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Vyvoj indexu PX
1 0. Tento « 9
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 873,30 856,70 -1,9

Komentar k vyvoji indexu

Prazské burze se opét nedafilo a v poslednich sedmi
tydnech dokazala uzaviit v kladnych hodnotach pouze
jedinkrat. Tentokrat index PX oslabil o 1,9% a nadale se
nedokazal vyraznéji odlepit od hranice 850 bodd. Celkovou
vykonnosti Castecné zamichala patecni aukce, kdyZz od
nového tydne je platnd nova baze indexu PX a dochazelo
k Upravam pozic. Nejvétsi zmény v indexu a tim padem i u
akcii byly k vidéni u Erste banka a VIG. Oba tituly v patecni
zavéreCné aukci vyrazné posilily. Ani rlst pfes 5% vsak
nestacil Erste, aby umazala ztraty z ivodu tydne a zakoncila
tak se ztratou 2,2%. Obavy o ratingy evropskych zemi
stlacily nize i Komercni banku (-3,7%). Relativné stabilni
vykonnost kolem 130 K& u NWR narusila rovnéz patecni
aukce, ktera poslala titul az na 124 K¢, coz je na tydenni
bazi ztrata 4,3%. S Unipetrolem v poslednich tydnech nehne
témér nic a titul se pohybuje v Uzkém rozpéti s minimaini
likviditou. Aktudlné si pres negativni naladu na trhu a
informacich o omezeni vyroby diky nizkym marZzich pfipsal
1,6%. V kladnych  hodnotach zakoncil tyden bez
vyraznéjsich zprav i Pegas (+1,3%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Guvernér Ceské narodni banky Miroslav Singer uvedl,
Ze CNB nemda mnoho prostoru k dalSimu snizovani
Urokovych sazeb, mlize vSak pouZit dalSi nastroje pro
stimulaci ekonomiky.

Vyvoj titulfi na domacim trhu

CEZ

12/12 Bank of America/Merrill zvySuje své doporuceni
pro spoleCnost CEZ (BAACEZ) na ,koupit" z plvodniho
~neutral." 5
16/12 Goldman Sachs zvysil cilovou cenu pro CEZ na
1034 K¢ zplvodnich 1017 K& Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,neutral®.

16/12 Premiér NeCes pfipustil, Ze by stat mohl pomoci
spolecnosti CEZ s dostavbou novych blok{ v JE Temelin.
Jak presné a v jaké mife je vSak dle jeho slov predcasné

komentovat. V soucasné situaci dle jeho slov je vSak u
velkych infrastrukturnich projektu zapotrebi vétsi aktivita
statu.

Erste Bank
15/12v Mad'arska vlada uzavrela s asociaci bank dohodu
ohledné FeSeni cizoménovych hypoték. Banky ponesou
naklady ve wvysi 2/3, vlada ve wysi 1/3. Dluznikim
s hypotékou 90 dni po splatnosti bude odpusténo 25%
dluhu. Naklady na sménu cizoménovych hypoték si budou
moci banky zapocist proti bankovni dani. Podle zakona
mohou byt hypotéky ve Svycarskych francich splaceny pfi
kurzu 180 HUF/CHF, prestoze trzni kurz se pohybuje kolem
240 HUF/CHF.
14/12 Deutsche Bank snizila cilovou cenu pro Erste bank na
14,5 EUR z pdvodnich 19,5 EUR. Doporuceni ,drZet" bylo
potvrzeno.

Komercni banka
14/12 Goldman Sachs zvysuje cilovou cenu pro Komercni
banku na 4820 K¢ ze 3903 K¢. Doporuceni zni ,neutral."

Fortuna

13/12 Spolecnost Fortuna oznamila, Ze bude moci
prodavat loterijni produkty na cerpacich stanicich
spoleCnosti Benzina. Nyni chce uzaviit smlouvy s
provozovateli zhruba stovky pump na nejlukrativnéjSich
mistech. Spolecnost nyni nabizi loterijni hry zhruba na
1400 termindlech. Fortuna jiz dfive uvedla, Zze chce mit
do jara 3000 terminalQ.

Unipetrol
12/12 Unipetrol docasné zastavil provoz hydrogeneracniho
odsifeni stfednich destilatl v pardubické rafinérii Paramo.
Planovana technologicka odstavka by méla trvat do zacatku
bfezna 2012. Soucasné byl zastaven provoz atmosférické a
vakuové destilace ropy. Dévodem této odstavky jsou nizké
rafinérské marze.

