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Vyvoj indexu PX
Index Minuly tyden -It;l,e dnetg Zména %
PX 859,20 886,0 +3,12

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza zazila velmi dobry tyden, kdyz domaci
akcie rostly ve Ctyfech seancich. Patecni propad mirné
snizil zisky, ale i tak byl tento tyden nejrlistovéjsim od
zaCatku Unora letosniho roku. Index PX posilil o 3,12%.
Minimum  kurzotvornych  zprdv ~ z domaciho trhu
znamenalo obchodovani spiSe v kontextu celkového
sentimentu. Spekulace ohledné stimull ze stran
centralnich bank pfinasela na trhy optimistickou naladu.
Z pfedchozich  propadd se vyraznym zplsobem
vzpamatovaly akcie NWR. Titul posilil o téméf 14% a
vratil se nad hranici 100 K& Kromé sentimentu a
preprodanosti pomahala titulu informace ze sektoru,
kdyz prvni tézarské spoleCnosti ve svété jiz uzavrely
kontrakty pro 3Q za ceny vysSi nez ve 2Q. Vyrazny
pohyb zaznamenaly akcie Komercni banky, které posilily
0 8%. Kupci se na nizSich drovnich zacali opét
intenzivnéji zajimat, kdyz se zvySovala pravdépodobnost
pomoci pro Spanélské banky. Okolo 3% posilily i akcie
VIG a Erste Group. CEZ se v pribéhu tydne dostal nad
765 K¢, coz byly témér dvoumeésicni maxima, své zisky
vSak zcela neudrzel a se ziskem necelych 2% mirné
zaostal za vyvojem na trhu. Financni injekce od
akcionarli CME méla na akcie pouze kratkodoby pozitivni
vliv a titul v posledni dobé opét ztraci. V tomto tydnu
ztratil 4,2% a dostal se na nova letosni minima.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v dubnu mezirocné poklesly o 4,1
%, kdyZz se Cekal narlst o 1,0 %. Pfedchozich -0,3 %
bylo revidovano na -0,4 %.

Primyslova vyroba v dubnu meziro¢né rostla 0 2,2 %
(odhad 1,2 %) po bfeznovém mirném ristu o 0,1 %
(revidovano z -0,7 %).

Ceské HDP za prvni ¢tvrtleti bylo nakonec revidovano
na konecny mezikvartalni pokles o -0,8 % z predchoziho
Udaje -1 %. Mezirocné ve stejném obdobi kleslo o 0,7
%, predchozi uUdaj indikoval také pokles o 1 %. Hodnoty
jsou sezénné ocistény.

Mira nezaméstnanosti klesla v kvétnu na 8,2 % z
dubnovych 8,4 %. Cekal se pokles na 8,1 %.

Vyvoj titulti na domacim trhu
CEZ
7/6 Investicni banka UBS odstranila akcie energetické

firmy CEZ ze seznamu nejméné preferovanych titul
mezi evropskymi utilitami.

Erste Group
6/6 Agentura Moody’s pfistoupila ke snizeni ratingu
némeckych a rakouskych financnich Gstavl. Snizeni se
nevyhnula Erste Group, které byl snizen dlouhodoby
rating o dva stupné na ,A3" z plivodniho ,A1". Vyhled je
~hegativni®.

Unipetrol
8/6 Vedeni Unipetrolu se rozhodlo pro uzavieni
ztratového provozu na vyrobu mocoviny v Zaluzi.
Pozitivni dopad pro provozniho zisku v roce 2013 by mél
byt vfadu nékolika desitek miliond korun. Pozitivni
dopad by se mél projevit i v nasledujicich letech.

