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Vyvoj indexu PX
N Tento X - o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 899,60 900,9 +0,14

Komentar k vyvoji indexu

Po nepodareném vstup, kdyZ v pondéli prazska burza
ztratila pfes 2%, se nakonec domaci trh dostal do kladnych
Cisel a index PX zaviel tyden siln€jsi o 0,14%. Uvodni
skepse vychazela z obav, zda summit EU bude schopen
prinést alesponi néjaka uspokojiva feSeni. To se nakonec
potvrdilo, Némecko castecné ustoupilo ve svém tvrdém
postoji a byla dohodnuta moZnost pfimé rekapitalizace bank
a zmény fungovani zachranného fondu ESM. Silny patecni
rlst se projevil hlavné ve financnim sektoru. Patecni rlst
Erste o téméf 7% dal rychle zapomenout na predchozi
ztraty a na tydenni bazi titul posilil 0 2,5%. Pfes 2% posilil i
VIG. Komercni banka se tradicné nechovala tak sektorové a
stagnovala na Grovni 3500 K¢, kdyz své vyraznéjsi rlsty ma
titul jiz cca dva tydny za sebou. Omezené&jsi rlist domaciho
indexu jde Castecné na vrub CEZu, ktery se obchodoval
v zavéru tydne jiz bez dividendy a oslabil o 4,5%. Bez vlivu
dividendy by byl CEZ mirné v plusu. Dvouciferné zhodnoceni
si pripsaly akcie KITdigital. OZiveni na komoditnim trhu
CasteCné pomohlo akciim NWR (+2,3%). Na zavér trochu
statistiky. Cerven pfinesl po tfech ztratovych mésicich rlist o
4,08%, coz vsak bylo malo na smazani kvartalni ztraty.
Index PX oslabil ve 2Q o 7,42%. Za prvni polovinu roku je
domaci trh rovnéz ve ztraté a to o0 1,12%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

CNB dle oekavani snizila zakladni Urokovou sazbu na
0,50 % z predchozich 0,75 %. Pro snizeni hlasovali 4
Clenové, pro stabilitu byli 3 ¢lenové.

Vyvoj tituli na domacim trhu
CEz 5

26/6 Energetickd skupina CEZ se dohodla s Evropskou
komisi na narovnani ve sporu ohledné mozného zneuZziti
dominantni pozice na trhu, ktery byl zahajen jiz v roce2009.
CEZ vramci narovnani proda nékterou z uhelnych
elektraren o vykonu nejméné 800-1000 MW. Mdze se jednat
o Pocerady, Chvaletice, Tisovou spolu s Mélnikem 3 nebo
Détmarovice. Narovnani je v souladu s planem spolecnosti,
ktery jiz dfive pocital s prodejem prvnich dvou uvedenych
zdrojl, pro které nema firma od roku 2013 zajisténé palivo.

26/6 Valna hromada spole¢nosti CEZ schvalila dividendu ve
vysi 45 KE ze zisku z roku 2011.

27/6 CEZ vyporadal nakup teplarenské spolecnosti
Energotrans od Energetického a primyslového holdingu.
Dokonceni transakce bylo vazano na prodej polovi¢niho
podilu v némeckém dole Mibrag. Tato transakce byla
v ¢ernu odsouhlasena ze strany antimonopolniho Gfadu.
28/6 CEZ navysil svdj podil v turecké dcefiné spolecnosti
Akcez Enerji na 50%. ZvySeni se uskutec¢ni na zakladé
odchodu partnerské spoleCnosti Akenerji ze spoleCného
podniku. Akenerji proda po 22,5% akcii firmam CEZ a
Akkok, které budou nové ovladat Akcez rovnym dilem. CEZ
plivodné zvazoval prodej svého 27,5% baliku v Akcez, od
prodeje vsak ustoupil, jelikoz neziskal adekvatni cenovou
nabidku.

