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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 962,86 946,81 -1,67

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza se nedokdzala vymanit z negativniho
sentimentu ani na zacatku druhého kvartalu. Index PX
oslabil v prvnim dubnovém tydnu o 1,67% a jedna se tak
0 jiz Ctvrty zaporny tyden v fadé. Patecni pokles navic
prinesl pokles na nové letosni minimum. Samotny
zacatek tydne zacal velmi dobre, kdyz index posilil
v Utery (zkraceny tyden) o 1,58% a jednalo se o nejvétsi
rlst za posledni mésic. Optimismus dlouho nevydrzel a
ve zbyvajicich dnech jiz index pouze oslaboval. CEZ
atakoval zaCatkem tydne hranici 600 KC a pokracoval v
rychlé korekci propadu z predchoziho obdobi, informace
3,8%). Pod 300 K¢ se dostaly akcie Telefonica (-4,6%),
kdyz akcie reagovaly negativnhé na opétovné spekulace
ohledné mozného prodeje =ze strany materské
spolecnosti. Na vyspélych trzich se vétsinou jedna o
pozitivni zpravu, kdy oclekavany zajem potencialnich
kupcl zvySuje atraktivnost titulu. Akcie NWR se podivaly
hloubé&ji pod hranici 70 K¢ -3,1%). V poklesu na nova
minima pokracovaly akcie CME (-9,5%) v zadech se
snizenym doporucenim od Jefferies. Akcie AAA Auto
prisly o témér 4%, kdyz vedeni oznamilo cenu odkupu,
ktera naplnila zakonné pozadavky, zadnou prémii vSak
nenabidla.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby poklesly v bfeznu mezirocné o 4,7
%. Po predchozim poklesu o 0,6 (po revizi) se Cekal
pokles 0 2,0 %.

Vyvoj titulti na domacim trhu

AAA Auto

2/4 Sit' autobazarl AAA zvefejnila kalkulaci ceny, za
kterou budou jeji_akcie odkupovany na BCPP a v ramci
OTC obchodl v Ceské republice. Podle usneseni valné
hromady spolecnosti AAA budou jeji akcie od 8. dubna
2013 do ukonceni obchodovani na BCPP odkupovany za
23,30 CZK/akcii.

CME
3/4 Jefferies snizuje doporuCeni pro medialni skupinu
CME (CETV) na ,drzet" z ,kupovat". Cilovou cenu
zredukovala z 12 dolar@ na 5 dolar.

CEZ

3/4 Bulharsky generaini prokurator prohlasil, ze na
zakladé vysledkli vySetfovani bulharské distribu¢ni a
prodejni divize CEZu navrhuje bulharska prokuratura
zahdjeni trestniho fizeni vi¢i CEZ, jenz se ma tykat
outsourcingovych kontraktl. Navrh zahdjeni trestniho
fizeni se podle Tsatsarova rovnéz tyka bulharské statni
energetické spolecnosti National Electricity company
(NEK) a také energetického regulatora DKEVR.

New World Reseources

5/4 Tézebni spole¢nost NWR oznamila, Zze se dohodla na
pozastaveni testovani a dodatcich k finan¢nim
kovenantlm svych bankovnich Gvérd. Konkrétné u Gvéru
Exportni Uvérové agentury si spolenost dohodla, Ze se
finanéni kovenanty nebudou testovat od 1. ledna 2013
do 30. zafi 2013. Pro obdobi od 1. fijna 2013 do 31.
prosince 2013 je pak upravena maximalni mira zadluzeni
(coz je pomér Cistého dluhu k EBITDA) z hodnoty 3,25
na 5 a mira minimalniho Urokového kryti (pomér EBITDA
k Cistému (roku) je upravena z urovné 3,50 na 2.
Podminky byly upraveny i u revolvingového Uvéru (tzv.
RCF), jenz aktudlné neni Cerpan.

Telefonica CR

4/4 Spanélska Telefénica, ktera je nejzadluzenéjsi
evropskou telekomunikacni spolecnosti, chce pokracovat
v redukci svého dluhu v letosnim roce az o 4 mid. EUR.
Podle zdroj& agentury Bloomberg prichazi v Gvahu i
prodej Ceské spolecCnosti Telefonica Czech Republic.
Kromé Ceské dcefiné spolenosti uvaZuje Spanélska
Telefénica i o prodeji irské dcefiné spolecnosti. Uvahy o
prodeji Ceské dcery se opakuji opakované.

