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Vyvoj indexu PX .
CEzZ
15/9 Generalni feditel a predseda predstavenstva Martin
Index Minuly tjden T’ento Zména % Roman se rozhodl skondCit ve svych funkcich. Na navrh
tyden premiéra NeCase prijal Roman nabidku uplatnit své
i zkuSenosti na misté predsedy dozorci rady energetické
PX 983,80 950,50 3,38 spolecnosti. Pfedstavenstvo zvolilo za nového predsedu a

Komentar k vyvoji indexu

PrestoZe sentiment na svétovych trzich se podstatné
zlepsil a k vidéni byly silné rdsty index@ jak v Evropé tak
v USA, domdci burza nadale klesala. Index PX dokazal
posilit pouze ve Ctvrtek, kdyz prisel koordinovany zasah
centralnich bank. Tydenni vykonost byla nakonec -3,38%
a index si vytvofil nové letosni minimum. Pfi optimismu si
Zila prazska burza svij vlastni Zivot, kdyZ negativni vliv
méla i patecni aukce, kterd pfi vyraznych objemech
poslala index nize o téméf 1%. Erste s experimenty
madarskym  politiki  ohledné  splatnosti  pljcek
v zahrani¢ni méné oslabila o 4,1%. Pfes 4% si odepsala i
Komercni banka, ktera po pondélnim propadu rychle
umazala vSechny ztraty, aby v pateni aukci opét
spekulativné propadla. Dobrou vykonnosti se v tydnu
prezentoval CEZ, kde dosSlo krosadé na nejvyssich
postech. Patecni pokles v souvislosti rebalancu polského
indexu vsak prinesl propad a tydenni vykonnost -2,2%.
O 5% oslabily akcie NWR, kdyz Unicredit trochu
opozdéné prisla s prodejnim doporucenim. Jedinym
titulem s kladnou vykonosti byl VIG (+2%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Vyvoj titulti na domacim trhu

AAA Auto
12/9 AAA Auto otevrelo prvni pobocku v Rusku. Prodejna
se nachazi nedaleko Moskvy a bude v prvni fadé
zamérena na vykup.

CME
13/9 Financni feditel CME David Sach koupil 20.000 ks
akcii spoleénosti. Sach navysuje svdj podil a drZi jiz
80.000 ks akcii.
14/9 Erste bank zvysSuje doporuceni pro medialni
spoleCnost CME na ,kupovat". Cilova cena byla snizena

z 23,5 USD na 15 USD.

zaroven generalniho feditele Daniela BeneSe, ktery
zastaval post vykonného feditele a mistopredsedy
predstavenstva.

Erste bank
15/9 Nomura sniZuje cilovou cenu pro akcie Erste bank
na 31 EUR z plvodnich 41 EUR.

Fortuna

14/9 Do vybérového fizeni na spoleCnost Sazka se
prihlasili tfi uchazeci — spolecny podnik PPF a KKCG,
holding Synot a dalSi domaci zajemce. Tretiho zajemce
Sazka oficialné nepotvrdila. Penta, vétSinovy vlastnik
Fortuny, kritizuje vybérové Fizeni kvili diskriminaci
uchazecl a vybérového fizeni se nedcastni.

KIT digital
15/9 Spolecnost KITdigital oznamila vefejnou nabidku 3,2
mil. akcii za cenu 9,5 USD. Nabidka by méla pravdépodobné
skoncit 20.9.2011.

New World Resources

14/9 Unicredit snizuje doporuceni pro NWR na ,prodat®
z plvodniho ,drZet". Cilova cena byla snizena na 142 K¢
z plvodnich 256 K¢.

Unipetrol
15/9 Unipetrol oznamil zménu ve financnim kalendafi,
kdyz vysledky za 3Q budou prezentovany az 4.11. misto
plvodné planovaného terminu 27.10.2011. Zména
souvisi se sladénim vysledk(l z matefskou PKN Orlen.

Vienna Insurance Group
14/9 Pojistovna VIG se dohodla na koupi majoritniho
podilu v bosenske pojistovné Jahorina. Pdsobnost firmy
se tak rozsifi na 25 trhd. VIG pfevezme podil ve vysi
88,5%, ktery reprezentuje hlasovaci prava ve vysi 92%.

Co se stane - ocekavané udalosti

19/9 Platnost novych vah indexu PX a CECE
22/9 Rozhodnuti CNB o sazbach



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

782X tyden tyden %
D] 10 992 11 509 + 4,70
NASDAQ 2 468 2 622 + 6,25
S&P 500 1154 1216 + 5,35

Komentar k vyvoji indexu

US akcie zaznamenaly diky uklidnéni situace v Evropé
(po intervenci centralnich bank) treti nejvétsi tydenni rlist
od roku 2009. Dafilo se predevsim technologickym
spoleCnostem v Cele s akcie Dell poté, co vyrobce
pocitacl zverejnil zpétny odkup akcii.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v srpnu stagnovaly pfi
oCekavaném rdstu o 0,2 % a predchozi hodnoté 0,3 %
(revize z 0,5 %).

