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Vyvoj indexu PX
N Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 977,92 931,44 -3,72

Komentar k vyvoji indexu

Prazskd burza se po rlstové korekci z minulého tydne
opét vrdtila k poklesim a opét pomérné razantnim
zplsobem. Index PX oslabil o 3,72% a ve Ctvrtek bylo
vytvofeno nové letoSni maximum. Trh klesal hned od Gvodu
tydne a prispal si Ctyfi zaporné seance v fadé. Castecna
korekce propad( prisla az v patek. Poklesy ve v pondéli a ve
Ctvrtek dosahovaly téméF 2%. V pondéli Sla vSak Cast
poklesu na vrub rozhodnému datu pro dividendu u akcii KB.
Titul oslabil na tydenni bazi o 6,6%, pfi zohlednéni
dividendy se vSak jednalo pouze o mirny pokles kolem 1%.
Podstatnéjsi pokles zaznamenaly akcie Erste Group (-3,1%),
které se po vyletu na hranici 640 K¢ z minulého tydne rychle
vratily zpét na 600 KC. Agentura S&P varovala, Ze ziskovost
rakouskych bank neni dostaCujici na to, aby vlastnimi zdroji
vylepsily Uroven kapitalu. CEZ si odepsal 4,3%, kdyZ zlom
ve vyvoji prfiSel s neschvalenim navrhu EK na omezeni
nabidky emisnich povolenek. Po tomto rozhodnuti propadly
jak ceny povolenek, tak ceny elektrické energie.
Propadakem tydne jsou vSak akcie NWR (-21,6%). Titul se
dostal na historické minimum poté, co analytici Citigroup
vyrazné snizily cilovou cenu a spolecnost nasledné oznamila
neuspokojivd provozni Cisla. Prfedchozi rlsty korigovalo
rovnéz CME (-8,7%) a vratilo se zpét pod hranici 80 KC.
Vitézem jsou naopak akcie Fortuny (+3%), kdyz vedeni
navrhlo podstatné vyssi dividendu. Nad odkupni cenou byl
po Vétsinu tydne kurz akcii AAA Auto (+1,2%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Bézny ucet platebni bilance skoncil v prebytku 27,69
miliardy K¢ z dlivodu pozitivni obchodni bilance a béznych
transferll. V_b&znych pfevodech je zahrnuto aktivni saldo
prevodd do CR z rozpoctu EU ve vysi 12 miliard KE.

Vyvoj titul&i na domacim trhu

CEZ
16/4 Evropsky parlament zamitl navrh Evropské komise,
jenz mél za cil pro roky 2013 - 2015 docasné stahnout z
trhu 900 milionl emisnich povolenek s tim, ze by se tento
objem vratil do aukce az v dalsi fazi. Nepodafilo se tak snizit
aktualni prebytek emisnich povolenek na trhu, ktery srazel
ceny povolenek dold. Po nepfijeti vySe uvedeného navrhu

oCekavame, Ze ceny emisnich povolenek se budou nadale
pohybovat na nizkych UGrovnich, coZz nebude podporovat
ceny silové elektfiny.

Fortuna

16/4 Predstavenstvo spolecnosti rozhodlo predloZit VH
navrh na vyplatu dividendy ve wvysi 0,67 EUR/akcie.
Dividenda se ma skladat ze zisku za rok 2012 ve vysi 0,23
EUR, z nerozdéleného zisku z minulych let ve vysi 0,1 EUR a
z distribuce emisniho aZia ve vysi 0,34 EUR. Celkovy vynos
bude vyplacen ve formé jednotné vyplaty. Rozhodny den by
mél byt 11.6.2013.

New World Reseources

15/4 Citigroup snizila doporuceni pro NWR na ,prodat"
z pdvodniho ,neutral®. Cilova cena byla nové stanovena na
1 GBP (cca 30 K¢).