Erste group
27/6 Svycarska banka UBS snizuje cilovou cenu pro Erste
Group na 18,7 EUR (485 KC) z 19,5 EUR. Doporuceni
ponechala ,koupit".

Fortuna
27/6 Fortuna Entertainment proda 10% podil ve své loterijni
divizi do rukou spolecnosti E-Invest. Spolec¢nosti podepsaly
smlluvu o smlouvé budouci, podle niz ma byt transakce
realizovana do jednoho roku. E-Invest ovlada podnikatel
Martin UlCak, ktery pfi lofiském pokusu o prevzeti Sazky
spolupracoval s investi¢ni skupinou Penta.

New World Resources

28/6 Tézarska spolecnost NWR jmenovala nového predsedu
predstavenstva Garetha Pennyho, ktery nahradi Mika
Salomona. Dosavadni predseda opousti pozici po péti
letech. Penny bude fidit skupinu vramci holdingové
struktury, bude nést odpovédnost za celkovy rist, rozvoj a
vykonnost spoleCnosti a také za fizeni a napliovani
strategie.

28/6 Goldman Sachs snizuje cilovou cenu pro NWR na 4,5
GBP (145,8 K& z plvodnich 5,3 GBP (171,7 K& pfi
doporuceni ,neutral."

Vienna Insurance Group
19/6 RCB snizuje cilovou cenu pro VIG na 33 EUR (854 K<)
z 37 EUR.
Co se stane - ocekavané udalosti

4/7 Maloobchodni trzby
5-6/7 Statni svatek — neobchoduje s
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

S Tento X000
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2242,15 2275,30 +1,48

Komentar k vyvoji indexu

Polsky akciovy trh méreny indexem WIG20 si
v minulém tydnu pfipsal dalsi zisky a posilil jiz paty tyden
v fadé. Index v patek zavrel na hodnoté 2275,30 bodu a
mezitydenné pridal 1,48 %. Na dobrou vykonnost
z predminulého tydne navazaly finanéni tituly, kdyz
podporou jim byl ze strany investorl pozitivné vnimany
summit lidrd EU konany na konci tydne. Nejvice
rostoucim titulem tak byla banka Pekao, jejiz akcie za
cely tyden posilly o 5,35 % na 151,50 PLN. Ostatni
spolecnosti z finanéniho sektoru vsak nezlstaly pozadu,
kdyz banka Handlowy po 6% rally z pfedminulého tydne
v tom minulém pridala dalSich 3,19 % na patecni zavér
80,80 PLN, PKO Bank mezitydenné posilila 0 2,70 % na
34,60 PLN a dvouprocentniho tydenniho zisku dosahla
BRE Bank (+2,03 % na 296,90 PLN). Vice nez
pétiprocentni ztratu z pfedminulého tydne korigoval
nejvétsi evropsky tézar koksovatelného uhli JSW, kdyz
posilil 0 4,17 % w/w na patecnich 100 PLN. Podporou
jeho akciim bylo zvySeni cilové ceny od banky Goldman
Sachs ze 110 PLN na 115 PLN. Mezi nejvice rostouci
tituly tydne patfily také rafinérie Lotos (+3,45 % na
27,90 PLN) a PKN Orlen (+3,34 % na 37,41 PLN), kdy?
jednim z impulst bylo patecni vyraznéjsi posileni ropy,
jenz se odrazila z nékolikamésicnich minim. Nejvice
klesajicimi tituly tydne byly chemické spolecnosti Synthos
a Boryszew, jejichz akcie mezitydenné odepsali 3,1 % na
5,93 PLN, resp. 3,23 % na 0,60 PLN.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

26/6 Data ztrhu prace skoncila v souladu
s ocekavanim trhu, kdyz mira nezaméstnanosti poklesla
z dubnové Urovné 12,9 % na 12,6 % v kvétnu.

26/6 Maloobchodni trzby za kvéten cinily 7,7 % y/y a
zrychlily tempo rlstu z dubnovych 5,5 %. Analytici
progndzovali mirnéjsi mezirocni rdst na Grovni 7,5 %.