Vienna Insurance Group

3/4 Pojistovaci skupina VIG zvefejnila své vysledky
hospodareni za minuly rok. Celorocni Cisty zisk za rok
2012 dosahl 446,2 mil. eur a prekonal tak konsensus
trhu 434 mil. eur. SpoleCnost se rozhodla, Ze zvysi
dividendu 0 9 % na 1,20 eur na akcii. Hrubé predepsané
pojistné se zvySilo o 9% na 9,69 mid. EUR. Vedeni
nekonkretizovalo vyhled pro letosni rok.

Co se stane - ocekavané udalosti
9/4 Inflace, nezaméstnanost
12/4 KB — posledni den s dividendou (BCPP)
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2370,02 2346,37 -1,00 %

Komentar k vyvoji indexu

Polsky kapitalovy trh po stagnaci z predchoziho tydne
tentokrat zamifil do zapornych Cisel, kdyz hlavni akciovy
index WIG20 v patek zakoncil na hodnoté 2346,37 a
mezitydenné klesnul o rovné jedno procento.
V celotydennim srovnani zaznamenalo rlisty celkem osm
tituld. Nejvice se dafilo akciim energetiky PGE, které
posilily o 1,49 % na 16,99 PLN. Na tento titul melo
pozitivni vliv zrueni investice v hodnoté 3,6 mid. dolard.
PGE méla v planu investovat do vystavby uhelné
elektrarny pobliz Opole. Dévodem odstoupeni od tohoto
projektu byla slabnouci poptavka a pokles cen elektfiny.
Naproti tomu se nedafilo druhému  Zzastupci
z energetického sektoru, spolecnosti Tauron, jejiz akcie
za tyden ztratily 2,34 % a zakoncily patecni obchodovani
na drovni 4,18 PLN. Ze zastupcl bankovniho sektoru
zminme nejvétsi polskou banku PKO Bank, jejiz akcie
mezitydenné vzrostly o 0,69 % na 34,79 PLN. Vedeni
této banky nastinilo strategii pro pristi tfi roky. Jleji
soucasti by méla byt expanze cestou akvizic, a to jak na
domacim trhu, tak ve stfedoevropském regionu. Nejvice
ztratovym titulem tydne byly akcie tézare uhli JSW, které
odepsaly 6,32 % w/w na 87,50 PLN. Naméstek ministra
hospodafrstvi Tomasz Tomczykiewicz prohlasil, Ze polsky
stat nakonec nebude pozadovat dividendovy vyplatni
pomér vyssi nez 30 %. Stat, jenz drzi v JSW 55% podil,
tak bude respektovat navrh managementu spolecnosti
vyplatit na dividendach 30 % ze zisku roku 2012,
konkrétné 295,88 mil. PLN (2,52 PLN na akcii).
V minulém roce JSW (tedy ze zisku roku 2011) vyplatila
5,38 PLN na akcii.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

2/4 Index aktivity PMI ve zpracovatelském sektoru
dosahl v breznu hodnoty 48 bodu a poklesl tak z Urovné
48,9 bodu dosazené v Unoru. Index se tak stale nachazi
pod hladinou 50ti bodl, coZ znali pokles ekonomické
aktivity. Hodnota tohoto indexu se od listopadu 2012
nachazi v rozmezi 48 — 48,9 bodu.

3/4 Podle prohlaseni polského ministra financi
Rostowskiho vlada nema v planu zrusit soukromé
penzijni fondy. Plan reformy bude predstaven v kvétnu
nebo Cervnu.

4/4 Guvernér Polské centralni banky Belka prohlasil,
Ze Polsko by mélo pozadat o pfijeti eura bez tzv. rezimu

ERM2. Podle guvernéra tento rezim s sebou pfinasi riziko
spekulace.

5/4 Oficialni rezervy v bfeznu skoncily na Grovni 108,9
mid. USD, kdyZ v Unoru dosahly hodnoty 107,1 mild.
usD.