Co se stane - ocekavané udalosti

15/6 Valna hromada Pegas
15/6 Prlimyslové ceny
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2071,54 2153,86 +3,97

Komentar k vyvoji indexu

Polsky akciovy trh méfeny indexem WIG20
v uplynulém zkraceném tydnu (ve cCtvrtek se v Polsku
kvlli svatku neobchodovalo) zaznamenal vyraznéjsi
zisky. Index v patek uzavrel na hodnoté 2153,86 bodu,
mezitydenné vzrostl o 3,97 % a pripsal si druhy tydenni
zisk v fadé. Z dvaceti¢lenného indexu vykazalo zisky 18
tituld, pouze dvé spolecnosti, a to rafinérie Lotos a
developer GTC za cely tyden ztratily 1,29 % na 23 PLN,
resp. 10,03 % na 5,20 PLN. Cena meédi, kterd rostla
zejména v prostfedni Casti tydne (optimismus na trhu
s médi byl podpofen snizenim zékladnich urokovych
sazeb v Ciné) podpofila akcie tézafe KGHM, které
zaznamenaly mezitydenni zisk ve vysi 8,13 % na Uroven
135,70 PLN. Ze svych dlouhodobych minim se od konce
kvétna odrazi zemédélsky producent Kernel, jehoz akcie
si za uplynuly tyden pfipsaly slusnych 7,08 % a v patek
zakonCily na hladiné 58,95 PLN. Vysoké tydenni
zhodnoceni predvedly rovnéz akcie tézarl uhli JSW a
Bogdanka, a to o 7,8 % na 94 PLN, resp. 5,77 % na
122,90 PLN, kdyz podporou mohla byt zprava o navyseni
sjednanych cen koksovatelného uhli pro 3Q 2012 mezi
australskym tézafem Anglo American a jihokorejskym
ocelafem Posco o sedm procent mezikvartalné. Toto
navySeni by mohlo byt pozitivni indikaci pro ceny uhli
stredoevropskych tézarl vcetné polskych ISW a
Bogdanka. Vitézem tydne se staly akcie energetiky
Tauron, které posilily o 10,12 % na patecnich 4,68 %.
Management spolecnosti ocekava, ze zisk za letosni rok
prekona ten lofisky na drovni 1,22 mid. PLN.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Celkové devizové rezervy se v kvétnu mezimésicné
snizily o 3,9 % na Uroven 98,8 mid. USD.

Polska centralni banka na svém ménovém zasedani
podle ocekavani trhu ponechala zakladni drokovou sazbu
na stavajici drovni 4,75 %. Posledni zména zakladni
sazby byla centralnimi bankéfi provedena nedavno
v kvétnu, kdy byla zvySena o 0,25 procentniho bodu
v reakci na zvySené inflacni tlaky v polské ekonomice.
Posledni zasedani tedy zadnou zménu neprineslo s tim,
7e centralni banka bude vyckavat, jak polskou
ekonomiku ovlivni vyvoj v eurozoné a jak se bude vyvijet
polsky zloty, jenz v préibéhu kvétna oslaboval.

Vyvoj titulti na polském trhu

4/6 Medialni spolecnost TVN se domluvila na prodeji
75% podilu svého internetového portalu Onet za 956,25
mil. PLN. Akcie TVN za uplynuly tyden pfidaly mirnych
0,25 % na 7,92 PLN.

5/6 Chemickd spolecnost Synthos by udajné mohla
navysit své prodeje o 1 mid. PLN ro¢né poté, co pofidila
technologie na vyrobu syntetické gumy od spolecnosti
Goodyear. Akcie chemicky na tuto zpravu reagovaly
pozitivné, kdyz mezitydenné vyrazné posilily 0 9,66 % na
patecnich 5,79 PLN.

5/6 Odbory tézare uhli JSW budou 19. cervna
hlasovat o dvouhodinové stavce, ktera by probéhla na
konci cervna. Odborafi usiluji o 7% navySeni mezd.
Podle propoctl jednodenni stavka stoji JSW 35 mil. PLN
ve ztracenych trzbach.

6/6 Podle deniku Rzeczpospolita by polské rafinérie
Lotos a PKN Orlen mély spolupracovat s plynarenskou
spolecnosti PGNiIG na hledani loZisek bfidlicového plynu.
Pawela Olechnowicze mély objevit v plice ¢ervna. Polsko
podle odhadl disponuje znacnymi loZisky bfidlicového
plynu, coz budi zajem energetickych spolecnosti o
investovani v tomto segmentu.