29/6 Mezirocni mira spotrebitelské inflace za Cerven
by podle odhadd Polské centralni banky méla cinil 3,7 %.
Mélo by tak dojit ke zpomaleni tempa ristu
spottebitelskych cen, kdyz kvétnova inflace cinila 4,3 %

yly.

29/6 Bézny ucet platebni bilance skoncil za 1Q 2012
se schodkem 4344 mil. EUR, kdyZ trh ocekaval nizsi

deficit ve vysi 3623 mil. EUR. Predchozi schodek za 4Q
2011 byl revidovan z Grovné 4964 mil. EUR na 5021 mil.
EUR.

Vyvoj titulGi na polském trhu

25/6 Zemédélska spoleCnost Kernel oznamila, ze
obdrZela revolvingovou Uvérovou linku ve vysi 210 mil.
USD od skupiny evropskych bank. Akcie spolecnosti
mezitydenné vzrostly 0 0,91 % na patecnich 60,95 PLN.

26/6 Nejvétsi polska energeticka spolecnost PGE SA
obdrzela od Bank of America zvySené investicni
doporuceni z ,underperform® na ,neutral®. Akcie této
energetiky za cely minuly tyden pridaly 1,3 % na hladinu
19,44 PLN.

27/6 Do cCela tézarské spolecnosti KGHM byl znovu
zvolen Herbert Wirth.

28/6 Polské ministerstvo financi vyuzilo svého
majoritniho podilu ve spolecnosti KGHM (63,6 %) a na
valné hromadé prosadilo zvySeni dividendy ze zisku za
lorisky rok na 28,34 PLN/akcie z plvodnich 17 PLN/akcie
navrhovanych managementem. Na dividendé tak bude
nakonec vyplaceno 50 % loriského zisku, misto pdvodné
ocekavanych 30 %. Rozhodny den byl stanoven na 16.
Cervence a dividenda bude vyplacena ve dvou terminech,
a to 20. srpna a 16. listopadu 2012. Cisty zisk za rok
2011 dosahl rekordni urovné (i diky prodeji podilu v
telekomunikacnim operatorovi Polkomtel) 11,33 mid.
PLN.

29/6 Rafinérie Lotos podle deniku Dzinnik Gazeta
Prawna bude usilovat o licenci pro zahajeni vyzkumu
v Litvé v oblasti bfidlicového plynu. O obdobné licenci
uvazuje podle deniku také PKN Orlen, avSak na Ukrajiné.

29/6 Dne 6. Cervence 2012 probéhne ve spoleCnosti
JSW dvouhodinova stavka za zvySeni mzdy o 7 %.
Co se stane - oc¢ekavané udalosti

4/7 Polska centralni banka bude rozhodovat o vysi

zakladni Urokové sazby. Analytici ocekdvaji ponechani
sazby na Urovni 4,75 %.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 12 640 12 880 + 1,89
NASDAQ 2 892 2935 + 1,47
S&P 500 1335 1362 + 2,03

Komentaf k vyvoji indexu

Akcie na Wall Street v minulém tydnu rostly a celkové
si v Cervnu pripsaly nejlepsi vykonnost od loriského fijna.
O pozitivni ndladu se zaslouzily hlavné vysledky summitu
EU, ktery se konal na konci tydne. Do néj vstupovaly trhy
mirné skeptické a oCekavani byla nastavena, po
predeslych setkanich evropskych politikl, hodné nizko.
Mozna i proto byly pro trhy vysledky summitu takovou
vzpruhou. Pomoc Spanélskym bankdm odstartovala rallye
na kurzu USD/EUR, ktery poskodil az nad 1,27 USD. To se
okamzité promitlo do cen komodit a ropa, ktera se béhem
predchozich tydnu dostala az pod hranici 80 USD / barel,
posilila o0 6,5 %. Pres Uspésny Cerven vSak nakonec akcie
ve 2Q konCily ve ztraté na ¢emz ma podil hlavné evropska
dluhova krize, kdyZ do popredi zajmu investorli se b&hem
2. Ctvrtleti dostalo hlavné Spanélsko a jeho churavy
bankovni systém. Zarovef se ukazalo, Ze US ekonomika,
do té doby odolavajici zpomaleni v Evropé nebo Cinég,
neni tak imunni jak se na prvni pohled mohlo zdat.
Budeme si muset pockat, zdali posledni kroky v eurozéné
skutecné pomohou k uklidnéni situace na starém
kontinentu, kdyz ani predchozi operace LTRO za 1 bin.
EUR nakonec nedokazaly zabranit Sifeni nakazy mezi
zadluzenymi staty na okraji periferie.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prodeje novych dom@ v kvétnu rostly o 7,6 % na 369
000, pficemz se odhadoval 1% rdst na 347 000 dom{.

