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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 898,60 911,10 + 1,39

Komentar k vyvoji indexu

Zavér roku se nesl tradicné v poklidné atmosfére,
kdyz aktivita investorl na trhu nebyla vysokd a
zobchodované objemy nizké. Index PX posilil za absence
kurzotvornych zprav o 1,39%, coz vSak vylepsilo
celkovou rocni bilanci pouze kosmeticky. Index prazské
burzy za rok 2011 vykazal ztratu 25,61% a patfil
k nejztratovéjsim trhlm v Evropé. RUst v poslednim
tydnu navdzal na predchozi pozitivni vyvoj, kdyz
z poslednich 8 seanci bylo 7 ziskovych. Na své vice jak
pétileté maximum se dostaly akcie tabakové firmy Philip
Morris (+5,84%), které zaviraly na 12.580 K¢. Dafilo se i
akciim Telefonica (2,4%) a byl tak symbolicky zakoncen
rok, ve kterém tyto defenzivni tituly predvedly nejlepsi
vykonnost. Treti za cely rok i v poslednim tydnu byla
akcie CEZ, které si v zavéru roku pfipsaly 2,2% a dostaly
se nad hladinu 780 K¢. Hranici 3300 K¢ se podafilo zdolat
akciim Komeréni banky (+1,99%). Rakouské financni
tituly (Erste, VIG) v zavéru roku stagnovaly. Rovnéz
symbolicky zakoncily rok akcie medialni CME, kdyz stejné
jako v poslednim tydnu (-1,3%) byly na roc¢ni bazi
nejhorsim titulem z domaci burzy.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Podnikatelska d@véra v prosinci poklesla na 5,3 b. z
predchozich 7,5 b. Spotfebitelska divéra poklesla z -29
b. na -29,8 b. Souhrnny index spotfebitelské a
podnikatelské divéry poklesl z 0,2 b. na -1,7 b.

Vyvoj titulti na domacim trhu

AAA Auto
29/12 Spolecnost AAA Auto na svych strankach oznamila
nabyti 100 % podilu ve spoleCnostech CarWay
Assistance CZ, CarWay Group a CarWay Rent k 14.12.
2011. Jako dévod akvizice spolec¢nost uvedla rozsifeni
obchodniho portfolia skupiny.

CEZ

27/12 Tendr na vystavbu dvou reaktorll pro Temelin je
podle zastupce Rosatomu LeoSe Tomicka jeden z
nejpfisngjSich na svété, a to kvlli velmi tésnym
finanénim podminkam. O zakazku usiluje kromé ZAO
Atomstroyexportu, ktery patfi Rosatomu také
Westinghouse Electric Co. a Areva SA. Vitéz tendru bude
oznamen v pristim roce.

30/12 Jaderna elektrarna Dukovany v roce 2011 vyrobi
ziejmé 14,37 terawatthodiny elektfiny a spini tak svdj
plan na 100,3%. Vyroba temelinu pravdépodobné
dosdhne 13,91 terawatthodiny a ptvodnich pfedpokladi
bude tak dosaZeno pouze z 94%. Nizsi pInéni planu bylo

vrv.

Co se stane - ocekavané udalosti

6/1 Prlmyslova vyroba
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

S Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2226,88 2116,03 -4,98

Komentar k vyvoji indexu

Stejné jako na ostatnich trzich tak i v Polsku byla
aktivita v poslednim tydnu roku 2011 velmi nizka.
Zobchodované objemy patfily k podprlimérnym a na trhu
bylo minimum kurzotvornych ztrat. Index WIG20 zakondil
rok se ztratou 1,12%. Bankovni skupina Pekao oslabila o
2,62%, kdyz polsky regulacni Gfad nedoporucil vyplaceni
dividendy za soucasné situace. Nedafilo se rovnéz
tézarskym spolecnostem, kdyz akcie KGHM oslabily o
3,83% a JSW o 3,9%. Na opacné vykonnostni strané
staly akcie Tauronu, které si pripsaly 4,09% a rostly ve
vSech seancich uplynulého tydne. Na celorocni bazi
polské akcie vyrazné oslabily, kdyZz hlavni index pfisel o
21,85%. Poklesy pres 60% si pripsaly akcie GTC a PBG.
Nejlepsi vykonnosti se naopak prezentovaly akcie PGNiG
se ziskem 15% a akcie TPSA s rlistem zhruba 5%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Polskd centralni banka bude dle svého vyjadreni
nadale pfitomna na ménovém trhu, oslabeni zlotého by
navic méla zabranit i soucasnd fundamentdlni data.
Banka proto ocekava na prelomu roku stabilni vyvoj.
Tretina statniho dluhu je denominovana v cizich ménach
a dalsi oslabeni by mohlo pohnout pomérem dluhu k
HDP nad hranici 55 % (podle soucasnych Udaji je nyni
53,8 %). Hranice 55 % znamena podle polskych zakon(
spusténi automatického mechanismu, ktery znamena
zavedeni Gspornych programd.

