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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 1016,81 994,13 -2,23

Komentar k vyvoji indexu

V Uvodu trochu statistiky, které bude dominovat
Cislovka 4. Index PX ztracel v tydnu ve Ctyfech seancich,
mirné korigovat ztraty dokazal pouze v patek a celkové
oslabil o 2,23%. Celkové index prazské burzy oslabil jiz
Ctvrty tyden v fadé a jeho ztrata od zacatku roku mirné
prekrocila pravé 4%. Na to, ze v USA byla ve hfe naopak
Cislice 5, kdyz byla opét prekonana pétiletd maxima a
indexy posiluji od zaCatku roku o vice jak 5%, to neni
pro domaci trh dobra vizitka. Nejvétsi zasluhu na poklesu
mél tentokrat financni sektor. Akcie Erste Group oslabily
o vyraznych 7,1% a dostaly se pod hranici 600 KC.
S Erste se svezly rovnéZz akcie VIG, které oslabily o
6,2%. K dispozici nebyly konkrétni korporatni zpravy
k témto titullm, primarné dochazelo k vybirani zisk( u
nejrlstovéjsich tituld z poslednich nékolika mésicll. Pres
6% oslabily rovnéZ akcie medialni spolecnosti CME. Lepsi
vykonnosti se prezentoval CEZ, ktery posilil 0 2,3% a
opakované vtydnu atakoval hranici 630 K& Cena
elektrické energie v Némecku zastavila svdj vyrazny
propad a mirné korigovala své ztraty. O 1% posilily akcie
NWR. Titul se v prlibéhu tydne ovsem opét obchodoval
v blizkosti 80 K¢, kdyz v USA reportovala Spatné vysledky
tézarska firma Arch Coal. V rlstu pokraCovaly akcie
Pegasu (+2%), kdyz vedeni potvrdilo pr@béh praci na
nové lince v Egypte.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby poklesly v prosinci mezirocné o
5,1 %. Po predchozim poklesu o 1,8 se Cekal pokles o
5,7 %.

CNB ponechala dle ocekavani zakladni repo sazbu na
0,05 %

Stavebni vyroba v prosinci mezirocné poklesla o 17,3
% po predchozim poklesu o 2,7 %. V roce 2012 klesla
stavebni produkce mezirocné o 6,5 %. Stavebni Grady
vydaly o 8,8 % stavebnich povoleni méné. Celkova
hodnota nové uzavienych stavebnich zakdzek v CR
meziro¢né poklesla o 18,4 %.

Pr@myslova vyroba mezironé v prosinci klesla o 12,5
%. Po predchozich -3,9 % se Cekal pokles o 11 %. Po
oCisténi o pocet pracovnich dni klesla prlmyslova
produkce o 5,8 %. K mezirocnimu poklesu primyslové
produkce nejvice prispél pokles u vyroby motorovych
vozidel (pokles o 17,7 %), stroj& a zafizeni (pokles o
16,9 %) a tézbé (pokles o 19,7 %). V roce 2012 klesla
prdmyslova vyroba o 1,2 %.

Vyvoj titulli na domacim trhu

Cez 5
4/2 Morgan Stanley snizil cilovou cenu pro CEZ z 850 K¢
na 780 K¢ pfi doporuceni ,overweight.
7/2 CEZ zahdjil mezinarodni arbitraz proti Albanii a
poZaduje nahradu Skody na neochranénou investici do
tamni distribucni soustavy. CEZ o Umyslu zahajeni
arbitraze dnes informoval albanskou vladu. Podle
tiskového prohlaseni si CEZ od tohoto kroku slibuje
uhrazeni vzniklé skod, na kterou ma dle mezinarodniho
prava narok. Spolenost svlij narok odvozuje na zakladé
dohody mezi Ceskou a Albanskou republikou o podpore a
vzajemné ochrané investic a Smlouvé o energetické
charté definujici mezinarodni preshranicni spolupraci
v oblasti energetik, kterou obé zemé podepsaly.

Pegas Nonwovens

7/1 Pegas v lednu dokoncil hrubou montdz vyrobni
technologie v novém zavodé v Egypté. Spusténi nové
linky predpoklada dle plivodniho planu ve tretim Ctvrtleti
tohoto roku.

Philip Moris CR
7/2 Podle materské firmy poklesnul trzni podil Philip
Morris CR na domacim trhu za lorisky rok o 2,1% na
42,2%. Americky Philip Morris International uvadi, ze se
celkové Cesky trh cigaret zmensil za rok 2012 o 2,8%.
Objem objednavek PM CR poklesnul za 4Q o 5,7%, za
cely rok 2012 pak o 7,4%.

