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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 1024,29 1016,81 -0,74

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza pokracCovala ve svém poklesu, kdyz
index PX oslabil v poslednim lednovém tydnu o 0,74%.
Jednd se o jiz Ctvrty pokles viadé a pokraluje tak
rozdilnd vykonnost oproti vyspélym trhlim, kdyz indexy
v USA opét vylepSily mnohaletd maxima. Nejvétsi pokles
byl k vidéni hned v Gvodu tydne, kdyZz index oslabil o
vice jak 1%. Nedafilo se predevsim akciim Komercni
banky, které si odepsaly na tydenni bazi téméf 3%. Nové
informace k titulu nebyly oznameny, spolecnost vSak
bude v pristim tydnu reportovat své vysledky a néktefi
investofi jiz tak mozna upravuji své pozice. VolatilngjSim
obchodovanim prosla Erste Group, kdyz velky pohyb byl
k vidéni predevsim ve Ctvrtek (610-640 KC). Titul mimé
oslabil o 0,16%. Pozitivné plsobilo zvyseni cilovych cen
od Barcleys a JM Morgan, negativné naopak ziskové
varovani od konkurencni Raiffeisenbank. Ceny elektrické
energie zlistavaji na velmi nizkych Urovnich, coz nadale
nesvéddi CEZu. Titul oslabil o 0,52% a spolecné s NWR
patfi k tituldim s nejhorsi vykonnosti od zacatku roku.
Tézarska firma NWR reportovala ceny produkce, kdyz
zklamanim byl predevSsim vyrazny pokles cen
energetického uhli. Do ztraty o vice jak 8% poslalo titul
na trhu. Zajimavy zisk si naopak pfipsala spolec¢nost
Pegas, kterda vyraznéji prekonala hranici 500 K¢ a
obchoduje se na nejvyssSich Grovnich od dubna 2008.
Kurz posilil 0 4,3%. Mirny zisk si pfipsaly rovnéz akcie
medialni CME (+0,59%) a prodejce automobild AAA Auto
(+1,6%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne
Penézni zasoba méfena agregatem M2 v prosinci

meziro¢né vzrostla o0 4,5 % po listopadovém rlistu o 5%.

Index nakupnich manazerl v prlmyslu vzrostl podle
HSBC v lednu ze 46 b. na 48,3 b. Analytici osloveni
agenturou Reuters ocekavali 47,2 b.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CEZ
29/1 Ratingova agentura S&P potvrdila hodnoceni
zavazk( spolec¢nosti CEZ znamkou ,A-", vyhled zlstava
stabilni. V hodnoceni se neodrazi zamér vystavby dvou
novych blokll v Temeling, o kterém by spoletnost méla
definitivné rozhodnout ke konci roku 2013.
31/1 Elektrarenska spoleCnost CEZ zvazuje podle
obchodniho feditele Svobody prodlouzeni Zzivotnosti
nékterych svych uhelnych elektraren. Ceny emisnich
povolenek klesly na rekordni minima, coz navysSuje
vynosy z vyroby elektfiny z uhli.

Erste Group
29/1 Banka JP Morgan zvysila cilovou cenu pro akcie
Erste na 32 EUR z plvodnich 25 EUR. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,overweight".
1/2 Barclays zvysuje cilovou cenu pro Erste Group z 20
EUR (514 KC¢) na 23,6 EUR (606,4 KC) pri doporuceni
Lequal weight",

New World Resources

28/1 Tézebni spolecnost vyjednala se svymi odbérateli
pro prvni kvartal letosniho roku narlst primérné ceny
koksovatelného uhli o0 3% na 103 EUR/t, u koksu dojde
naopak ke snizeni o 1% na 253 EUR/t. Cena
energetického uhli na rok 2013 byla dojednana na 60
EUR/t, coZ je vyrazny pokles o 19%. Na nizké ceny
energetického uhli plsobi negativné nadpriimérné
zasoby tohoto typu uhli v Polsku tak u samotné
spolecnosti NWR. Rocni cena byla dohodnuta u 80%
produkce.