Podle polského ministra hospodarstvi Waldemara
Pawlaka poroste statni ekonomika tempem presahujicim
4 %.

Vyvoj titul na polském trhu

30/12 Bankovni skupina Pekao Bank (PEQ) by dle
polského regulacniho Urfadu neméla vyplatit dividendu za
rok 2011. Jako hlavni dvod ke svému postoji Gfad uved!
komplikovanou situaci majitele Pekao Bank, italské
UniCredit. Reditel polského regulatora Andrzej Jakubiak
prohlasil, ze zlepSeni solventnosti bankovniho systému je
naprosto zasadni. Implicitné tak dal najevo, Ze posileni
finan¢nich fundamentd bankovniho systému ma pfednost
pred uspokojenim dividendovych tuzeb akcionafl. To
plati i pro Pekao Bank, ktera jinak splhuje veskeré
kapitalové a jiné pozadavky, které polska legislativa
vyZaduje po bankach vyplacejicich dividendy.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 12 294 12 218 - 0,62
NASDAQ 2619 2 605 - 0,52
S&P 500 1265 1258 -0,61

Komentar k vyvoji indexu

US akcie v minulém tydnu nepatrné osiabily a index S&P
500 nakonec zaviel presné tam kde rok 2011 zahajil. Oproti
tomu index Dow Jones Industrial Average si pfipsal solidnich
5,9 %. To Ize od@vodnit tim, Ze v tradi¢nim DJIA tvofi vyssi
vahu stabilnéjsi a defenzivnéji ladéné tituly jako McDonald’s
(+31 %) nebo Pfizer (+24 %), zatimco letosni propadak,
financni tituly, ma v indexu vyrazné nizsi zastoupeni. I proto
tak propad akcii Bank of America (-59 %) a J. P. Morgan
Chase ovlivnil index méné, nez u Sirsiho S&P 500. I zamofi
nebylo UpIné imunni vic¢i udalostem, které se odehravaly
v Evropé a zdroven se vyrovnavalo s politickou tahanici ve
Washingtonu mezi demokraty a republikdny. Nedostatek
rozhodnosti i nevlle tak byl svédkem srpnového snizeni
ratingu ze strany S&P, které vyulstilo v nejvolatiingjsi
obchodni mésic v roce. V poslednim kvartale mlze byt pro
US ekonomiku utéchou, Ze navzdory obavam z mozného
nastupu recese dokazala US makrodata vykazovat znamky
rlstu. V minulém roce jsme zaroven byli svédky rostouci
korelace obchodovanych aktiv i odlivu penéz z investicnich
fondd, soustfedicich se na akcie, které pokracovalo jiz 5. rok
po sobé a to navzdory rostoucim ziskdm US spolecnosti.
Vyhrano méli ti kdo vsadili na defenzivni - dividendové tituly,
jako utility (+14,8 %), zdravotni péci (+10 %) a spotiebni
zbozi (+10 %), nesvazané na vykyvy ekonomiky. Mezi
komoditami se dafilo ropé (+8 %) a pfibéhem roku 2011
bylo zlato, které se podivalo na nové historické maxima, aby
v zavéru roku vychladlo a posililo nakonec ,jen" o 9 %.
Propadakem roku pak byly financni tituly v Cele s Bank of
America, ktera oslabila 0 59 % a celkové sektor ztratil 18 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index cen dom& S&P/CaseShiller v Fijnu poklesl na 140,3
b.

Index spotrebitelské ddvéry v prosinci vyrostl na 64,5 b.
pfi oekavanych 58,5 b.

Chicagsky index nakupnich manazerd se za prosinec snizil
na 62,5 b. (odhad 61,0 b.).