Vienna Insurance Group
15/12 Barclays zvySuje cilovou cenu pro akcie rakouské
pojistovny VIG na 41 EUR z plivodnich 39 EUR.
Co se stane - oc¢ekavané udalosti

15/12 Prlmyslové ceny
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

1 (- Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2226,88 2116,03 -4,98

Komentar k vyvoji indexu

Polska burza zaznamenala vyrazny propad, ktery byl
na tydenni bazi nejvétSi za posledni témér 3 meésice.
Index WIG20 oslabil 0 4,98%, kdyz nejvétsi poklesy byly
k vidéni v pondéli a patek. ZacCatek tydne se nesl
v negativnim sentimentu v kontextu obav o snizovani
ratingu evropskych zemi. Druhou vyraznou udalosti,
které negativné ovliviiovalo obchodovani, bylo oznameni
podrobnosti ohledné dani na tézbu médi. PFisnéjsi
podminky vedly k dalSimu vyraznému poklesu akcii
KGHM (-15,8%) a titul se dostal na 14-ti mési¢ni minima.
Dvoucifernou ztratu zaznamenaly i akcie PKN Orlen, kdyz
negativné plsobil pokles cen ropy. Na opacné
vykonnostni strané se ocitly akcie finan¢niho holdingu
Getin. Titul posilil 0 7%, kdyz firma prodava jednu ze
svych dcefinych spolec¢nosti.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotrebitelskych cen CPI se v listopadu zvysil o
0,7 % (m/m) a 4,8 % (y/y) (odhad 0,3 % a 4,5 %).
Predchozi hodnoty ¢ini 0,7 % a 4,3 %.

Polska centralni bankérka Zielinska-Glebocka uvedla,
Ze zaCatkem pfistiho roku by se polskd inflace méla
snizovat, prestoze inflacni tlaky zlstanou. Bankérka tak
zachova svlij postoj k sazbam jako ,pockat a uvidi se".
Rast polské ekonomiky odhaduje na 3%, prestoze vlada
se pfi schvalovani rozpoctu shodla na riistu 2,5%.

Zaméstnanost v Polsku vzrostla v listopadu o 0,1 %
m/m, kdyz se oCekaval pokles o 0,1 %. Mezirocné byl
zaznamenan rlst o 2,5 % oproti odhadu 2,3 %. V
predchozim obdobi byl zaznamenan mezimésicni pokles
0 0,1 % a meziro¢ni rlst 0 2,5 %. Primérné hrubé mzdy
vzrostly v listopadu 0 1,8 % m/m a 0 4,4 % yly.

Co se stane - ocekavané udalosti

19/12 Prlimyslova vyroba
20/12 Jadrova inflace
22/12 Maloobchodni trzby

Vyvoj titul na polském trhu

12/12 Goldman Sachs snizuje své doporuceni pro PKN
Orlen (PKN) na ,prodat" z plvodniho ,neutral." Cilova
cena byla snizena na 37,50 PLN ze 45,40 PLN.

14/12 Financni skupina Getin Holding, kontrolovana
miliardafem Leszkem Czarneckim, prodava majoritni
podil v pojistovné Europa némecké spolecnosti Talanx a
japonské Meiji Yasuda Life Insurance. Getim proda 50%
podil plus jednu akcii za cenu 912 mil. PLN. Getin si
ponecha podil ve vysi 16,5%.

15/12 Polsko dnes uptesnilo plan na zavedeni
specidlni dané pro tézare médi. Polsko planuje na nové
dani vybrat v pfistim roce 1,8 mid. PLN a v letech dalsich
pak 2,2 mld. USD. Dan bude uvalena v minimalni vysi
130 PLN za vytéZenou tunu, pokud se bude cena
pohybovat do 13 000 PLN. Se zvysuijici se cenou médi na
svétovych trzich se bude zvySovat i uvalena dan, a to az
na 32 000 PLN, pokud cena za tunu presahne 52 000
PLN. Dari bude pocitana v zavislosti na primérné mésicni
cené se zaCatkem k 1. bfeznu 2012.