30/1 Banka JP Morgan snizila cilovou cenu pro akcie
NWR na 1,5 libry (cca 45 K&) z plvodnich 2,1 libry (cca
62 KC). Doporuceni na stupni ,underweight".

Pegas Nonwovens

30/1 Fio pristoupilo ke sniZzeni doporuceni u spolecnosti
Pegas na ,drzet" z plvodniho ,koupit". Kurz akcie témér
naplnil potencial cilové ceny, ktera byla stanovena na
529 K¢.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/2 Maloobchodni trzby

6/2 Prlimyslova a stavebni vyroba
6/2 CNB — rozhodovani o sazbach
8/2 Nezaméstnanost
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2542,32 2499,19 -1,7

Komentar k vyvoji indexu

Polské akcie prosly v tydnu vyraznym poklesem a ve
statistice od zaCatku roku se nachazeji v Cervenych
Cislech. Tato skuteCnost (stejné jako u Ceského trhu)
kontrastuje s prekonanim mnohaletych ~ maxim
americkych indexd. Hlavni index polské burzy WIG20
oslabil 0 1,7% a jednalo se tak o nejvétsi tydenni pokles
od cervence loriského roku. V kladnych Eislech zakoncilo
tyden pouze 8 tituld. S relativné pozitivnim nahledem ze
strany JP Morgan se dafilo uhelnym tézaflm. Akcie
Bogbanky posilily o necelé 1%, s mirmnym ziskem
zakonCily tyden rovnéZ akcie JSW (+0,27%). Rilst pres
1% si pfipsaly pouze akcie Kernelu (+2,86%) a Synthosu
(+0,154%). Pokles trhu jde na vrub predevsim
bankovnim tituldm. Akcie Pekao se dostaly pod tlak po
zprave, ze UniCredit bude prodavat az 9,1% akcii firmy.
Pekao byl nejslabsi titul se ztratou 8,42%. Akcie PGE
oslabily o téméF 5%, kdyZ v Evropé zlstavaji ceny
elektrické energie na nizkych Grovnich. Nékolik
prodejnich doporuceni stalo za Spatnym vysledkem PKN
Orlen (-4,2%). Konkurencni Lotos pozitivné reagoval na
zverejnéné hospodarské vysledky, k obratu do zelenych
Cisel to vSak nestacilo. Akcie oslabily na tydenni bazi o
0,35%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

29/1 Rist polské ekonomiky se v lonském roce kvdli
zastaveni domaci poptavky zpomalil na nejnizsi Groven
od roku 2009. Hruby domaci produkt vzrostl o rovna dvé
procenta po rdstu o 4,3 procenta v roce 2011. Podle
polského statistického Grfadu je jedna o prvni odhad.
Mezindrodni ménovy fond snizil v listopadu odhad
hospodarského rlistu Polska pro rok 2012 rok na 2,25
procenta. V pfistim roce pocita fond s dalSim zpomalenim
na 1,75 procenta.

31/1 Inflacni ocekavani dle NBP v lednu +2,7 % pfi
ocek. 2,8 % (za prosinec +3,4 %)

1/2 Index nakupnich manazerli ve vyrobé za leden
vzrostl ze 48,5 b. na 48,6 b. (konsensus 48,8 b.)

1/2 Polsky premiér Tusk se vyjadfil, ze 1Q13 bude
pro polskou ekonomiku nejobtizné&jSim kvartdlem za
posledni roky, ve 2Q13 by mélo ale pfijit jiz urcité
zlepSeni.

Vyvoj tituléi na polském trhu

28/1 Erste zahdjila pokryvani plynarské spoleCnosti
PGNIG s doporuceni ,koupit* a cilovou cenou 6,9 PLN.
Spolecnost miZe podle analytikd Erste tézit z vyssi
produkce a nizSich importnich tarifd. Erste zaroven
snizila doporueni pro PKN Orlen na ,prodat"
z plvodniho ,rekudovat®. Cilova cena byla zvySena ze 36
PLN na 43,3 PLN. U akcii Lotosu bylo potvrzeno
doporuceni ,prodat" s vyssim cilem na Urovni 31 PLZ
misto pdvodnich 21,5 PLN.

