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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 927,50 930,70 +0,34

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza zastavila ve zkraceném tydnu sv(j
pétitydenni propad a index PX mirné posilil. Je pravda, zZe
statistika je ovlivnéna pravé svatky, kdyz Cast propadd
byla zaznamenana jiz na Velky patek, kdy byl nas trh
jako jeden z mala otevieny. Poklesy v Gvodu tydne nas
pak nasledné jiz minuly. Index PX nakonec posilil o
0,34%. Erste banka nejprve prohloubila své lokalni
minimum a dostala se pod 380 K¢, aby nasledné alespon
Cast svych ztrat z predchozich tydnl zkorigovala. Titul
posill o 3,1%. V kladnych hodnotach se v, pred
dividendovém" tydnu pohybovaly i akcie Komercni
banky, které dokazaly posilil 0 1,9% a vratit se na dohled
hranice 3600 KC. Analyticky Zivo bylo nadale u NWR a
protichlidné nazory pokracuji. Bank of America vidi
budoucnost titulu velmi dobfe, naopak Credit Suisse je
hodné skepticka. Na trhu prevazil mirné pozitivni duch a
titul posilil 0 0,95%. Po prorazeni hranice 800 KC nebyla
udrzena u CEZu ani Groven 780 K¢ a titul poklesl témér
1%. Komentai o moznosti pfedrazovani zakazek v Ceské
energetice ze strany Séfky ERU nepdsobil na titul pfilis
dobre.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotrebitelskych cen CPI se v bfeznu zvysil o
0,2 % (m/m) a 3,8 % (y/y) (odhad 0,3 % a 3,8 %).

Mira nezaméstnanosti ve stejném obdobi klesla na 8,9
% (odhad 9,0 %) z predchozich 9,2 %.

Vyvoj titulti na domacim trhu

Erste Bank
13/4 Noviny WirtschaftsBlatt uvedly, Ze Erste prodava
nemovitosti aby do Cervna ,zaplnila kapitalovou mezeru",
ktera Cini 166 mil. EUR.

New World Resources
12/4 Bank of America zvySuje doporuceni pro NWR
(BAANWRUK) na ,nakup" z ,underperform". Cilovou cenu

stanovila na 6 GBP, tj. 160 KC.

12/4 J&T banka snizuje cilovou cenu pro NWR na 163 K¢
Z 234 K¢. Doporuceni ponechala na "kupovat".

Pegas Nonwovens
10/4 Erste Group zvySuje své doporuceni pro Pegas
Nonwovens (BAAPEGAS) na ,kupovat® z ptvodniho
»~akumulovat." Cilova cena byla zvySena na 550 K¢ z 500
KE.

Vienna Insurance Group
12/4 Morgan Stanley snizuje cilovou cenu pro Vienna
Insurance Group (BAAVIG) na 39,1 EUR (970 K<) z 42,9
EUR (1064 K&).
Co se stane - oc¢ekavané udalosti

16/4 Index vyrobnich cen (Bfezen)
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

S Tento X000
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2263,35 2249,93 -0,59

Komentar k vyvoji indexu

Polsky kapitalovy trh méfeny indexem WIG20
v minulém tydnu zaznamenal 0,59% pokles na patecni
zavér 2249,93 bodu a navazal tak na jednoprocentni
ztratu z predminulého tydne. Mezi nejvice rostouci tituly
tydne patfily finanéni dim PKO Bank a chemicka
spolecnost Boryszew. Banka PKO mezitydenné posilila o
2,43 % na patecni hodnotu 33,70 PLN, kdyz ji pozitivné
ovlivnila zprava, Ze statni banka BGK tento rok neplanuje
prodat svij 10% podil v PKO. Akcie chemicky Boryszew
zase téZily ze zpravy, Ze firma ocekava od své némecké
jednotky YMOS 190 mil. EUR  zkontraktu
s Volkswagenem a za cely tyden pridaly 5,71 % na
Uroven 0,74 PLN. Naopak nejvétSimi propadliky tydne
byly akcie té€Zafl KGHM (-4,01 % w/w na pateni zavér
139 PLN) a JSW (-5,61 % w/w na hodnotu 90,90 PLN),
na které negativné doléhaly klesajici ceny komodit.
Nedafilo se rovnéz spolecnostem PGE a PKN Orlen,
jejichz akcie za cely tyden poklesly o 2,62 % na 18,60
PLN, resp. 1,83 % na cenu 36,56 PLN, kdyz je
nedokazala podpofit zprava, ze obé spolecnosti by mély
ziskat povoleni na vystavbu vétrnych farem u Baltického
more.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Obchodni bilance za Unor skoncila v deficitu 838 mil.
EUR, kdyz analytici oekavali nizsi schodek na Urovni 636
mil. EUR. V lednu schodek zahrani¢niho obchodu cinil
844 mil. EUR. Vyvozy v Unoru mezimési¢né vzrostly o 0,5
mlid. EUR na 11,7 mid. EUR, kdyz trh ocekaval 11,6 mid.
EUR. Dovozy zbozi se za stejné obdobi zvysily o 0,46
mid. EUR na 12,56 mld. EUR pfi oCekavani 12,4 mld.
EUR.