Unipetrol
6/2 Financni feditel a clen predstavenstva holdingu
Unipetrol Mariusz Kedra byl odvolan dozoréi radou
spolecnosti. Podle mluvéi se jednalo o konec z osobnich
dlvodd. Ve funkci ho nahradi Miroslav Kastelik.

Co se stane - ocekavané udalosti

11/2 Spotrebitelské ceny
13/3 KB — vysledky za 4Q 2012
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2499,19 2495,42 -0,15

Komentar k vyvoji indexu

Polské akcie oslabily tfeti tyden v fadé. Hlavni index
polské burzy WIG20 si odepsal 0,15%. Ztraty byly
k vidéni predevsim v Gvodu tydne, kdyz v Evropé byly
opé€t znat zvySené obavy o situaci v Italii (blizi se voly) a
Spanélsku. Vynosy dluhopis@ téchto zemi $ly nahoru.
Zavér tyden byl ve znameni umazavani predchozich
ztrdt, index se do kladnych Ccisel vSak nedostal. Celkové
se dafilo predevsim bankovnimu sektoru. Pfes 3%
dokazaly posilit akcie PKO Bank i Pekao. Kurz PKO Bank
se odrazil od hranice 200 MA a zkorigoval ¢ast propadU
po oznameni prodeje Casti statniho podill. Pro Pekao
hrala vyssi cilovda cena od Credit Suisse a potvrzeny
rating od Fitch. Vysledky zvefejiiovala BRE Bank. Zisk
pokles méné nez se Cekalo, vedeni oznamilo navrh na
vyplatu dividendy. Titul posili o 1,1%, rdst byl
zaznamenan vsak jiz pred oznamenim s pozitivnim
oCekavanim. KGHM pomohlo do kladnych cisel (0,5%)
zarazeni na ,Top Pick CEE" ze strany Erste Group.
Nejvetsi ztratu si pFipsaly akcie chemické firmy Boryszen
(-8,9%). Pres 8% poklesly rovnéz akcie medialni TVN.
Firmy dostala downgrade od Erste a burza oznamila
vyfazeni titulu z indexu WIG20.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

6/2 Polska centralni banka dle ocekavani snizila hlavni
urokovou sazbu o 25 bps na 3,75 %. Guvernér Belka
uved|, Ze centralni banka je stdle naklonéna dalSimu
uvoliiovani ménové politiky a dalsi pokles sazeb v breznu
neni vyloucen.

7/2 Podle vyjadfeni burzy dojde s platnosti od 15.3.
ke zméné slozeni indexu WIG20. Medialni firmu TVN
nahradi akce velkoobchodu Eurocash. Akcie TVN budou
zarazeny do mid-cap indexu mWIG40. Do tohoto indexu
budou nové zarazeny rovnéz firmy Alchemia, Alior Bnk a
ZE PAK power. Index opusti Eurocash, Impexmetal, Kruk
a Rovese.

Vyvoj tituléi na polském trhu

5/2 Tézebni spolecnost KGHM (KGH) byla pfidana na
seznam ,Top Pick in CEE" bankou Erste Group.

5/2 Medialni spolecnosti TVN bylo ze strany Erste
Group snizeno doporuceni na ,redukovat® z plvodniho
.drzet". Cilova cena je stanovena na 9 PLN.

6/2 Agentura Fitch potvrdila rating pro Bank Pekao.
Dlouhodoby rating v zahranicni méné byl potvrzen na
drovni ,A-, se stabilnim vyhledem. Kratkodoby rating
zlstal na stupni ,F2".

8/2 Credit Suisse ponechalo akcie PKO Bank na svém
listu ,top pick". Pro Pekao byly zvysenda cilova cena na
171 PLN zplvodnich 161 PLN pfi ponechaném
doporuceni ,neutral®. Zmény doznala i cilovd cena pro
BRE Bank, ktera byla mirné snizena na 274 PLZ
zplvodnich 280 PLN. Doporuceni zdstalo na
JLunderperform".

8/2 Polska banka BRE Bank reportovala nizsi pokles
zisku, nez se Cekalo. Banka vydélala 273 mil. PLN,
zatimco trh cekal jen 244 mil. PLN. V pfedchozim roce ve
stejném obdobi dosahla banka zisku ve vysi 284,8 mil.
PLN. Vysledky byly ovlivnény ekonomickym zpomalenim,
ale také snizenou Urokovou sazbou. Cisty Urokovy pfijem
poklesnul na 555,5 mil PLN z lofiskych 569,4 mil. PLN.
Mirny pokles byl k vidéni i u poplatkd. Za cely rok 2012
firma vydélala 1,2 mid. PLN pfi ocekavani 1,12 mid. PLN.
BRE Bank chce na dividendach vyplatit 33 % z lofiského
zisku. Za rok 2011 spolecnost dividendu nevyplatila.

