Fio report

tydenni

Fio banka, a.s.

19. srpna 2011 — 23. zari

4

zpravodajstvi z kapitalovych trhii

r\7z

2011

CR

Vyvoj indexu PX
N Tento X - o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 950,50 864,10 -9,08

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza si prosla krvavou lazni a index PX se dostal
na nova vice jak dvouletd minima. Pfestoze poklesy na
globalnich trzich nebyly tak dynamické, prazskd burza si
odepsala 9,08% a patek dopoledne se podobal jiz témér
kapitulaci. VIna stoplossd poslala tituly do dvoucifernych
ztrat, kdyz nejvétsi poklesy si pripsala Erste bank, ktera
oslabila o téméF 21%. Pres 20% oslabily i akcie medialni
CME. Dramaticky propad na letosni minima zaznamenaly
rovnéz akcie NWR (-17%). PrestoZe k dispozici byly
v priibéhu tydne nové zpravy k Fadé tituld, na obchodovani
méla podstatné vétsi vliv psychologie. CEZ oslabil ,pouze™ o
8%, kdyz vlada definitivné schvalila rozdéleni emisnich
povolenek zdarma. Komer¢ni banka pomahal zpétny odkup
akcii, ktery sama spoleCnost provadéla. Akcie KB oslabily o
JSnesitelnych, 6,5%. Defenzivni charakter predvedly
klasické tituly, kdyz Telefonica stagnovala na Urovni 384 K¢.
Pegas si odepsal 1% a Philip Morris oslabil o necela 3%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Centralni banka ponechala podle ocekavani Urokové
sazby beze zmény na historickém minimu. Guvernér Singer
po zasedani prohlasil, ze si dokaze predstavit scénaf, kdy
pristi pohyb sazeb nemusi byt nahoru.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CME
19/9 Medidlni skupina CME odloZila plvodné planované
setkani s investory, které se mélo uskutecnit tento tyden.
Vyhled pro letosni rok, ktery mél byt na tomto setkani
prezentovan, bude ozndmen az pfi prezentaci vysledkl za
3Q. Podle vyjadieni predstaviteldl firmy dosSlo k odlozeni
setkani z ddvodu volatilnich a nervoznich trhl, kdy fada
americkych zastupcl by nemohla pficestovat.
23/9 Goldman Sachs snizuje cilovou cenu pro akcie
spolecnosti Central European Media Enterprises na 8 USD
(zhruba 147 KC) z predchozich 18,40 USD, doporuceni
»prodat".

CEZ
20/9 Nové jmenovany feditel CEZu Daniel Bene$ prohlasil,
Ze éra zahrani¢ni expanze je u konce. Spolecnost se chce

soustiedit na Cesky trh a zvySit jeho energetickou
bezpeCnost. Hlavni prioritou se stavd budovani jaderné
energetiky, které zahrnuje dostavbu jaderné elektrarny
Temelin a prodlouZeni Zivotnosti a rozsifeni druhé elektrarny
v Dukovanech.

21/9 Vlada schvadlila plan na rozdéleni maximalniho poctu
emisnich povolenek zdarma vyrobcdm elektfiny pro obdobi
2013-2020. Povolenky budou vSak pridélovany proti
investicim, které budou sméfovat do modernizace zafizeni.
Pokud podminky pro investice nebudou spinény, povolenky
budou prevedeny do systému aukci.

Erste bank
21/9 ING snizuje cilovou cenu pro Erste Bank z 37,4 EUR
(929 K¢) na 33,3 EUR (828 Kc).

Komercni banka

22/9 Lidové noviny dnes pfinesly rozhovor s financnim
feditelem Komeréni banky Pavlem Cejkou. Cejka v
rozhovoru uvedl, 7e banka v souCasnosti drzi fecké
dluhopisy v Ucetni hodnoté mirné nad 5 mld. KC. VétSina z
nyni drzenych dluhopist je z let 2006 a 2007, od roku 2008
banka nakupuje pouze Ceské a v omezené mife slovenské a
polské vladni dluhopisy. Recké dluhopisy pry banka
planovala prodat, kvdli situaci na trhu se ale nakonec
rozhodla drzet je. Posledni splatku obdrzela banka, ktera
vytvorila v poslednim kvartale kvili feckym dluhopis@im 1,66
mid. opravek, od feckého ministerstva financi v zafi dle
splatkového kalendare, jednalo se o 10 ml. EUR. KB
upfesnila néktera fakta zclanku, kdyz KB aktudlné
neplanuje dalsi snizeni hodnoty feckého dluhu, stalo by se
tak pouze v piipadé feckého bankrotu.