18/4 NWR pro 2Q dojednala pr@mérnou cenu
koksovatelného uhli ve vysi 104 EUR/t, coz je narlst o 3%
oproti 1Q 2013. Prlmérna nasmlouvana cena koksu na
druhé letosni Ctvrtleti Cini 246 EUR/t a je stejna jako cena za
1Q 2013. Jiz dfive NWR oznamilo celoro¢ni primérnou cenu
energetického uhli na Urovni 60 EUR/t, pficemZ cca 80 %
dodavek je dohodnuto na zakladé rocni ceny a na priblizné
20 % dodavek je aplikovano Ctvrtletni cenové obdobi.
Vazena prlmérna cena energetického uhli na 2Q 2013 je
podle prohlaseni na dUrovni 59 EUR/t (v 1Q 2013 dinila 64
EUR/t). NWR v 1Q wvytéZilo celkem 2,147 mil. tun uhli
(oproti pfedchozimu Ctvrtleti o 17 % niZze). Prodeje
koksovatelného uhli v 1Q 2013 dosahly 1,002 mil. tun (-
13,8 % qg/q), objemy prodeji energetického uhli
mezictvrtletné poklesly o 23,5 % na hladinu 1,036 mil. tun.
Naproti tomu segment koksu vykazal mezikvartalni zlepseni,
kdyZz produkce koksu v 1Q 2013 dosahla 168 tis. tun (+8,4
% q/q) a prodeje Cinily 149 tis. tun (+21,1 % g/q). NWR
dale oznamilo, ze aktualné (z dAvodu obtiznych podminek
na trhu) nepotvrzuje celoro¢ni cile produkce a prodejd.

Telefonica CR
19/4 Vedeni T-Mobile se vyzadalo prodlouzeni lhity na
prozkoumani novych podminek aukce kmitoctd. Vedeni
zvazuje i moznost, ze se aukce nebude Ucastnit vibec,
pokud nebude mozné ziskat urcité frekvence nebo shleda
cenu za né zaplacenou jako pfili§ vysokou.

Co se stane - ocekavané udalosti
22/4 Telefonica — valna hromada

24/4 KB - valna hromada
26/4 Philip Morris — valna hromada
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2397,08 2277,71 4,98 %

Komentar k vyvoji indexu

Polskd burza po vice neZz dvouprocentnim ridstu
z predchoziho tydne vtom minulém zaznamenala
vyraznéjsi korekci. Hlavni index WIG20 mezitydenné
oslabil 0 4,98 % a v patek zakoncil na hodnoté 2277,71.
Uplynuly tyden byl zkracen o jeden obchodni den, kdyz
v Utery byla burza zaviena kvlli pfechodu na novou
obchodni platformu NYSE Euronext. Z dvaceti¢lenného
indexu posilovala pouze akcie telekomunikacni firmy
TPSA (+0,3 % na 6,65 PLN) a dvé spolecnosti,
konkrétné technologickd  Assecopol a chemicka
Boryszew, zaznamenaly stagnaci. Ostatni tituly
realizovaly tydenni ztraty. Akcie TPSA byly podporeny
zpravou o dohodé spolecnosti s materskou France
Telecom, jenz se tyka financovani. K nejvice ztratovym
titullim tydne patfily akcie tézafe médi KGHM (-11,8 %
na patecni zavér 142,70 PLN) a zemédélského
producenta Kernel, jehoz akcie mezitydenné vyraznéji
oslabily 0 17,23 % na hladinu 49,37 PLN. Akciim KGHM
neprospivala cena meédi na svétovych trzich, kterd
povétSinu minulého tydne klesala. Spolecnost Kernel
zase predstavila zhorSeny vyhled hospodareni pro letosni
rok, na coz akcie reagovaly poklesem na tfiletd minima.
Akcie velkoobchodniho fetézce Eurocash sice na pocatku
tydne posilily na nejvyssi hodnoty od konce lofiského
listopadu, nicméné své zisky nakonec neudrzely a za cely
tyden odepsaly 2,35 % na Uroven 52 PLN. Z dalSich
tituld zminme napf. banky Pekao a BRE Bank, u kterych
analytici Deutsche Bank zvysili doporuceni a cilové ceny.
Konkrétné u banky Pekao doslo ke zvySeni doporuceni na
Jkoupit" z ,drzet" a cilova cena byla zvySena na 182 PLN
ze 162 PLN. Na BRE Bank bylo rovnéz posunuto
doporuceni z ,drzet* na ,koupit" a cilova cena zvysena
na 400 PLN z predchozi 310 PLN. Akcie obou bank presto
mezitydenné oslabily o 2,39 % na 154,90 PLN, resp.
1,63 % na 343 PLN.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