Bézny Ucet platebni bilance v Unoru dosahl schodku
1,585 mid. EUR pfi oCekdvanych 1,146 mid. EUR. Za
leden Cinil deficit bézného Gc¢tu 1,88 mid. EUR.

Spotiebitelské ceny se v bfeznu mezirocné zvysily o
3,9 % a naplnily tak ocekavani trhu. Doslo ke zpomaleni
tempa rlistu cen, kdyz v Gnoru ¢inila meziro¢ni inflace
4,3 %. Na mezimésic¢ni bazi se ceny zvysily o 0,5 %,
pficemZ analytici oCekavali stejné tempo rlstu jako
v predchozim mésici ve vysi 0,4 %.

Penézni nabidka vzrostla mezimeésicné o 0,2 %. Po
predchozim poklesu o 0,3 % se ocekaval rdst o 0,8 %.

Vyvoj titulGi na polském trhu

10/4 Podle ministra statniho pokladu Mikolaje
Budzanowskiho by spor pred arbitrdzi ve Stockholmu
mezi plyndrenskym podnikem PGNiG a ruskym
monopolnim exportérem plynu Gazpromem ohledné cen
plynu nemél byt vyfeSen do konce letosniho roku.

12/4 Predstavenstvo uhelné spolecnosti JSW navrhlo
dividendu z lonského Cistého zisku ve vysi 5,38 PLN na
akcii.

13/4 Podle planl Ministerstva ekonomiky by
spoleCnost JSW mohla prevzit statni uhelny podnik
Katowicki Holding Weglowy.

13/4 Valnd hromada telekomunikacni spolecnosti
TPSA schvalila vyplatu dividendy ve vysi 1,50 PLN na
akcii. Rozhodny den byl stanoven na 21. 6. 2012 a
vyplatni den na 5. 7. 2012.

Co se stane - ocekavané udalosti

18/4 Zaméstnanost za brezen. Ocekavani: -0,1 %
m/m, 0,5 % y/y po predchozich urovnich -0,1 % m/m a
0,5 % yly.

19/4 Trzby v pr@imyslu za bfezen. Ocekavani: 14,6 %
m/m, 4,4 % y/y po predchozich -1,0 % m/m a 4,6 %
yly.

19/4 Index cen vyrobcl za brezen. Ocekavani: 0,1 %
m/m, 4,8 % y/y po predchozich -0,3 % m/m a 6,3 %
yly.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 13 060 12 849 -1,61
NASDAQ 3080 3011 - 2,25
S&P 500 1398 1370 -1,99

Komentaf k vyvoji indexu

Akcie na Wall Street si pfipsaly ztraty jiz druhy tyden
po sobé, coz bylo poprvé od loriského ledna. Divodem
jsou pokracujici obavy ohledné rozsahu dluhové krize
v eurozoné (konkrétné Spanélsko) i posledni data
z ekonomiky, které jiz nemaluji tak rdzovy vyhled jak se
pred nékolika tydny mohlo zdat. US akcie oslabily jiz
poCatkem tydne kdyZ se zpozdénim reagovaly na data
ztrhu prace z predminulého tydne. Vyvoj nedokazaly
zvratit ani lepsSi nez reportované vysledky spolecnosti jako
Alcoa (+2,3 %), Google, nebo finanénich titull (JPM,
Wells Fargo). Investofi tak radéji realizovaly zisky z velmi
Uspésného prvniho kvartalu. Nedafilo se ani nejvice
sklofiovanému titulu poslednich tydnu, technologické
spolecnosti Apple (-4,5 %). Ta po dosazeni mety 640 USD
kapitulovala po prohlasenich nékolika analytik(, ktefi se
domnivaji, ze blizici vysledky by nemusely byt tak
»dokonalé" jak se Cekda a firmé uskodila i zprava, zZe
ministerstvo  spravedinosti  Zaluje firmu a nékolik
vydavatell knih z ovliviiovani cen elektronickych knih. Ze
vSech sektord oslaboval nejvice ten finanéni, ktery ztratil
2,8 %. Ve stfedu a Ctvrtek sice dostali nadéji na zvrat
byci, kdyz index S&P 500 se odrazil od tydenniho minima
pod 1360b. az na 1387b., kdyZ impulsem byly lepsi
vysledky Alcoa a signaly, Ze trhy jsou preprodané.
Posledni den obchodovani vsak opét dal otéze do rukou
medveédd.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Obchodni bilance USA zaznamenala v Unoru schodek (-
46,0 mld. USD), kdyz se ocekavalo -51,8 mld. USD.