30/1 Italska bankovni skupina UniCredit proda az 9,1
procenta akcii své polské soucasti Pekao . Akcie proda
institucionalnim investorm, a to v ramci zrychleného
vybéru. Vedeni sdélili, Ze prodej Casti polské banky jim
umozni lépe vyuzit kapitdlové zdroje v ramci skupiny.
Prodej dalsi casti polské banky uz nema UniCredit v
planu.

30/1 Akciim PKN Orlen bylo snizeno doporuceni na
~prodat" ze strany KBC. Cilova cena byla mirné navysena
na 45 PLN. Podobny krok byl udélan ze strany
Raiffeisenbank, kdyz bylo potvrzeno doporuceni
Jredukovat" pfi zméné cilové ceny na 45,80 PLN.

31/1 Lotos, druhda nejvétsi polska rafinérska
spolecCnost, reportovala vysledky hospodareni za 4Q.
Provozni zisk EBIT dosahl 172,7 mil. PLN a narostl tak
z lofiskych 143,1 mil. PLN. Trh Cekal pouze 60,4 mil.
PLN. Trzby mirné poklesly na 8,32 mid. PLN. V tézebni
divizi spoleCnost odepsala 74,5 mil. PLN za norskou
divizi. Tento odpis snizil konsolidovany zisk o 16,4 mil.
PLN. Celkové Cisty zisk dosahl 241,7 mil. PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

6/2 Rozhodnuti centralni banky o Urokovych sazbach,
trh ocekava pokles na 3,75% ze stavajicich 4%

8/2 BRE Bank — vysledky za 4Q2012
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 13 895,98 14 009,79 + 0,82
NASDAQ 3 149,71 3179,10 +0,93
S&P 500 1 502,96 1513,17 + 0,68

Komentar k vyvoji indexu

Americké akcie si pfipsaly 5. tydenni rlist po sobé a od
zaCatku roku indexy posilily o 6%. PFi¢inou optimismu
jsou nadale hlavné hospodaiské vysledky US korporaci a
makrodata. Mezi ty nejddlezitéjsi v minulém tydnu byly
data z trhu prace, ktera sice za leden prili$ oslniva nebyla,
avSak revize predchozich dat byla onou tfesnickou na
dortu. Po prvnim pohledu nebyla oslniva Cisla ani o HDP
za 4Q, po podrobnéjSim zkoumani vSak bylo vidét, Ze
prekvapivy pokles byl dan sniZovanim vladnich vydajd.
Naopak pozitivné potésily vydaje domacnosti. Trh
pozitivné hodnotil i zasedani FEDu, ktery zatim nehodla
nic ménit na své akomodativni politice. Nejvice posilovaly
telekomunikacni  spolecnosti, po dobry vysledcich
Verizonu a AT&T. Obecné nadale platilo, ze investofi
rotuji z bezpecnych aktiv (dluhopisy) do akcii a komodit,
coz potvrdily Cisla pfilivu investic do akciovych fondl a
ETF, které byly v lednu nejvyssi od Gnora 2000.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby v prosinci
vzrostly 0 4,6 %, kdyz se cekal rlist 0 2,0 %.

Rozjednané prodeje domd poklesly v prosinci
mezimésicné o 4,3 %, kdyz se Cekala stagnace.

Index vyrobni aktivity Dallas Fed dosahl v lednu na 5,5
b., kdyz se cekalo jen 4,0 b.

Spotrebitelska ddvéra v lednu klesla na 58,6 b. (odhad
64,0 b.) z predchozich 66,7 b.

Soukromy sektor USA v lednu vytvoril dle asociace ADP
192 tis. pracovnich mist. Po predchozich 185 tis. (revize z
215 tis.) se ocekavalo 165 tis.