New World Resources

23/9 JPMorgan snizuje doporuceni pro akcie spoleCnosti
NWR na 5,30 GBP (zhruba 150 K¢) z predchozich 9,40 GBP,
doporuceni ponechava na ,neutraini".

Pegas Nonwovens

23/9 SpoleCnost Pegas Nonwovens dnes informovala o
uzavreni tfiletého kontraktu na dodavky netkanych textilii v
objemu vice neZ 100 tisic tun a financni hodnoté pfesahujici
200 ml. EUR. Generalni feditel spoleCnosti FrantiSek Rezac
uvedl, Ze kontrakt velmi dobfe koresponduje se spusténim
nové vyrobni linky.

Telefonica 5
23/9 Goldman Sachs snizuje cilovou cenu pro Telefénicu CR
na 380 K¢ z predchozich 400 K¢, doporuceni ,prodavat”
zvysuje na ,neutraini". Banka odebird Telefonicu CR ze
svého seznamu evropskych akcii k prodeji.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Index Minuly Tento Zména
tyden tyden %
D] 11 509 10771 -6,4
NASDAQ 2 622 2483 -5,3
S&P 500 1216 1136 -6,5

Komentar k vyvoji indexu

Americké akcie zkorigovaly své rlisty z pfedchoziho tydne
a indexy tak pokraCovaly ve svém vyrazném volatilnim
obchodovani. Index Dow Jones si odepsal 6,4% a jednalo se
tak o nejvétsi tydenni ztratu od roku 2008. Technologicky
Nasdaq oslabil o 5,3%. Investofi negativné reagovali na
informace ze strany FEDu, ktery vidi vyssi rizika pro
ekonomicky rlist. Ocekavand operace v podob& vymény
dluhopisll v rozvaze FEDu optimismus nepfinesla. Po Ctyfech
dnech poklesl alespori ¢astecnou Ulevu prinesl patek, kdy
trhy mirné rostly v ocekavani vikendového zasedani
predstaviteld G20. Nejvétsi poklesy si pripsaly akcie Alcoa a
DuPont, kdyzZ pfisly o vice jak 14%. Obecné spoleCnostem ze
sektoru zakladnich materidld se dafilo nejhlife. Vyrazny
pokles zaznamenaly i bankovni tituly, kdyz doslo ke snizeni
ratingu Citigroup, BofA a Wells Fargo. Slabsi vysledky
predstavil FedEx (-12%), ktery je Casto pouzivan jako
indikator stavu ekonomiky. Minuly tyden pfi rlstech byl Intel
v Cele, tento tyden pfi poklesech nepropadl jako jediny
z baze DJ.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Zapocata vystavba v srpnu dosahla 571 tis. a -5,0 %
(m/m) (odhad 590 tis. a -2,3 %). V predchozim obdobi Cinila
601 tis. a -2,3 %.

Prodeje existujicich dom{ v srpnu mezimési¢né vzrostly o
7,7 % na 5,03 ml. pfi o¢ekavaném rstu 0 1,7 % na 4,75 ml.
V Cervenci ukazatel klesal o 3,5 % na 4,67 ml.

Predstihové ukazatele v srpnu povyrostly o 0,3 %. Po
predchozim rlistu 0 0,5 % (0,6 % po revizi) se ocekaval rdst
00,1 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

27/9 Spotfebitelska divéra
29/9 HDP za 2Q
30/9 Osobni pfijem a vydaje

Vyvoj titul&i na americkych trzich

19/9 Technologicka spolecnost United Technologies (UTX)
hodla koupit konkurencni Goodrich Corp. (GR), ktery se
zabyva vyrobou leteckych komponent a vybaveni. Dohoda
o koupi jesté neni oficidlné potvrzena, dle internich zdrojl
je vSak Goodrich tim nejpravdépodobnéjsim kandidatem

na akvizici. Jeho trzni hodnota se v soucasné dobé
pohybuje okolo 14 mid. USD. United Technologies je v
oboru letecké technologie zvucné jméno, mezi jeho
dcefinymi spolec¢nostmi funguji takové firmy jako Sikorsky
Aircraft & vyrobce motorll Pratt & Whitney. Ziskani
Goodriche, ktery je nejvétsim svétovym vyrobcem
leteckych podvozk(i a produkuje mnoho dalSich leteckych
komponent, by jeho pozici jesté vice posililo.