15/4 Bézny Ucet platebni bilance skoncil v Unoru
v deficitu ve wvySi 854 mil. EUR, kdyz ekonomové
oCekavali vyssi schodek na urovni 1525 mil. EUR.
Lednova Uroven deficitu bézného Gctu Cinila 1688 mil.
EUR.

15/4 Zahranicni obchod za Unor pozitivné piekvapil,
kdyz skondil v prebytku ve vysi 602 mil. EUR po
predchozim mirném kladném saldu na Grovni 5 mil. EUR.
Trzni konsensus progndzoval Unorovy schodek ve vysi

241 mil. EUR.

15/4 Breznova spotrebitelska inflace (CPI) mirné
zaostala za olekavanim analytikl, kdyZ mezimésicné
vzrostla 0 0,2 % (ocekavani 0,3 % m/m) a mezirocné se
zvysSila 0 1 % (trzni konsensus byl posazen na Grovni 1,1
% vy/y). V Unoru ceny ve spotiebitelském segmentu na
mezimésicni bazi stagnovaly a meziro¢né rostly o 1,3 %.
Inflace tak aktudlné neni hrozbou pro polskou
ekonomiku, coz koresponduje s uvolnénéjsi ménovou
politikou Polské centralni banky. Rovnéz byly zverejnény
data o inflaci ve vyrobnim sektoru (PPI), kterad v breznu
poklesla 0 0,2 % m/m a 0,6 % vy/y.

17/4 Zaméstnanost se v breznu mezimési¢né snizila o
0,2 % a mezirotné o 0,9 %. Naplnila tak ocekavani
ekonomd. V Unoru doslo k poklesu 0 0,2 % m/m a0 0,8
% yly.

18/4 PrGmyslové trzby v bfeznu nenaplnily ocekavani
trhu, kdyZz mezimésicné stouply 0 9,2 % (trzni konsensus
10% narlst) a mezironé klesly o 2,9 % (ocekaval se
pokles pouze 0 2,2 % y/y).

Vyvoj titulti na polském trhu

15/4 Credit Suisse snizila cilovou cenu pro akcie
PGNIG na 460 PLN z 4,70 PLN; doporuceni
underperform.

18/4 Deutsche Bank zvysila investi¢ni doporuceni na
akcie Handlowy Bank na ,drzet* z ,prodat" a cilovou
cenu navysila na 85 PLN z 69 PLN. Akcie této banky
presto mezitydenné oslabily o 3,83 % na 91,55 PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

23/4 Maloobchodni trzby za brezen. Ocekavani: 17 %
m/m, 0,3 % y/y po predchozich -2,6 % m/m a -0,8 %
y/y.