Index podnikatelské nalady NY Fedu Empire State v
zari klesa na -8,82 b. pfi odhadovaném rlstu na -4 b.

Index spotrebitelskych cen, CPI, v srpnu roste
mezimésic¢né o 0,4 % pri odhadu 0,2 %.

Pr@myslova produkce v srpnu vzrostla o 0,2 % pfi
oCekavané stagnaci.

PfedbéZny udaj undexu spottebitelské dCvéry
Michiganské Univerzity za zafi dopadl mirné lépe kdyz
vzrostl na 57,8b. z predchozich 55,7b. Analytici
ocekavali nardst na 57b.

Co se stane - ocekavané udalosti

20/9 Zahajené stavby dom( (Srpen)

21/9 Zasedani FOMC o Urokovych sazbach

22/9 Predstihové ukazatele (Srpen)

Vysledkova sezéna: 19/9 Lennar Corp, 20/9 Oracle,
Adobe, 22/9 FedEx, Nike

Vyvoj titulti na americkych trzich

12/9 Citigroup ve své analyze amerického bankovniho
sektoru oCekava strmy propad zisk(, jejichZ vyhled pro
treti Ctvrtleti snizila v prdméru o 45 %. Dlvodem je
vysoka volatilita akciovych trhl, kterd snizila vynosy
tradingu a investi¢niho bankovnictvi. Snizen byl i vyhled
na pristi dva roky, ktery bude ovlivnén zpomalujici
ekonomikou a novymi bankovnimi regulacemi.

12/9 Americky vyrobce polovodi¢ovych soucastek a
sitovych zafizeni Broadcom (BRCM) kupuje konkurencni
spolecnost NetLogic Microsystems (NETL) za 3,7 mid.
USD. Nabidnuta cena za akcii ¢ini 50 USD a obsahuje
tak akvizicni prémii 57 % v0ci pateCni uzaviraci cené.
Pro Broadcom se jedna o zdaleka nejvétsi akvizici v jeho
historii.

12/9 Bank of America specifikovala rozsah
propousténi v ramci projektu New BAC. Propusténim 30
000 zaméstnancl planuje usetfit 5 mid. USD rocné.
Banka ve vyjadfeni uvedla, ze k propusténi zhruba 10
% zaméstnanct by mélo dojit v ramci nékolika let.

13/9 Hewlett-Packard (HPQ) prodlouzil svou nabidku
na prevzeti britské spoleCnosti Autonomy za 11,2 mid.
USD. Konecny termin byl posunut na 3.fijna. Spolecnost
k tomuto kroku prikroCila poté, co jeji prvni nabidku
schvalilo pouze 41,6 % akcionafi Autonomy. Na
schvaleni prevzeti je nutny souhlas 75 % vSech
akcionard.

13/9 Vyrobce konzumni elektroniky Best Buy zverejnil
hospodarské vysledky za 2. kvartal. Kvali snizujicim se
prodejlm televizorl a mobilnich telefonli spolecnost
nedosahla na odhady.

14/9 General Electric (GE) zvefejnila svj zamér
odkoupit od Berkshire Hathaway (BRK.A) své prioritni
akcie za 3,3 mld. USD, které Buffett ziskal v dobé
vrcholici financni krize v Fijnu 2008.

14/9 Vyrobce sitovych prvkd Cisco Systems
predstavil novy vyhled, kdyz se stary vyhled ukazal jako
neredlny. Rocni rlst trzeb se bude do roku 2014
pohybovat mezi 5 a 7 %. Zisk na akcii bude v
nasledujicich 3 letech rlst rychleji - o 7 az 9 %. Ctyfi
roky stary plan byl kazdorocni rdst trzeb 0 12 - 17 %.

14/9 Intel a Google oznamili spolupraci na
optimalizaci a synchronizaci Cipu Atom a operacniho
systému Android.

14/9  Spolecnost Netflix sniZila vyhled poctu
zakaznikl pro tfeti kvartal. PoCet odbératelll pouze DVD
se snizi na 2,2 ml., zatimco v predchozim vyhledu
spolecnost kalkulovala se 3 ml. Vyhled poctu zakaznikd,
ktefi maiji zajem pouze o sluzbu ,streaming", se snizil na
9,8 ml. z 10 ml.