Index spotrebitelskych cen vzrostl v breznu podle
oCekavani 0 0,3 % m/mao 2,7 % vy/y.

Index spotfebitelské dlvéry university v Michiganu v
dubnu poklesl podle predbézného odhadu na 75,7 b.,
kdyz se ocekavala stagnace na 76,2 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

16/4 Maloobchodni trzby (Bfezen)
17/4 Zahajené stavby domU (Bfezen)
17/4 Prlmyslova produkce (Bfezen)
19/4 Predstihové ukazatele (Brezen)

Vysledky za 1Q 2012: 16/4 Citigroup, 17/4

Fio banka, a.s.

Johnson&Johnson, Coca-Cola, IBM, Intel, Yahoo!,
Goldman Sachs 18/4 American Express, 19/7 Bank of
America, Morgan Stanley, Microsoft, DuPont, 20/4
General Electric, McDonald'’s

Vyvoj titulti na americkych trzich

10/4 Facebook (FB) kupuje spolecnost Instagram,
kterd se zabyva vyvojem aplikaci pro online sdileni
fotografii. Zaplati za ni celkem 1 mid. USD.

vv_ v

10/4 Tézarska spolecnost Chesapeake (CHK) si
zajistila financni injekci ve vysi 2,6 mld. USD, ktera ji
umozni preklenout letosni schodek v jejim financovani.
Nejvice spolecnosti vynesl prodej prioritnich akcii v
dcefinné spolecnosti CHK Cleveland Tonkava za 1,25
mld. USD. Za vice nez 700 mil. USD prodala budouci
dodavky plynu a ropy v ramci 10-leté smlouvy se
spolecnosti spadajici pod Morgan Stanley (MS). Zbytek
Castky Chesapeake ziskala z prodeje pozemkl ve staté
Oklahoma.

10/4 Alcoa (AA), nejvétsi americky producent hliniku,
po uzavreni trh{ reportoval své vysledky za prvni kvartal
2012. Spole¢nosti se prekvapivé podafilo skoncit v zisku
(zisk na akcii 10c vs. odhad -4c) hlavné diky vySSim
objednavkam a dobré kontrole nakladl. Trzby se
vysplhaly na 6,01 mid. USD (odhad 5,77 mid. USD).

11/4 Brian Dunn, CEO spolecnosti Best Buy (BBY),
nejvétsiho  amerického  maloobchodniho  prodejce
spotfebniho zbozi a elektroniky, se vcera rozhodl
rezignovat poté, co na néj byla uvalena obvinéni tykajici
se jeho osobniho pochybeni.

12/4 Spolecnost Google reportovala zisk na akcii v
prvnim kvartalu na drovni 10,08 USD, kdyZ se ocekavalo
9,636 USD. Trzby na urovni 8,14 mid. USD byly
prakticky v souladu s ocekavanim. Google spolecné s
vysledky oznamil zamér zménit soucasnou strukturu
akcii. Ma se jednat o vytvoreni nové skupiny akcii, na
které se nebude vztahovat pravo na hlasovani, ¢imz ma
byt zajisténa kontrola nad spolecnosti soucasnymi
majoritnimi vlastniky.

13/4 JPMorgan oznamila pokles zisku v prvnim
kvartalu o 3,1 %. Cisty zisk poklesl na 5,38 mid. USD
(1,31 USD na akcii) z 5,56 mid. USD (1,28 USD na akcii)
o rok dfive. Analytici osloveni agenturou Bloomberg v
prdméru ocekavali 1,17 USD na akcii. JPMorgan
profitoval zejména ze zisku z hypotécnich Gvérd.