5/4 Polska vlada by rada navysila prijem do statniho
rozpoCtu pro letosni rok o 5 mid. PLN tim, Ze by navysila

dividendovy vyplatni pomér ze ziskl statem
kontrolovanych  spolecnosti, které jsou verejné
obchodovany na polské burze.
Vyvoj titulti na polském trhu

3/4 Analytici Citibank pfistoupili ke zvySeni

investicniho doporuceni na akcie banky Pekao, a to ze
stupné ,prodat" na ,neutral®.

3/4 Investicni komise doporucila predstavenstvu
energetické spoleCnosti PGE zrusit investicni projekt
v hodnoté 3,6 mid. USD.

5/4 CEO spoleCnosti JSW Jaroslav Zagorowski
oCekava, ze vysledky hospodareni za 1Q 2013 budou o
mnoho pfiznivéjsi nez ve 4Q 2012. Zagorowski nastinil,
Ze JSW dosahne za 1Q 2013 ve vSech svych segmentech
kladného vysledku hospodareni. Dale uvedl, Ze
spolecnost produkuje o 10 % vice uhli oproti 4Q 2012

Co se stane - ocekavané udalosti

10/4 Polska centralni banka rozhodne o vysi zakladni
urokové sazby. Ekonomové ocekavaji, ze centralni
bankéfi ponechaji sazbu na stavajici Grovni 3,25 %.

12/4 Penézni zasoba za brezen. Ocekavani: 925 433
mil. PLN po predchozich 920 829 mil. PLN (+0,5 % m/m
po predchozich 0,8 % m/m).

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 %
D] 14 578,54 14 565,25 - 0,00
NASDAQ 3 267,52 3 203,86 - 1,94
S&P 500 1 569,19 1 553,28 -1,01

Komentar k vyvoji indexu

Za propadem akciovych index v minulém tydnu staly
predevSim negativni makrodata, kterd velmi rychle
umazala euforii znové dosazeného maxima (ne
intradenniho) u indexu S&P 500. Ekonomicka data z trhu
prace i index ISM tlumi predchozi euforii, ktera trhy
opanovala v prvni kvartdle a pokud maji trhy pokracovat
v rlstu bude potfeba investory presvédCit, ze posledni
Cisla byla pouhym klopytnutim. Nejvice ztracely
technologické tituly, kdyz akcie Hewlett-Packard oslabily o
7,8% po snizeném doporuceni od GS a nedafilo se ani
vyrobci telefonl Apple (-4,4%). Na horsi makrodata
reagovaly predevsim cyklické tituly (-3,3%). Jiz tento
tyden bude v zamofi odstartovana vysledkova sezéna za
1Q, kterou tradicné zahaji Alcoa a prvni tyden budou
vysledklm dominovat banky JPM a Wells Fargo. Pfitom
pravé financni sektor patfil v 1Q k tém nelspésnéjsim.
Analytici celkové ocekavaji, ze za 1Q poklesnou mezirocné
zisky spolecnosti v indexu S&P 500 o 1,8%. Pitom jesté
v lednu pocital konsensus s rlistem o 1,2%. Z toho Ize
vydedukovat, ze vysledkova sezdéna by nemusela
v celkovém souctu dopadnout Spatné, kdyz ocekavani
byla znacné snizena.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index aktivity ISM ve vyrobé klesa v bifeznu na 51,3b.
(ocek. 54b.)

Newyorsky index podnikatelské aktivity ISM v bfeznu
klesl na 51,2 b. z predchozich 58,8 b.

Prlimyslové objednavky v breznu vzrostly o 3,0 %,
priemz se oCekaval rdst 0 2,9 %.

Soukromy sektor dle asociace ADP vytvofil v bfeznu
158 tis. pracovnich mist. Cekalo se 200 tis. po
predchozich 198 tis.

ISM index aktivity mimo zpracovatelsky sektor klesa za
bfezen na 54,4 b. Po predchozich 56 b. se cCekal pokles
jen na 55,6 b.

Americti zaméstnavatelé v soukromém sektoru vytvofili

Fio banka, a.s.

v bfeznu 95 tisic novych pracovnich mist, pficemz
analytici ocCekavali rdst ve vysi 200 tisic. Celkova
zaméstnanost mimo zemeédélskych sektor se ve
verejném a soukromém sektoru zvySila o 88 tisic
zaméstnancd, pficemz trh odhadoval 190 tisic.