15/12 Zmény probéhly ve vedeni spolecnosti PGE,
kdyz CEO Tomasz Zadroga rezignoval na svou pozici a
dozoréi rada odvolala obchodniho feditele Marka
Szostka. Obé zmény probéhly bez zddvodnéni, doasnym
CEO bude dosavadni zastupce reditele Pawel
Skowronski.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
DJ 12 184 11 866 - 2,61
NASDAQ 2 647 2 555 - 3,46
S&P 500 1255 1220 - 2,83

Komentar k vyvoji indexu

Uvodni optimismus z vysledk& summitu EU na trzich pfilié
dlouho nevydrzel a US akcie v uplynulém tydnu opét oslabily
poté, co ratingové agentury opét naznacily, ze statlm
v eurozéné hrozi snizeni ratingu, kdyz summit EU nedal
odpovéd' na aktualni problémy suzujici Evropu. Pod tlakem
byly zejména akcie navazané na komodity (kterym kromé
obav o zpomaleni svétové ekonomiky, ublizuje i posilujici
dolar) a také technologické tituly (po snizeni vyhledu
nejvétsiho vyrobce polovodicd, Intel, a zklamani z vysledkd
RIMM). V Gstupu pokraCuje i zlato, které v poslednich
mésicich slouZilo jako ,bezpecny pfistav" investord. I to vsak
muselo sklonit hlavu pred posilujicim dolarem, ktery pfidal
v@ci kosi hlavnich mén +2 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby se v listopadu zvysily o 0,2 % (odhad
0,6 %).

Index podnikatelské nalady NY FEDu Empire v prosinci
roste na 9,53 b. pfi odhadovaném rlstu na 3,00 b. z
predchozich 0,61 b.

Primyslova produkce v listopadu poklesla o 0,2 % pfi
ocekavaném ristu 0 0,1 %.

Index spotrebitelskych cen (CPI) zdstal v listopadu v USA
mezimésicné nezménén.

Co se stane - ocekavané udalosti

21/12 Prodeje stavajicich dom (Listopad)

22/12 Konecny Udaj o HDP za 3Q

22/12 Predstihové ukazatele (Listopad)

23/12 Objednavky zboZi dlouh. spotfeby (Listopad)

23/12 Osobni vydaje (Listopad)

Vysledky za 3Q: 20/12 NIKE, Oracle, 21/12 CarMax,
Walgreen, Micron Technology

Vyvoj tituléi na americkych trzich

12/12 Americkd spolecnosti Lockeed Martin (LMT)
vyhrala v soutéZi o zakdzku amerického ministerstva
obrany na dodani 30 vojenskych letadel F-35. Hodnota
kontraktu ¢ini 4 mid. USD.

12/12 Spolec¢nost Intel dnes oznamila, Ze ocekava
trzby za Ctvrty kvartal ve vysi 13,4 — 14,0 mid. USD.

Fio banka, a.s.

Predchozi vyhled pfitom cinil 14,2 — 15,2 mid. USD.
Spolecnost se obava zejména poklesu nabidky pevnych
diskd, ktery bude pokracovat i do nasledujiciho Ctvrtleti.
Na soucasnou situaci maji vliv rozsahlé povodné
v Thajsku. Hruba marze ve Ctvrtém kvartdle se ocekava
zhruba na 64,5 %. Drive se predpokladalo 65 %.

13/12 Boeing ziskal zakazku na vice nez 200 letadel.
Aerolinie Southwest Airlines (LUV) si u néj objednaly
celkem 208 letadel. V objednavce figuruje 150
Uspornych model& 737 MAX a dalSich 58 modeld 737
jinych verzi za celkem 17,6 mid. USD. Aerolinie také
ziskaly opci na koupi dalich 150 kust. Jedna se tak o
nejvetsi zakazku v historii Boeingu.

13/12 Vedeni americké spolecnosti DuPont (DD)
oCekava, Ze pristi rok prekona analytické odhady. Dobré
vysledky ma podporit silnd poptavka po zemédélskych a
chemickych produktech, kterd ma tak vykompenzovat
slabsi vysledky v prodejich elektroniky. Trzby maji
dosahnout 40 az 42 mld. USD, analytici ocekavaji 41,4
mld. USD.

14/12 SpoleCnost First Solar vcera snizila odhady
prodejl a Cistého zisku za letosni rok, jiz podruhé za
posledni dva mésice. Trzby se dle novych odhadl
budou pohybovat mezi 2,8 a 2,9 mld. USD, predchozi
odhad podital s 3,0 az 3,3 mld. USD, zisk na akcii pak
mezi 5,75 a 6,00 USD, kdyz predchozi odhad pocital s
6,50 az 7,50 USD na akcii. Spolecnost nyni trpi
klesajicimi cenami solarnich paneld na trhu, které snizilo
ziskové marze napri¢ sektorem témér na nulu.