13/4 Wells Fargo oznamila za prvni kvartal 13%
narlst zisku diky novym hypotékam. Cisty zisk Cinil 4,25
mid. USD (75 centd na akcii) oproti 3,76 mld. USD (67
centll) ve stejném obdobi lonského roku. Analytici
osloveni agenturou Bloomberg ocekavali v priméru 73
centd.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 775 6 584 -2,80

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie si pripsaly nejdelsi klesajici sndru od
loriského srpna, kdyz evropskym a globalnim trhlim opét
délaji vrasky problémy zadluzenych statl na periferii
Evropy. Nejvice jsou obavy patrné u Spanélska, které je
pod drobnohledem investord. Vynosy z desetiletych
Spanélskych dluhopisi se béhem tydne nebezpecné
priblizily k hranici 6 % a CDS pojistujici Spanélsky dluh
se vySplhaly na historickd maxima. DOvodem byla i
informace, Ze pUjcky Spanélskych bank v bfeznu od ECB
vzrostly o 50 %. Nakaza ze rozSifila i na dalSi zemé v
ohrozeni, coz reflektovala i slabsi aukce italskych
dluhopis@. Bude zajimavé jak se k tomuto vyvoji postavi
ECB a jestli opét nebude nucena zahajit nakupy vladnich
dluhopisd problémovych zemi. Pochopitelné v tomto
prostiedi se nedafilo predevsim tituldm z bankovniho
sektoru. Deutsche Bank odepsala 3,2 % a Commerzbank
4,3 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Vyvoz (sezonné ocistény) se v Unoru zvysil o 1,6 %
(m/m) (odhad -1,2 %). Obchodni bilance skoncila v
plusu 14,7 mid. EUR (odhad 12,0 mid. EUR).

Co se stane - ocekavané udalosti

17/4 Index ZEW ekonomické nalady (Duben)
20/4 Index IFO podnikatelské nalady (Duben)

Vyvoj titulii na némeckém trhu

10/4 BMW poprvé dodal do Ciny vice vozli, nez do
USA. Cinsky trh zaujal u némecké automobilky BMW
(BMW) prvni misto, kdyz béhem prvniho ctvrtleti v poctu
prodanych vozl predstihl USA. Tamni prodeje vzrostly o
37 % na 80 014 vozd, zatimco v USA vzrostly 0 17 % na
75 729 vozd. Diky hladu ¢inskych spotfebitell BMW
zaznamenal v poslednim kvartalu historicky nejvyssi
prodeje.

11/4 Bayer (BAYN), nejvétSi némecka farmaceuticka
spolecnost, ma potize s svymi antikoncepcnimi pilulkami
Yasmin, které mohou u Zen zvySovat riziko krevni
srazeniny. Problém se mize tykat i jinych
antikoncepénich pripravkd. Reguldtofi nafidili  zesilit
varovani na obalu a objasnit rizika. Akcie klesly o 2,5 %
na 50,69 EUR.

11/4 SAP (SAP), nejvétsi némecky vyvojar softwaru
pro firmy, planuje utratil 500 mil. USD, aby naldkal nové
klienty na novou technologii HANA (High-Performance

Analytic Appliance), ktera slouzi k rychlému zpracovani a
analyze firemnich dat.

11/4 Akcie finské Nokie se propadly téméf o 20%
poté, co vyrobce mobilnich telefonll prekvapivé snizil
vyhled na hospodarské vysledky pro prvni a druhy
kvartal 2012. Nokia oCekava, ze provozni marze v divizi
»Zarizeni a sluzby" klesnou pro prvni kvartal az k -3 %,
tj. mimo plvodné ocekavané pasmo -2 az 2 %. Pro
druhy kvartal by méla byt marze na stejné nebo dokonce

vy

12/4 EON (EOAN) a RWE (RWE), nejvétsi némecké
utility, planuji navysit své investice do solarni energie
poté, co je prilakaly klesajici ceny technologii v tomto
segmentu. Dalsim ddvodem je také némecky odklon od
jaderné energie. EON planuje v pfistich 5 letech
investovat do obnovitelnych zdrojdi aZz 7 mid. EUR a
poohlizi se po fotovoltaickych kapacitach ve Francii a
Italii. RWE uvazuje nad Castkou 5 mid. EUR v pristich 4
letech a to prevazné do vétrnych elektraren ve Velké
Britanii a Némecku.

_13/4 Volkswagen oznamil, Ze v prvnim kvartalu prodal
v Ciné, Hongkongu a Macau 633 tis. automobilll, coz je
narlst o 15,6 % oproti stejnému obdobi loriského roku.

13/4 SAP oznamil pozitivni predbézné vysledky.
Provozni zisk vzrostl o 7 % na 834 mil. EUR (0 3 % ve
stalych cenach). SAP ocekava silné druhé ctvrtleti s
rlstem ,softwarovych" trzeb o 15 - 20 % (ve stalych
cenach) a trzby (nepodléhajici mezinarodnim Ucetnim
standarddm -IFRS) za software a sluzby s rlstem 14 - 16
% (ve stalych cenach).
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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 uskuteCnénim 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 Zzadného 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, David Lamac-makléf, Daniel
Marvan-maklér, Chadi EI-Moussawi-analytik, Jan Raska -analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy
— analytik, Miloslav Vesely — analytik
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