Spotrebitelska dlivéra v Cervnu klesla na 62 bodl z
kvétnovych 64,4 b. Trh pfitom ocekaval pokles pouze na
63 bodd.

Objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby v kvétnu
vzrostly 0 1,1 %, kdyzZ se cekal rlist jen 0 0,4 %.

Chicagsky index nakupnich manazerd v ¢ervnu posilil
na 52,9 b. Ocekaval se mirny pokles na 52,5 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

2/7 Index ISM ve vyrobé (Cerven)

3/7 Tovarni objednavky (Kveten)

5/7 Zména prac. mist ADP (Cerven)

5/7 Index ISM mimo vyrobu (Cerven) y

6/7 Zména prac. mist mimo zemédélstvi (Cerven)

Fio banka, a.s.

6/7 Mira nezaméstnanosti (Cerven)

Vyvoj titulti na americkych trzich

25/6 Farmaceutické spolecnosti Pfizer (PFE) a Bristol-
Myers Squibb (BMY) neuspély u americkych regulatord,
ktefi neschvalili novy experimentalni 1€k na redéni krve
Eliquis. Urad FDA (Food and Drug Administration)
pozaduje po obou spolecnostech vice dat a upfesnéni
informaci z jiz probéhlych studii.

28/6 Internetovy gigant Google (GOOG) zacne v
poloviné Cervence prodavat svdj vlastni tablet Nexus 7.
Cena bude cinit 199 USD.

28/6 Medialni skupina News Corp (NWS), patfici
magnatovi Rupertu Murdochovi, bude rozdélena na dvé
spoleCnosti. Jedna z nich si ponecha vydavatelské
aktivity, tedy noviny, nakladatelstvi a marketingové
aktivity. Druha se zaméfi na zabavni sektor, ktery
zahrnuje aktiva v TV a filmu. Rozdéleni by mélo byt
dokonceno béhem jednoho roku.

29/6 Pivni gigant Anheuser-Busch InBev potvrdil, Ze
koupi zbyvaijici podil ve spolecnosti Grupo Modelo za
20,1 mid. USD (9,15 USD za akcii). Cena predstavuje
30% prémii nad uzaviraci cenou z minulého tydne.
InBev jiz vlastni vice nez polovinu spole¢nosti. Podle
firmy vznikne nejvétsi hrac¢ na trhu v tomto oboru s
oCekavanymi trzbami v letoSnim roce okolo 47 mid.
usD.

Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 6 263 6 416 + 2,44

Komentar k vyvoji indexu

Dvacaty summit EU na téma ,Evropska dluhova krize"
znamenal, ze némecky index DAX posilil 4. tyden po
sob&, coz znamenalo nejsilnéjsi rlst za poslednich sedm
mésicl. Pfitom sentiment na trzich pfed summitem
rozhodné nehyfil pfilis velkym optimismen a ocekavalo
se, ze vSe nakonec opét skonéi na neustupném postoji
némecké kanclérky Angely Merkelové. Na tu se vSak
pfed i v prlibéhu summitu vytvofil silny tlak ze strany
Italie a Spanélska, které tiSe podporoval i dosavadni
spojenec Némecka, Francie. Zahnana do kouta, nakonec
A. Merkelova souhlasila, Zze dalsi pomoc zadluzenym
statm se obejde bez dalSich podminek uvalenych na
tyto zemé, jako tomu bylo v pfipadé Recka nebo
Portugalska.  Zaroveri  Spanélské banky  budou
kapitalizovany pfimo ze zachrannych fondl, ¢imZz se
nezvysi zadluzeni Spanélského statu. Zachranné fondy
budou zaroven moci poslouzit ke stabilizaci trhu, coz Ize
volné preloZit jako nakup dluhopis@ problémovych statd
a v neposledni fadé, nebudou mit tyto fondy senioritu
vici ostatnim véfiteldm v pfipadé bankrotu nékterého
statu. IkdyzZ jde o ve skrze pozitivni zpravy, je nutné brat
na zieteli, Ze Némecko si v urcitych vécech preci jen
prosadilo svou. PFima kapitalizace Spanélskych bank
nem{Ze nastat dfive neZ bude zfizen jednotny bankovni
reguldtor v ramci eurozény (spadajici pod ECB), ¢imz
opét nabyly pevnéjsi obrysy bankovni unie v EU. Lze
pfitom ocekdvat, Zze pfi téch nejoptimistictéjsich
progndzach tento subjekt spatfi svétlo svéta nejdfive
koncem letosniho roku. Vysledkem summitu je tak opét
ziskani ¢asu na feSeni strukturalnich problém{ v EU a Ize
pouze spekulovat jak dlouho toto presvédceni
investordm vydrzi. V rdmci indexu DAX se dafilo hlavné
cyklickym titullim. Naopak silny propad zaznamenaly
akcie Infineon Technology (-13,5 %), kdyz firma snizila
vyhled hospodareni pro 2Q.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prlizkum spotfebitelské dlvéry GfK pro cervenec
ukazal narlst na 5,8 b., kdyz se po predchozich 5,7 b.
ocekaval pokles na 5,6 b.

Moody’s snizila rating pro 28 Spanélskych bank.
Vysoké naklady Spanélské vlady na pljCovani penéz a
hroutici se trh nemovitosti byly hlavnimi dlvody pro
snizeni hodnoceni Spanélskych bank.

Index spotfebitelskych cen CPI v ¢ervnu mezimésicné
klesl o predbéznych 0,1 % a meziro¢né rostl 0 1,7 %.

Pocet nezaméstnanych v cervnu vzrostl o 7 tis.
(odhad 3 tis.). Mira nezaméstnanosti (sezénné ocisténa)
ve stejném obdobi stagnovala na 6,8 % (odhad 6,7 %).

Maloobchodni trzby v kvétnu mezimésicné poklesly o
0,3 %, kdyz se ocekaval rlst 0 0,2 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/7 Tovarni objednavky (Kvéten)
6/7 Priimyslova produkce (Kvéten)

Vyvoj titulti na némeckém trhu

25/6 Magazin Der Spiegel také ve svém vikendovém
vydani uvadi, Ze vétrny park némecké utility RWE (RWE)
ziejmé zaCne produkovat energii pozdéji, nez se
plvodné planovalo. Vétrné elektrarny z oblasti Nordsee
Ost maji zpozdéni v pfipojeni se na distribucni sit'. Toto
zdrzeni ohrozuje jejich potencionalni ziskovost. Némecky
tydenik tak citoval nové nastupujiciho Feditele
spolecnosti Petera Terium.

28/6 Némecka automobilka BMW (BMW) a jeji
japonsky konkurent Toyota chtéji rozsifit svou spolupraci
v oblasti automobilovych technologii. Toyota bude v
ramci dohody spolupracovat s BMW na vyvoji hybridnich
technologii, obratem ziska pfistup k némeckym
dieselovych motor(, které ji budou dodavany pocinaje
rokem 2014.
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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 osobam 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-makléf, 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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