20/9 Americky konglomerat General Electric (GE) dnes
zverejnil prohlaseni o nové ziskanych zakazkach pro svou
energetickou divizi, jejichz celkova hodnota dosahuje 3
mlid. USD. Kontrakty pochazeji z mnoha obord, jako je
napiiklad téZba zemniho plynu a ropy, vodarenstvi a
inZzenyrské sité. Poptavka po diverzifikovanych sluzbach dle
spolecnosti pochazi predevsim z rozvijejicich se trhl. Mezi
kontrakty tak figuruje 800 mil. USD za vodni a parni
turbiny a dalSich 230 mil. USD za tézebni zafizeni a sluzby,
o které maji zajem brazilské firmy. DalSi zakdzka za 300
mil. USD sméfuje do Egypta. Velkou dynamiku
zaznamenavaji také obnovitelné zdroje v podobé vétrnych
elektraren, ktery ch si zajemci u GE objednali za 1,5 mid.
usD.

21/9 Americka softwarové spolecnost Microsoft (MSFT)
rozhodla o navyseni své kvartalni dividendy. Ta se zvysi o
25 % z 16 na 20 centl. Vedeni tak chce uspokoijit
investory, ktefi jsou frustrovani stagnujici cenou akcii, ktera
se poslednich 8 let pohybuje okolo 25 USD. Microsoft ma
na zvySenou dividendu dostatek prostfedkl, v
kratkodobych investicich a hotovosti drzi 53 mid. USD.
Dividendovy vynos se bude pohybovat okolo 3 %.
Spole¢nost zaroven potvrdila svlj zamér pokracovat v
programu zpétného odkupu akcii, na ktery ji zbyva jesté 12
mid. USD.

21/9 Technologicka spolecnost Oracle (ORCL) potésila
své investory kdyZ v prvnim Ctvrtleti fiskdlniho roku 2012
prekonala trzni odhady. Trzby se zvysily o vice nez 11 %
na 8,374 mid. USD a pomérne tésné tak prekonaly
analyticky konsensus ve vysi 8,366 mid. USD. Cisty zisk
(pfed zahrnutim mimoradnych polozek) dopadl podobné,
kdyz s meziro¢nim rdstem o 16 % a 2,47 mid. USD (0,48
USD na akcii) predstihl trh, ktery pocital s 2,4 mid. USD
(0,47 USD na akcii). Pozitivni dopad na vysledky méla
predevsim firemni poptavka po softwarovych produktech.

22/9 Prepravni spoletnost FedEx oznamila dosazeni
zisku na akcii v prvnim fiskalnim Ctvrtleti ve vysi 1,46 USD.
Analytici oCekavali 1,45 USD. Celkovy zisk Cinil 464 mil.
USD a byl tak zaznamenan mezirocni rdst o 22 % z
predeslych 380 mil. USD. Trzby zvrostly o 11 % na 10,52
mld. USD pfi ocCekavani 10,32 mld. USD. FedEx ocekava
celoro¢ni zisk na akcii mezi 6,25 USD a 6,75 USD.
Pfedchozi odhad byl 6,35 USD az 6,85 USD. Dlvodem je
hlavné rostouci cena pohonnych hmot a pomaly rlst
svétové ekonomiky.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento ¥ o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 5574 5197 -6,8

