporuceni koupit, 5 doporuceni nakup-long, 2 doporuceni drzet, 3 doporuceni
akumulovat, 1 doporuceni redukovat a 2 doporuceni prodej-short. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zakladé
povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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