Co se stane - ocekavané udalosti

12/4 Maloobchodni trzby (Bfezen)

12/4 Index vyrobnich cen (Bfezen)

12/4 Index spottebitel. ddvéry Michig. Univ. (Duben)

Vysledky za 1Q 2013 — 8/4 Alcoa 10/4 CarMax,
Fastenal 12/4 JPMorgan Chase, Wells Fargo

Vyvoj titul&i na americkych trzich

1/4 Nejvétsi aktivni akcionar ve spol. Apple - Fidelity
Contrafund - snizil béhem prvnich dvou mésicl podil ve
spolecnosti o 1,1 mil. akcii na 10,4 mil. a sniZil tak své
zastoupeni v portfoliu na 5,2%.

2/4 Goldman Sachs odstranil Apple ze svého
Lconviction buy" seznamu a nové snizené doporuceni
zni ,koupit". Cilova cena byla zredukovana z 660 dolart
na 575 dolard. Banka tento krok odGvodnila slovy, Ze v
poslednim produktovém cyklu nepfibylo tolik novych
uzivatell a nezvySil se trzni podil o kolik se
predpokladalo.

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

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 795,31 7 658,75 -1,75

Komentar k vyvoji indexu

Evropské akcie kopirovaly vyvoj v zamofi a pfipsaly si
nejvétsi tydenni pokles od listopadu, coz mély na
svédomi vyrazné horsi makroekonomicka data v USA a
Evropé, které tak tlumi optimismus pfedchozich tydn(.
Zaroven si investofi uvédomuiji, Ze pres solidni vykonnost
od zacatku roku se bude ekonomické oziveni predevsim
v Evropé, rodit v bolestech. To ostatné naznacilo i
zasedani ECB, které sice ponechalo uUrokové sazby beze
zmeén, avsak naznadilo, Ze je tato instituce pfipravena
jednat pokud by mélo byt ozZiveni eurozény
v nedohlednu. Posledni data ostatné indikuji, ze ani silné
ekonomiky jako Némecko nejsou vici zpomaleni zbytku
eurozény imunni. Na horSi makroekonomicka data
reagovaly predevsim cyklické tituly.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index nakupnich manazerd ve vyrobé vzrostl
mezimesicné v bfeznu z 48,9 b. na 49,0 b., coZ mirné
prekonalo ocekavani 48,9 b.

Dle pfedbéznych (dajl inflace méfena indexem
spotrebitelskych cen (CPI) se v bfeznu mezimeésicné
zvysila 0 0,5 % po predchozim rlstu o 0,6 % se Cekala
hodnota +0,4 %.

Index nakupnich manazerl ve sluzbach byl v konecné
revizi upraven z 51,6 b. na 50,9 b.

Evropska centralni banka ponechava v souladu s
oCekavanim (rokové sazby na stavajicich urovnich.
Hlavni Grokova sazba zlstava na 0,75 %.

Podnikové objednavky v Unoru mezimésicné (sezénné
oCisténo) vzrostly 0 2,3 % po predchozim poklesu o 1,6
% (revize z -1,9 %). Cekal se rlist jen 0 1,1 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

8/4 Préimyslova vyroba (Unor)
11/4 Index spotiebitelskych cen (Bfezen)

Vyvoj titulti na némeckém trhu

3/4 Bernstein zvysil doporuceni pro chemicky podnik
BASF (BAS) z ,market perform" na ,outperform" a zvysil
cenovy target na 86 eur z 75 eur, coz pfi aktualni cené
nabizi zhruba 25 % ristovy potencial. Podle Bernsteinu
si chemicka vyssi valuaci zaslouzi vzhledem k vySSim a
stabilnim marzim.

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



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 Clenem
Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovand na Standard Marketu) a
vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezédvazné a predstavuji nazor Fia.
Nelze vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a
investicni 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 nemd pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo neptimy podil
vetsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nemd s zddnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manaZerem nebo spoluvedoucim
manazerem verejné nabidky investicnich nastrojl vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(ll Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem
motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uréitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé
investiCnich doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi
Castmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceskd 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 El-Moussawi-makléf, Martin Varecha-maklér, Jan Raska-analytik, Robin Koklar-
analytik, Rudolf Plachy — analytik, Lukas Brodnicek — analytik, David Krej¢a - analytik
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