Co se stane - ocekavané udalosti

3/1 Index ISM ve vyrobé (Prosinec)

4/1 Tovarni objednavky (Listopad)

5/1 Zména pracovnich mist v soukr. sektoru (Prosinec)
5/1 Index ISM mimo vyrobu (Prosinec)

6/1 Zména prac. mist mimo zemédélstvi (Prosinec)

6/1 Mira nezaméstnanosti (Prosinec)
Vysledky za 4Q: 5/1 Monsanto

Vyvoj tituléi na americkych trzich

30/12 Cinska internetova spolecnost Alibaba si v
ramci boje o prevzeti svého partnera Yahoo! (YHOO)
najmula lobbyistickou firmu. Tento krok ma zvysit jeji
vliv na rozhodovani ve Washingtonu, D.C. a oslabit
politicky odpor v0G¢i kompletnimu prevzeti Yahoo!
firmou, kterda pochazi ze zemé, kterd tvrdé cenzuruje
internet.

30/12 Prodeje americké automobilky Ford (F) v USA
letos poprvé od roku 2007 presahnou 2 mil. vozd, které
predstavuji 15% podil. Prodej malych vozl se dle
projekci letos zvysi 0 20 %. Odbyt uZitkovych vozl ma
vzrlst dokonce o 30 %. Dle spoleCnosti spotfebitelé
reaguji na zvySené ceny nafty a benzinu a prechazeji k
Uspornéjsim vozidl&m.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 5879 5898 + 0,32

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie nakonec posledni tyden obchodovani
dokazaly nepatrné posilit, ikdyz obchodni aktivita
vykazovala znamky svateCni nalady. Tu rozvifila pouze
aukce italskych dluhopist na kterou vsak indexy
zareagovaly pouze chvilkové. O to rusnéji vsak bylo na
ménovém paru euro-usd, ktery zaviral na svych rocnich
minimech. Celkové vSak némecky index DAX za rok 2011
nemél pfilis dlvodu k optimismu, kdyZz index odepsal
téméf 15 %. Jednalo se tak o prvni rofni ztratu od
propadu trhdl v roce 2008. Obchodovani bylo ovlivnéno
pfedevsim dluhovou krizi v Evrop€, ktera se postupné
rozSifila z Recka a zasahla vyrazné i na Apeninsky a
Pyrenejsky poloostrov. Pod tlakem se tak ocitly
predevSim  cyklické odvétvi v cele s financnimi
institucemi. Akcie Commerzbank si odepsaly 70 %,
zatimco nejvétSi némecka banka Deutsche Bank -25 %.
Pod tlakem se vSak ocitly i jindy investory vyhledavané
Jdefenzivni® utility E.ON (-27 %) a RWE (-45 %). Ty
zasahly dopady zemétreseni v Japonsku a nasledna
jaderna hrozba z elektrarny ve Fukusimé. To vyvolalo
zpétnou odezvu u némeckych zakonodarcd a negativni
postoj vici energii zjadra se tak vyrazné promitl do
vykonnosti obou tituld. Mezi rlstové pFibéhy tak lze
zaradit predevsim farmaceutickou spolecnost Merck (+
29 %) a defenzivni Fresenius Medical a Fresenius SE.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Italie prodala tfileté dluhopisy s vynosem 5,62 %, na
konci listopadu to bylo 7,89 %. Italie také prodala
desetileté dluhopisy s vynosem 6,98 %, na konci
listopadu v posledni aukci dosahl 7,56 %. Celkem
prodala dluhopisy v objemu 7,017 mid. EUR, zamysleny
objem byl 5 az 8,5 mid. EUR.

Co se stane - ocekavané udalosti

3/1 Mira nezaméstnanosti (Prosinec)
5/1 Maloobchodni trzby (Listopad)
6/1 Tovarni objednavky (Listopad)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

27/12 Predseda zavodni rady automobilky Volkswagen
Bernd Osterloh sdélil, Zze v pristim roce neoCekava kvdli
zpomalovani ekonomiky pokles prodeje vozidel. Pokud se
situace nebude vyvijet moc dobte, méli by prodeje v roce
2012 zdstat na stejné Grovni jako v 2011.

29/12 CEO némeckého dodavatele automobilovych
soucastek Continental AG Elmar Degenhart neocekava
oslabeni poptavky po firemnich produktech. Elmar
Degenhart fekl, ze ackoli v Evropé pravdépodobné kvdli

dluhové  krizi poptavka  oslabi,
pravdépodobny rlist v Americe a Asii.

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.
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 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 Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema piimy nebo nepfimy podil vétsi 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 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, Jan Raska -analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy
— analytik, Miloslav Vesely — analytik, Pavel Slechta - analytik
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