Co se stane - ocekavané udalosti
15/2 Index CPI (leden) — oc. m/m 0,3%, y/y 1,9%

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



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
DJ 14009,79 | 13992,97 | -0,12
NASDAQ 3179,10 3 193,87 + 0,46
S&P 500 1513,17 1517,93 +0,31

Komentar k vyvoji indexu

Rst americkych akciovych trhd zatim neznd mezi a
index S&P 500 rozSifuje své pétileté maxima. I diky tomu
je index pouze 3% od svych historickych maxim z fijna
2007. Katalyzatory rlstu byly pFedevdim korporatni
vysledky, které dokazaly prebit i navrat nervozity na
evropskou scénu. Vysledkova sezdna se prehoupla do své
druhé poloviny a doposud dokazalo prekonat odhady
téméf 75% z reportujicich spolecnosti. To zvySuje
atraktivitu rizikovych aktiv v ¢ele s akciemi. Naopak klesa
zajem o bezpecna aktiva jako jsou dluhopisy, které na
soucasnych cenach neposkytuji dostatecny pomér vynosu
a rizika. I diky tomu se pfiliv penéz do akciovych fond

zvySoval 4 tyden vfadé, zatimco pfiliv penéz do
dluhopisovych  fondd v poslednich dvou tydnech
zpomaluje. Dafilo se predevsim technologickym

spoleCnostem v Cele s akciemi Apple, které posilily o
témér 5% poté, co spoleCnost oznamila, Ze uvazuje o tom
vratit C¢ast z137 mild. USD, kterymi disponuje,
akcionarm. Pfes 22% vzrostly akcie socialni sité pro
profesionaly, LinkedIn, které tak reagovaly na vysledky.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Newyorsky index podnikatelské aktivity ISM dosahl v
lednu na 56,7 b., kdyZ se ¢ekalo pouze 53,0 b.

Podnikové objednavky vzrostly v prosinci o 1,8 %,
kdyz se Cekal rdst 0 2,3 %.

ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor
(kompozitni) klesl v lednu na 55,2 b. Po predeslych 55,7
b. (revize z 56,1 b.) se ¢ekalo 55 b.

Obchodni bilance skoncila v prosinci se schodkem (-
38,5 mld. USD), kdyz se Cekalo -46,0 mid. USD.

Co se stane - ocekavané udalosti

13/2 Maloobchodni trzby (Leden)

15/2 Index vyrobni aktivity v NY (Unor)

15/2 Préimyslova produkce (Leden)

15/2 Spotfebitelska ddvéra Michig. Univ. (Leden)

US vysledkova sezdéna 4Q12: 12/2 Coca-Cola 13/2
Cisco Systems, Comcast 6/2 PepsiCo, Apache 15/2
American Electric Power

Fio banka, a.s.

Vyvoj titulti na americkych trzich

5/2 MasterCard zdvojnasobi ctvrtletné vyplacenou
dividendu na 60 centd na akcii. Spolecnost zaroven
schvalila zpétny odkup akcii za 2 miliard dolard.

5/2 Spolecnost Dell oznamila, ze podepsala dohodu o
privatnim odkupu. Akcie firmy ziskd soucasny CEO a
zakladel Michael Dell spolu s private-equity spolecnosti
Silver Lake. V ramci dohody dostanou soucasni
akcionari 13,65 USD za kazdou akcii.

5/2 Walt Disney reportoval za svidj prvni kvartal
vysledky, které prekonaly analytické odhady. Zisk pred
jednorazovymi polozkami cinil 79 centl. Analyticky
konsenzus byl 77 centl. Trzby v kvartalu koncicim 29.
prosince rostly o 5,2 % na 11,3 miliard dolard a
prekonaly tak oCekavanych 11,2 miliard dolard.