Hruby domaci produkt v USA poklesnul ve Ctvrtém
kvartdle oproti minulému kvartdlu annualizované
(pfepocteno na rocni bazi) o 0,1 %, coz bylo pod
oCekavanim analytikd, ktefi odhadovali rlist ve vysi 1,1
%. Osobni spotieba vzrostla 0 2,2 %.

Americké centralni banka FED ponechala na svém
zasedani hlavni Urokovou sazbu beze zmény na 0,25%.

Fio banka, a.s.

Chicago index nakupnich manazerd v lednu vzrostl
na 55,6 b. Po predchozich 51,6 b. se ¢ekalo 50,5 b.

Mira nezaméstnanosti v USA v lednu vzrostla na 7,9
% z predchozich 7,8 %. Mimo zemédélstvi pfibylo v
lednu 157 tis., kdyz se ¢ekalo 165 tis.

Index aktivity ve vyrobé ISM vzrostl v lednu na 53,1
b., kdyZ se cekalo jen 50,7 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

4/2 Tovarni objednavky (Prosinec)
5/2 Index ISM mimo vyrobu (Leden)
8/2 Obchodni bilance(Prosinec)
US vysledkovd sezona 4Q12: 4/2 Anadarko
Petroleum 5/2 Walt Disney 6/2 Time Warner, Visa 7/2
Philip Morris, Exelon

Vyvoj titulti na americkych trzich

28/1 Spolecnost Caterpillar, ktera vyrabi predevsim
stavebni a téZebni stroje zvefejnila pokles zisku ve
Ctvrtém kvartalu, za kterym stal zejména odpis spojeny
s odkrytim Ucetniho pochybeni. Trzby poklesly o 6,8 %
na 16,08 mid. USD.

28/1 Internetova spoleCnost Yahoo! (YHOO)
zverejnila své vysledky, které prekonaly ocekavani.
Spolecnosti k lepsim vysledklm pomohla zejména vétsi
vyuziti jejiho internetového vyhledavace.

29/1 Ford prekonal odhady diky prodejim v USA,
kde Sly na odbyt zejména vozy fady F. Tato skutecnost
dokazala vykompenzovat ztraty z Evropy, kde Ford pro
letosek planuje uzavfeni tfi vyrobnich zavodu.

29/1 Pfizer predCil ocekavani navzdory vyprseni
patentl. Vyhled pro zisk na letosni rok cini 2,30 USD na
akcii, coz je vySe, nez ocekavali analytici. Spolecnost
pocita, Ze jeji vysledky budou podporeny predstavenim
novych produktt Xeljanz a Eliquis.

30/1 Boeing reportoval za ¢tvrty kvartal zisk na akcii
ve wysi 1,28 USD, kdyz se Cekalo 1,18 USD. Firma
dosahla trzeb za 22,30 miliard dolard. Ocekavalo se
22,33 miliard.

30/1 Zisk Facebooku poklesl o 79 %. Pocet
uzivatelll, ktefi vyuZivaji Facebook na mobilnich
telefonech vzrostl z 604 miliond na 680 milion (vice
nez 60% vsech uzivateld).

31/1 Altria, nejvétsi prodejce tabakovych vyrobkl v
USA, reportovala za Ctvrty kvartal 32 % rlst zisku diky
vysSim cenam cigaret Marlboro.

31/1 Zisk MasterCard prekonal odhady. Firma
zaznamenala rdst zpracovanych platebnich transakci o
20 % na 9,2 miliard dolard.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 857,97 7 833,39 -0,31

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie si v minulém tydnu po dosazeni svych
pétiletych maxim vybraly oddechovy Cas. Na tom se
podepsal predevsim bankovni sektor (CBK -4%), ktery
patfil v Evropé k nejztratovéjSim. Obecné se dafilo
automobilkam, kdyz akcie Volkswagenu vysSplhaly na
nejvyssi hodnotu za poslednich 20 let. V pfistim tydnu
bude investory zajimat predevsim zasedani ECB ve
Ctvrtek.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

GfK prlizkum spotfebitelské divéry za uUnor vzrostl na
5,8 b. (odhad 5,7 b.) z predchozich 5,7 b.