8/6 Financni skupina ING zvySuje investicni
doporuceni pro plynarenskou PGNiG na ,drzet"
z predchoziho ,prodat". Podle analytik ING bude
hospodareni PGNiG vice odolné vic¢i ekonomickému
zpomaleni oproti ostatnim ropnym a plynarenskym
firmam v regionu EMEA (Evropa, Stfedni vychod, Afrika).
Akcie PGNIG za cely tyden posilily o0 4,74 % na 3,98 PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

13/6 Index spotiebitelskych cen (CPI) za kvéten.
Ocekavani: 0,4 % m/m, 3,8 % y/y. Pfedchozi Urovné:
0,6 % m/m, 4,0 % y/y.

15/6 Obchodni bilance za duben. Ocekavani: deficit
ve vysi 695 mil. EUR. Pfedchozi hodnota: deficit 399 mil.
EUR. Hodnota dubnovych exportll je ocekavana na
Urovni 12005 mil. EUR z predchozich 12903 mil. EUR.
Importy jsou ocekavany na drovni 12610 mil. EUR
z predchozich 13302 mil. EUR.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 12 119 12 554 +3,59
NASDAQ 2 747 2 858 +4,04
S&P 500 1278 1326 +3,73

Komentaf k vyvoji indexu

Americké indexy si po propadu z minulého tydne
pripsaly velmi dobré zisky. Stfedecni rlst indexu S&P500
byl nejsilngjsim v letoSnim roce, stejné tak tydenni
statistika s rlstem o 3,73% je letosni nejlepsi. Klasicky
Dow Jones posilil o 3,59%, technologicky Nasdaq pfidal
dokonce pres 4%. VSe se vtydnu toCilo ohledné
spekulaci, ze centrdini banky po svété pfispéchaji na
pomoc skomirajicimu ekonomickému oziveni. S jedinym
konkrétnim zasahem pfiSla Cinska centralni banka, ktera
po dlouhé dobé snizila zakladni Urokovou sazbu. V USA se
miuvilo o moznosti prodlouzeni operace Twist a dalSich
opatfenich, $éf FEDu vSak v komentafi nevybodil
z rétoriky posledni doby a nic konkrétniho nenaznacil, coz
bylo Castecné zklamanim. V zavéru tydne pomahaly i
spekulace ohledné ocekavani pomoci pro Spanélské
banky, které se ptes vikend naplnilo. Z baze indexu Dow
Jones rostly vSechny tituly, v kladnych Cislech se
nachazelo i vSech 10 hlavnich sektorll. Pfes 4% si pripsal
financni sektor, technologicky a sektor zakladnich
materiald. Nejmensi rlsty si pfipsaly defenzivnéjsi
sektory, ale i zde byly rdsty minimalné o 2,5%
(spotrebitelsky, telekomunikace, zdravotni péce). Akcie
Chesapeak Energy vzrosly o 18%, kdyz vedeni spoleCnosti
zaznamenalo vyraznou obménu a doSlo k dohodé o
prodeji ¢asti aktiv firmy. Home Depotu pomohl k rdstu o
témér 10% navyseny program zpétného odkupu akcii.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Podnikové objednavky poklesly v dubnu o 0,6 %, kdyz
se Cekal 0,2% rist. Pfedchozich -1,5 % bylo revidovano
na -2,1 %.

Index nakupnich manazerd (ISM) mimo zpracovatelsky
sektor v kvétnu necekané rostl na 53,7 bod{ z dubnovych
53,5 b. Plvodné se ocekaval pokles na 53,4 b.

Pocet novych Zadosti o podporu v nezaméstnanosti byl
k 2. ¢ervnu 377 tis. pfi odhadu 378 tis. Pfedchozich 383
tis. bylo revidovano na 389 tis. Pocet pokracujicich
Zadosti o podporu v nezaméstnanosti byl k 26. kvéten
3293 tis. pfi odhadu 3250 tis., pfedchozi hodnota 3242
tisic byla revidovana 3259 tisic.

Fio banka, a.s.