16/9 Patd nejvétSi banka svym majetkem ve
Spojenych statech uzavie hedgeovy fond Global Alpha.
Dlvodem je odcerpani penéz z fondu mnoha investory.
Fond, ktery v roce 2007 spravoval 11 mid. USD mél
podle tajnych zdrojl agentury Bloomberg na konci
cervna méné nez 1,7 mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 5190 5574 +7,39

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie vykazaly v minulém tydnu 4 rdstové
seance v fadé, coZ nakonec znamenalo nejvétsi tydenni
rally za posledni dva roky. Navzdory pretrvavajici hrozbé
v podobé bankrotu Recka trhy uklidnila zprava o
koordinované akci 5 centralnich bank na poskytnuti
kratkodobého financovani pro evropské banky. Kromé
dodani dévéry financnimu trhu se_jedna i o preventivni
krok v pfipadé, ze by k bankrotu Recka skute¢né doslo.
V poloviné tydne trhlim pomohlo i spolecné vystoupeni
dvou hlavnich aktér(i v fecké saze, kancléfky Merkelové a
prezidenta Sarkozyho, ktefi ujistili trhy o svém
jednotném postoji v fecké otdzce (které by podle nich
zlistane v eurozone€). Zména nalady na trzich byla patrna
i zostfe sledovanych aukci statnich dluhopisdl Itlie a
Spanélska, kdyz dva dny pfed prohlasenim obou politik{
se aukce italskych dluhopisl setkala s vlaznym pfijetim
ze strany investor{l, zatimco den po prohlaseni ukazala
aukce Spanélského dluhopisu na vyssi divéru investord.
V tydennim souctu se dafilo vSem akciim v rdmci indexu
DAX. Spici pak vévodily obé dvé utility (E.ON +16,8 %,
RWE +12,6 %) v reakci na lepsi komentafe analytikd.
Predni pricky okupovaly i akcie auomobilek nebo vyrobce
Cipl Infineon.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Ratingova agentura Moody’s pristoupila ke snizeni
ratingu francouzskych bank Credit Agricole a Societe
Generale. U Credit Agricole se jedna o snizeni na ,Aa2" z
LAal." Rating zlstava v revizi vzhledem k jeho dalSimu
moznému snizeni. U Societe Generale doslo ke snizeni na
»+Aa3" ze ,Aa2." Vyhled negativni. U obou instituci doslo
ke snizeni ratingu pfedevsim kvili jejich expozici vici
feckému dluhu.

Evropska centrdlni banka oznamila rozhodnuti
poskytnout ve spolupraci s americkym FEDem evropskym
bankam dolarové pljcky ve trech separatnich
tfimésicnich pljckach. K podobnému kroku ve spolupraci
s FEDem pristoupi i centralni banky Japonska, Svycarska
a Anglie.

Co se stane - ocekavané udalosti

20/9 Vyrobni ceny (Srpen)
20/9 Index ekonomického sentimentu ZEW (Zafi)
22/9 Index nakupnich manazer ve vyrobé (Zari)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu
12/9 UBS zvysuje své doporuceni pro Infineon (IFX)

na ,koupit" z pdvodniho ,neutral."

12/9 Japonska automobilka Suzuki chce ukondit
spolupraci s némeckym konkurentem Volkswagen
(VOW3). Némecko-japonska spoluprace tak neméla
dlouhého trvani. Byla zahajena v prosinci 2009. Suzuki
nabidla odkoupeni 19,9 % svych akcii, které jsou v
némeckych rukou.

13/9 Némecky vyrobce luxusnich voz{ Audi zvysil sviij
cil v poctu prodanych vozd pro rok 2011 na 1,3 mil.
Prodejni latka dosud lezela na 1,2 mil. vozd.

13/9 Némecky energeticky koncern RWE (RWE) by
svlj kapital rad navysil jesté béhem tohoto roku.
Spolecnost chce pro posileni kapitdlu vyuzit prodej
novych akcii v celkové hodnoté 2,5 mid. EUR.

14/9 Nejvétsi Svycarska banka UBS dnes oznamila
ztrdtu z neautorizovaného tradingu ve své investicni
bance, ktera se vysSplhala zhruba na 2 mid. USD. Tato
Castka se negativné promitne na financnim vysledku
tretiho kvartalu.

16/9 Chemicka spolecnost BASF hodla do roku 2015
investovat 10 mid. EUR ve svém hlavnim misté vyroby.
Dvé tretiny investice budou vyuZity na rozsifeni
soucasnych tovaren.



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

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia.
investi¢ni doporuceni vytvoreny nebo s ohledem na jiné skutecnosti a vyvoj na trhu, se zverejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukdzi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam Ccinicim 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 nemd pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiCnich nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema 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 investicnich nastrojl nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastroj& vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni
neni odvozena od obchod@l Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k
uverejnovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stretu zajmdm pfi tvorbé investiCnich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi Castmi a
pravidelnou vnitfni kontrolou. Na cinnost Fio dohliZi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s.vytvorili tento dokument:

David Brzek-makléf, Pavel Hadrousek-makléf, Josef Dudek-makléf, Jana Havelkova-makléf, Daniel
Marvan-makléf, Chadi El-Moussawi-analytik, Josef Novotny-analytik, Michal Beran-analytik, Robin
Koklar-analytik, Rudolf Plachy — analytik, Miloslav Vesely — analytik, Pavel Slechta - analytik