Maloobchodni trzby v prosinci mezirocné poklesly o
4,7 %. Po predchozim poklesu o 0,6 % (revize z -0,9 %)
se oCekaval pokles jen 0 1,5 %.

Mira nezaméstnanosti v lednu (sezonné ocisténo)
poklesla na 6,8 %. Cekala se stagnace na 6,9 %.

Dle predbéznych Udajli inflace méfena indexem
spotrebitelskych cen (CPI) v lednu mezimésicné poklesla
0 0,5 % po predchozim rdstu o 0,9 % se ¢ekal pokles o
0,4 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

6/2 Tovarni objednavky (Prosinec)
7/2 PrGmyslova produkce (Prosinec)
8/2 Obchodni bilance (Prosinec)
Vysledkova sezéna 4Q12: 5/2 Munich Re 7/2
HeidelbergCement, Daimler

Vyvoj titulti na némeckém trhu

30/1 E.ON reportoval predbézny vyssi celorocni zisk
po zrevidovani kontraktl s Gazpromem na dodavky
plynu. Cisty zisk vzrostl na 4,3 miliard EUR z 2,5 miliard
EUR z roku 2011. Analytici ocekavali 4,15 miliardy.
Provozni zisk EBITDA cinil v souladu s odhady 10,8
miliardy EUR. Dle ocekavani spolenost navrhla za
minuly rok dividendu ve vysi 1,10 EUR. E.ON bude v
pristich letech vyplacet na dividendach 50-60% Cistého
Zisku. V roce 2013 Ceka firma pokles provozniho zisku na
9,2-9,8 miliardy EUR, kvdli niz§im cenam elektfiny. Cisty
zisk by pak dle prognézy mél cinit 2,2-2,6 miliardy EUR.

31/1 Deutsche Bank, nejvétsi evropska banka,
skoncila ve ctvrtém kvartalu ve ztraté, ktera prevysila
odhady analytik(. Ztrata ve vysi 2,17 miliardy euro byla
asi osmkrat vétsi nez cinil analyticky konsenzus. Ve

Ctvrtém Ctvrtleti v roce 2011 bylo dosazeno zisku 147
miliond euro. Divize korporatniho bankovnictvi a cennych
papirl, tradicné nejsilngjsi Cast investicniho bankovnictvi
Deutsche Bank, vykazala ctvrtletni ztratu 548 miliond
euro. Vysledky banky byly ovlivnény odpisem goodwillu.
Deutsche Bank také zauctovala naklady ve wvysi 1
miliardy eur spojenych s vySetfovanim kvali (dajné
manipulaci s referen¢ni sazbou Libor.

31/1 Provozni zisk technologické spolecnosti Infineon
¢inil 44 miliond EUR, coz bylo nad odhadovanymi 42
miliony EUR. Oproti pfedchozimu roku tak zisk poklesl o
69 %. Firma dosahla trzeb 851 miliond EUR. Provozni
zisk by se dle progndz Infineonu mél zlepsit ve druhém
kvartalu, ktery konéi pro firmu 31. bfezna. Analytici
odhaduji pro druhy kvartal provozni zisk 50 milion& EUR
a rlst trzeb na 867 milion{ EUR.
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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 tvlircem 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 zverejnéné 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 investicni
rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné
informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema piimy nebo nepfimy podil vé&tsi neZ 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta investiCnich
nastroji, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojli, které se obchoduji na
regulovanych trzich, nemé pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zdkladnim kapitdlu Fia. Fio nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojl uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investicnich 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 El-Moussawi-makléf, Martin Varecha-makléf, Jan Raska-analytik, Robin Koklar-
analytik, Rudolf Plachy — analytik, Lukas Brodnicek - analytik
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