Co se stane - ocekavané udalosti

13/6 Maloobchodni trzby (kvéten)
14/6 Index CPI (kvéten)
15/6 Prlimyslova produkce (kvéten)

Vyvoj titulti na americkych trzich

6/6 Finska Nokia (NOK) rozsifila svou Fadu
nizkonakladovych (low-end) mobilnich telefont Asha o
tfi nové modely s dotykovou obrazovkou. Pravé
dotykova obrazovka je znakem smartphon, po kterych
je v posledni dobé znacna poptavka a Nokia se touto
cestou snazi vylepSit vlastnosti svych klasickych
mobilnich telefond a zUZit tak technologickou mezeru,
ktery mezi nimi a smartphony je. Prvni se na trh
dostane tento mésic model Asha 305 za nizkou cenu 63
EUR Nokia se snazi ozivit segment low-end telefond, ve
kterych sice dominuje a z rozvojovych trhll tak cerpa
znaCnou Cast svych trzeb, ale data za prvni Ctvrtleti
ukazala, Zze objednavky v daném obdobi klesly o 16 %.
Lidé bud davaji pfednost levnym smartphonlim s
operacnim systémem Android nebo odkladaji obménu
svych dosavadnich telefon. Low-end telefony Nokie si
pysni  tzv. dual-SIM zafizenim, coz umoziuje
zakazniklm wvyuzivat SIM karty od vice operatorl a
Setfit penize. Dnes se objevil i komentdr financni
skupiny Nomura, ktera uvedla, ze by cerven mohl byt
pro Nokii dobry mésic v navaznosti na blizici se pfichod
Windows Phone 8. Hodné napovi Windows Phone
Developer Summit, ktery se konda 20. Cervna v San
Franciscu.

6/6 Poskytovatel platebniho styku skrze kreditni
karty Mastercard uved|, Ze schvalil novy program na
zpétny odkup akcii spolecnosti o celkové vysi 1,5 mid.
USD. Program se bude tykat akcii Tridy A a vejde v
platnost az bude aktudlni program o hodnoté 2 mid.
USD pliné vycCerpan. Koncem kvétna v ném zbyvalo 270
mil. USD. Sv0j program na zpétny odkup akcii navysil i
Home Depot (HD), maloobchodni prodejce zafizeni a
prislusenstvi pro domy. Celorocni odkup by se mél zvysit
0 500 mil. USD na celkové 4 miliardy.

6/6 News Corp (NWS) vykupuje podil v asijské
televizni stanici ESPN Star Sports za nezverejnénou
sumu od soucasného vlastnika Walt Disney (DIS).
Transakce bude dozajista znamenat zménu jména pro
televizni stanici, jelikoz Disney planuje vyuzit znacku
ESPN pro dalsi sportovni kanaly, které v Asii provozuje.

7/6 Apple (AAPL) Udajné planuje zafadit do svych
iPhon{ v Ciné internetovy vyhledavac Cinského giganta
Baidu(BIDU). Chce tak rozsifit nabidku sluzeb pro své
uzivatele v nejlidnatéjsi zemi na svété. Podle informaci
by se mohlo oficidlni prohlaseni objevit jiz na zaCatku
pfistiho tydne. Dohoda s Baidu, prostfednictvim kterého
jde okolo 80 % internetového vyhledavani v Cing, spada
do planu CEO Applu Tim Cooka rozsifit plisobnost Applu
na nejvetsSim trhu s mobilnimi telefony.

Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento ¥ o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6050 6131 +1,33