15/12 Tézebni spoletnost Freeport McMoRan
podepsala dohodu v odbory, ktera by méla ukondit jiz
tfeti mésic trvajici stavku zaméstnanc v dole v
Indonézii.

15/12 Trzby prepravni spoleCnosti FedEx se ve
druhém kvartale FY2012 zvySily mezirocné o 10 % na
10,59 mid. USD. Cisty zisk po ocisténi o mimoradné
polozky vzrostl 0 21 % na 497 ml. USD, Cekalo se 479,7
ml. USD.

16/12 Americka bankovni skupina Morgan Stanley
(MS), ktera se jako jedina z velkych bank zatim vyhnula
masovému propousténi, se chce na pocatku pfistiho
roku zbavit 1600 zaméstnanc(, ktefi predstavuji 2,6 %
jeji veskeré pracovni sily.

16/12 Ratingova agentura Fitch pfistoupila ke snizeni
ratingového hodnoceni nékolika velkych bank, mezi
kterymi figuruji takova jména jako Bank of America
(BAC), Goldman Sachs (GS) ¢i Citigroup (C). Z
evropskych instituci to byly naptiklad Barclays (BCS) i
Deutsche Bank (DBK). Jako d@vody agentura cituje
negativni dopady novych regulacnich opatreni, které
banky nuti k navyseni kapitalovych ukazatelll a dale pak
prevladajici volatilitu na financich trzich.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 5987 5702 - 4,76

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie oslabily druhy tyden v fadé, kdyz
pochyby o dalsi budoucnosti eurozény pretrvavaji, kdyz
pozitivni ohlas summitu EU rozprasil komentare
ratingovych agentur (Moody’s, Fitch), které oznamily, ze
ratingy statdl eurozony jsou nadale v ohrozeni. To
vystihoval i vyvoj na ménovém paru EUR/USD, ktery se
v pribéhu tydne dostal az pod hranici 1,30 coz bylo
nejnize od letosniho ledna. K nejztratovéjsim sektorlim
patfily automobilky a banky, tedy sektorim které jsou
silné navazany na vyvoj ekonomiky.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Némecko opét aktivovalo zachranny fond pro banky
Soffin, ktery byl po svém spusténi v roce 2008 na konci
roku 2010 pozastaven. Némecka vlada tak reaguje
predevSim na problém banky Commerzbank, jez ma
problémy pinit pfisn&jsi kritéria kapitalové ptfimérenosti.

Prlzkum ekonomického sentimentu ZEW se za
prosinec zvysil na -53,8 b. (odhad -55,8 b.).

Index ndkupnich manazerl v prlmyslu v prosinci
roste mirné na 48,1 b. pfi oCekavaném poklesu na 47,5
b.

Index nakupnich manazerll ve sluzbach v prosinci
roste na 52,7 b. z predchozich 50,3 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

20/12 Index spotfeb. divéry GfK (Leden)
20/12 Index podnikatelské nalady IFO (Prosinec)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

12/12 CEO farmaceutického koncernu Bayer (BAYN)
a plastl. Za negativnim vyvojem stoji oslabovani
evropské ekonomiky, které podvazuje poptavku. Na zisky
negativné dopadaji i rostouci ceny vstupll a opozdéné
platby od zakaznikd v jihoevropskych zemich.

12/12 Némecka automobilka BMW (BMW) chce
uzaviit dohodu s konkurencnim General Motors (GM)
ohledné spoluprace pfi vyvoji novych technologii —
palivovych clankd pro elektromobily.

13/12 Némecka energetika E.ON (EOAN) kvdli
uzavirani svych elektraren odepise celkem 3 mid. EUR.
Béhem tfi let chce opustit celkem 6 GW energetickych
kapacit.

15/12 Spole¢nost E.ON dnes oznamila Umysl
investovat béhem nasledujicich péti let 7 mld. EUR do
obnovitelnych zdroji. Spole¢nost se bude zfejmé nadale
soustredit hlavné na morské vétrné parky.

16/12 Nejvétsi némecka aerolinka Lufthansa
nastartuje v novém roce novy Usporny program.
Generalni feditel Lufthansy Christoph Franz uved|, Ze
slabnouci globalni ekonomika a vysoké naklady na
pohonné hmoty prilis omezuji zisky.

Fio banka, a.s.
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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 zverejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobédm cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pfed 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 investi¢nich 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 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 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
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