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie umazala své zisky z minulého tydne a
index DAX atakoval své predchozi minimaini hodnoty.
Pod hranici 5000 bod{ se dostal pfi patecnim dopoledni,
sentiment se vSak v zavéru dne otocil a index DAX se
vratil nad tuto psychologickou hranici. Pfes dva rlstové
dny je vysledna ztrata DAXu -6,8% velmi vyrazna. Kromé
negativniho komentare amerického FEDu ohledné rizik
pro nejvétsi svétovou ekonomiku akcie nedale tiZila
situace kolem dluhové krize. Negativni tendence byly
podporeny snizenim ratingu pro Italii. Propadal se cely
trh, nejvétsi poklesy vSak zaznamenal automobilovy
sektor v obavach o poptavku pfi ekonomickém Gtlumu.
Akcie Daimleru i Volkswagenu oslabily o vice jak 10%.
Po zhorSeném vyhledu pro letosni rok zaznamenaly
vyrazny propad akcie letecké spoleCnosti Lufthansa,
které se propadly o 16%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index cen vyrobcll PPI se v srpnu mezimésicné snizil
0 -0,3 % a mezirocné vzrostl o 5,5 % ( odhad 0,0 % a
5,8 %). Predchozi hodnoty Cini 0,7 % a 5,8 %.

Ratingova agentura Standard & Poors dnes pristoupila
ke snizeni ratingu italskych dluhovych zavazk(l o jeden
stupenl na Uroven A z A+ s negativnim vyhledem. Jako
dbvody pro snizeni ratingu agentura cituje zpomalujici
ekonomicky rlst a politickou nestabilitu vladni koalice
premiéra Berlusconiho.

Prlizkum ZEW (soucasna situace) se v zafi snizil na
43,6 b. (odhad 45,0 b.). Pfedchozi hodnota Cini 53,5 b.
Prlizkum ZEW(ekonomicky sentiment) se ve stejném
obdobi snizil na -43,3 b. (odhad -45 b.). V pfedchozim
obdobi ¢inil -37,6 b.

Index nakupnich manazerll ve zpracovatelském
sektoru klesa v zafi na 50,0 b. z pfedchozi hodnoty 50,9
b., ¢ekal se pokles na 50,5 b. Index nakupnich manazer(
ve sluzbach klesa v zafi na 50,3 b. z predchozich 51,1 b.,
ocekaval se pokles na 50,5 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

26/9 Index IFO

28/9 Index CPI

29/9 Nezaméstnanost
30/9 Maloobchodni trzby

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

19/9 UBS snizila cilovou cenu pro Merck (MRK) na 63
EUR ze 76 EUR. Doporuceni zdstava na ,neutral."

19/9 Némecky prlmyslovy koncern Siemens (SIE)
upustil od svého zaméru podnikat v odvétvi nukledrni
energetiky. Firma tak reaguje na novou koncepci
némecké energetické politiky, kterd pocitd s kompletnim
opusténim jaderné energie. Praktickym dUsledkem je
zruSeni pland na spolupraci s ruskou firmou Rosatom, se
kterou mél Siemens spolecné konstruovat reaktory.
Jedna se tak ziejmé o definitivni tecku za dlouhodobym
plsobenim v jaderné energetice, béhem kterého
pomahal Siemens budovat nejvétsi sveétové reaktory. S
ruskym partnerem chce nyni spolupracovat v jinych
oblastech.

20/9 Némecka letecka spolecnost Lufthansa (LHA) po
slabych srpnovych vysledcich jiz neocekava zvyseni
operacniho zisku pro rok 2011. Ten v predchozim roce
Cinil 876 mil. EUR. Spolecnost vsak stale pocita s tim, ze
se zisk bude pohybovat ve vysSich stamilionovych
hodnotéach.

21/9 Citigroup snizuje cilovou cenu pro akcie
spoleCnosti Deutsche Bank na 28 EUR z predchozich 43
EUR, doporuceni ponechava na ,drzet".

23/9 Societe Generale snizuje cilovou cenu pro akcie
Volkswagenu na 150 EUR z predchozich 178 EUR,
doporuceni ,kupovat". Dale pak snizuje cil pro BMW na
72 EUR z predchozich 83 EUR, doporuceni ,kupovat". Pro
Daimler snizuje cilovou cenu na 41 EUR z predchozich 56
EUR, doporuceni ponechava na ,drzet".



Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papird 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 s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a
investicni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti se zvefejnéné informace a
investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobdm 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 doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema piimy nebo nepfimy podil v&tsi neZ 5% na zakladnim kapitalu zddného emitenta investiCnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiCnich nastrojli, 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 sezndmeni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich
zverejnénim. 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 uvefejriovani investicnich 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 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