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie Castecné zkorigovaly predchozi
poklesy a akcie dokazaly posilit. Index DAX si pfipsal
1,33%. Nejvétsi zasluhu na rdstu ma predevsim silné
pozitivni vyvoj ve stfedu, kdyz index vzrostl o vice jak
2%. Investofi oCekavali, zda predstavitelé ECB pfijdou
s néjakym podplrnym opatfenim. Vedeni ECB potvrdilo
pripravenost dalSich krokd v pfipadé potfeby, konkrétni
akcie ale nepfisla. Té se vSak investofi dockali ze strany
Ciny, ktera po 4 letech snizila Urokové sazby. V Cele
tydenniho rlistu byly pfedevsim bankovni tituly, kdyz se
v zavéru tydne oCekavala pomoc pro Spanélské banky ze
strany EU. Commerzbank posilila 0 6,2%, Deutsche bank
so pripsala k dobru 5,1%. Dafilo se akciim automobilky
MAN (5,6%), kdyz Volkswagen navysil sv(j podil.
Volkswagenu jako takovému se vSak prilis nevedlo a
oslabil 0 1,5%, za trhem zaostaly rovnéz akcie BMW,
které v podstaté stagnovaly. Vyvoj vyrazné proti trhu
zaznamenaly akcie Thyssenkruppu, kterému byl snizen
rating ze strany S&P. Titul ztratil dalSich 6% a prohloubil
tak sv(ij jiz delSi dobu trvajici pokles.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Podnikové objednavky poklesly v dubnu mezimésicné
po sezénnim ocisténi o 1,9 %, kdyz se Cekal pokles o0 1,1
%. Predchozich +2,2 % bylo revidovano na +3,2 %.
Mezironé a bez sezéonniho odisténi se jednalo o pokles o
3,8 % v souladu s ocekdvanim. Predchozich -1,3 % bylo
revidovano na -0,2 %.

Prlmyslova produkce v dubnu mezimési¢né klesla o
2,2 % (sezénné ocisténo, odhad -1 %) po bfeznovém
rlstu 0 2,2 % (revidovano z 2,8 %). Meziro¢né klesl o
0,7 % (ocisténo o pocet pracovnich dnd, odhad +0,9 %)
po bfeznovém rlstu o 1,4 % (revidovano z 1,6 %).

Co se stane - ocekavané udalosti
13/6 Index CPI

Vyvoj titulti na némeckém trhu

4/6 Nejvétsi némecka utilita vzhledem k trzni hodnoté
- E.On oznamila, Ze hodla preorganizovat svoji distribuci
na domacim trhu. Hlavni plsobeni spolecnosti bude
smérovat na 4 regionalni poskytovatele: E.On Avacon,
E.On bayern, E.On edis a E.On Hanse. Dva dalsi
regionalni poskytovatelé (E.On Mitte a E.On Thueringer
Energie) by mohly byt pfi nejmensim z ¢asti odprodany.

5/6 Némecka automobilka BMW AG oznamila, ze
prodeje voz{ vzrostly za kvéten v Ciné mezirocné o 31,5
% na 27185 aut a ukazuje se, ze poptavka po luxusnich
vozech se zda zatim nezasaZzena narUstajicimi obavami o
ekonomicky vyvoj. Za prvnich pét mésicl 2012 vzrostly
prodeje v Ciné o 34,4 % na 135,026 automobild. BMW
ma v Umyslu nejméné ztrojnasobit svou vyrobu v Ciné
na 300000 vozl. I tak zlstava za konkurenénim Audi,
jenz mifi na 700000 aut roc¢né zhruba od roku 2015.
Audi, které patfi pod spolecnost Volkswagen jiz dfive
uvedlo, Ze jeho prodeje se v kvétnu v Ciné zvysily o 44,2
%.

6/6 Investicni banka Morgan Stanley vydala novy
report na automobilovy sektor. Z dlouhodobého pohledu
(10 let) z toho nejlepe vysel Volkswagen (VOW3) a hned
za nim BMW (BMW). Naopak nejhorsi pozici ma podle
Morgan Stanley Peugeot a Fiat. Volskwagen vyhral ve
vSech kategoriich. Hodnotila se Uroven technologického
vybaveni, celosvétového dosahu, financni sily a
strategického zaméreni. Geograficky se v USA umistil na
prvni pozici General Motors (GM) a v Japonsku Toyota
(TM). V Evropé to byl opét podle ocekavani Volkswagen.

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 zverfejnéné 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 zvefrejnéné 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 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 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-maklér, Pavel Hadrousek-makléf, Josef Dudek-makléf, David Lamac-makléf, Daniel
Marvan-makléf, Chadi EI-Moussawi-analytik, Jan Raska -analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy
— analytik, Miloslav Vesely — analytik, Aron Berezkin - analytik
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