6/2 Time Warner, vlastnik HBO a filmového studia
Warner Bros, reportoval za Ctvrty kvartadl zisk, ktery
prekonal odhady. Spolecnost dale ozndmila zpétny
nakup akcii za 4 miliardy dolard.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 833,39 7 652,14 -2,31

Komentar k vyvoji indexu

Minuly tyden znamenal pro némecké, potazmo
evropské, akcie nejhorsi propad od loriského listopadu.
Dlvodem bylo nékolik udalosti v Evropé, které vratily do
popredi zajmu problémy na periferiich eurozény. Témito
udalostmi byl korupcni skandal kolem Spanélského
premiéra M. Rajoye a jeho strany, ktery ohrozZuje
politickou stabilitu v zemi. Druhym trnem v paté jsou pak
blizici se parlamentni volby v Italii, kde se podle
poslednich volebnich prlzkumd dafi ex-premiéru S.
Berloscunimu, které se dotahuje na prozatimniho lidra
Bersaniho. I diky tomu vtomto tydnu investofi opét
zvySovali vahu bezpeénych némeckych dluhopisti na tkor
bondd z vySe zminénych zemi a snizovali i dalsi rizikové
aktiva jako jsou akcie. Korekci si prosla i spole¢nd ména
euro, ktera reagovala na komentdfe Séfa ECB, M.
Draghiho, ktery zopakoval, Ze posilovani eura
v poslednich tydnech by mohlo ohrozit jiz tak chatrné
ekonomické oZiveni v eurozoné. V zavéru tydne se vsak
investofi preci jen dockali lepsi nalady, kdyz DAX cast
svych tydennich ztrat umazal v reakci na schvaleni
rozpoCtu EU, ktery vSak oproti tomu pfedchozimu bude
fadné zestihlen. Z akcii se dafilo spole¢nostem jako
HeidelbergCement a Daimler, které zverejnily lepsi nez
oCekavané vysledky. Naopak pod tlakem byl vyrobce
polovodicl Infineon Technologies nebo Deutsche
Telekom.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Podnikové objednavky (sezénné ocisténo) v prosinci
vzrostly o 0,8 %. Po predchozim poklesu o 1,8 % se
Cekal rlist 0 0,7 %.

Primyslova produkce mezimésicné (sezénné ocisténo)
vzrostla 0 0,3 %. Po predchozim poklesu o 0,2 % (revize
z 40,2 %) se Cekal rlst 0 0,2 %.

ECB ponechala hlavni Urokovou sazbu na 0,75 %.

Obchodni bilance v prosinci skoncila v prebytku 12,0
mid. EUR, kdyZ se Cekalo +15,0 mid. EUR.
Co se stane - oc¢ekavané udalosti

14/2 HDP za 4Q — predb&zny (daj

Vysledkova sezdna 4Q12: 12/2 ThyssenKrupp
Vyvoj titulli na némeckém trhu

4/2 Commerzbank oznamila, ze ¢eka v poslednim
kvartalu ztradtu okolo 720 mil. EUR kvdli poplatkim
souvisejicim s prodejem ukrajinské banky a nizsim

oCekavanym budoucim pfijmim, které povedou k
odpistim. Na zakladé predbéZnych vysledkd zvysSuje
Commerzbank svij celoro¢ni provozni zisk na zhruba 1,2
mid. EUR. Trzby bez zahrnuti rezerv na ztraty z Gvérd
prakticky zlstavaji na 9,9 mld. EUR. V souladu s
oCekavanim vzrostly rezervy na ztraty z Gvérll na témér
1,7 mid. EUR.

5/2 Munich RE, nejvétSi svétova zajistovna, planuje
zvysit dividendu za minuly rok o 12 % pot¢, co zisk na
Ctvrty kvartal predCil analytické odhady. Cisty zisk za
Ctvrty kvartal klesl na 480 milionl EUR. Primérny odhad
analytikG cinil 448,3 milionG EUR. Zajistovna navrhla
zvySeni dividendy za rok 2012 na 7 euro z predchozich
6,25 euro.

7/2 Daimler ocekava tento rok stejny zisk jako v roce
2012. Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) v roce 2012
klesl 0 10 % na 8,1 miliardy euro. Spolecnost varovala jiz
v fijnu, Ze zisk bude nizsi o zhruba miliardu euro nez se
planovalo dfive. Za rok 2012 Daimler navrhuje ponechat
dividendu na 2,20 EUR na akcii.

7/2 HeidelbergCement, tfeti nejvétsi svétovy vyrobce
cementu, reportoval za Ctvrty kvartal zisk a trzby, které
prekonaly analytické odhady. Rlst v emerging markets,
vySSi ceny a snizovani nakladd vyrovnalo horsi situaci v
Evropé. Za cely rok 2012 firma dosahla provozniho zisku
2,5 miliardy euro pfi trzbach 14 miliard.

8/2 Némecky vyrobce nakladnich automobil& oznamil
pokles provozniho zisku za lofisky rok o 35 %. Vysledky
zasahnula predevsim nadale tlumena poptavka v Evropé.
Automobilka oCekava vyrazny propad zisku i v letoSnim
roce.
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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 strének véetné
informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema piimy nebo nepfimy podil v&tsi neZ 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta investiCnich
nastroji, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastroji, 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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