23/4 Mira nezaméstnanosti za brezen. Ocekavani:
14,4 % po predchozich 14,4 % vykazanych v Unoru.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 14 865,06 14 547,51 - 2,18
NASDAQ 3 294,95 3 206,06 - 2,69
S&P 500 1 588,85 1 555,25 -2,11

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie si pfipsaly nejhorsi tyden letosniho
roku kdyz na vyprodejich se podilely neuspokojivé
korpordtni vysledky i makrodata. Ty tak tlumi euforii
z predchozich tydnd kdy se index dostaly na nova
historickd maxima. Silny propad si pfipsalo zlato, které se
dostalo az pod hranici 1 400 USD / tr. oz.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Newyorsky vyrobni index Empire Manufacturing v
dubnu poklesl na 3,05 b. z pfedchozich 9,24 b. Ocekavalo
se 7,00 b.

Index CPI v bfeznu mezimésicné klesl 0 0,2 %, kdyz se
Cekala stagnace. Po odecteni potravin a energie rostl
index mezimésicné o 0,1 %. Po pfedchozim ristu 0 0,2 %
se Cekal rist opét 0 0,2 %.

Zapocata vystavba v bfeznu mezimésicné vzrostla o
7,0 % na 1036 tisic, o¢ekaval se nardst o 1,4 % na 930
tisic.

Prlimyslova produkce vzrostla v bfeznu mezimésicné o
0,4 %. Cekal se rlst jen 0 0,2 %.

Index predstihovych ukazatell v bfeznu klesl o 0,1 %,
trh odhadoval rlst o0 0,1 %.

Index vyrobni aktivity Filadelfského Fedu (duben)
necCekané klesl na 1,3 b. a nedosahl tak na odhady
analytikd 3,0 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

22/4 Prodeje stavajicich domU (Brezen)

23/4 Vyrobni index Richmond. FEDu (Duben)

23/4 Prodeje novych dom{ (Brezen)

24/4 Objednavky zbozi dlouhodobé spotreby (Bfezen)

26/4 HDP za 1Q

26/4 Osobni spotieba za 1Q

Vysledky za 1Q 2013 — 22/4 Halliburton, Caterpillar,
Texas Instruments 23/4 DuPont, AT&T, Apple 24/4 Ford
Motor, Boeing, Procter & Gamble, Qualcomm 25/4 Exxon
Mobil, UPS, Amazon.com 26/4 Chevron

Fio banka, a.s.

Vyvoj tituléi na americkych trzich

15/4 Zisk Citigroup vzrostl na 3,8 mid. USD (1,23
USD na akcii) z 2,9 mid. USD (1,11 USD na akcii) ve
stejném obdobi predchoziho roku. Cisty zisk upraveny o
nékteré polozky Cinil 1,29 USD na akcii. CEO spolecnosti
Michael Corbat uved|, ze bance se dafilo hlavné diky
silnym vysledkm na trzich, trvajicimu momentu v
investicnim bankovnictvi, pokracujicimu mezirocnimu
narstu pljcek a vkladl v Citicorp a pfihodné&jsimu
LUvérovému prostredi”.

16/4 Zisk na akcii za 1Q spolec¢nosti Coca-Cola dosahl
46 centd oproti odhadovanym 44 centdm. Trzby
vzrostly na 11,04 mid. USD (ocek. 10,94 mid. USD)

16/4 Goldman Sachs reportoval zisk na akcii 4,29
dolarl, ¢imzZz prekonal ocekavani trhu ve vysi 3,87
dolard.

16/4 Johnson & Johnson dosahl v prvnim kvartale
zisku na akcii 1,44 dolard pri oekavani 1,39 dolarfl. Za
slusnymi hospodarskymi vysledky stoji pfedevsim nové
léky a akvizice Synthesu.

16/4 Yahoo oznamilo narlst zisku, ale pokles trzeb.

17/4 Banka oznamila nardst zisku v prvnim ctvrtleti
na 2,6 mld. USD (20 centll na akcii), a to z 653 mil.
USD (3 centy na akcii) z predchoziho roku. Celkové
trzby vzrostly z 22,5 mid. USD na 23,7 mld. USD.
Analytici osloveni agenturou FactSet ocCekavali zisk 22
centl na akcii pfi trzbach 23,26 mid. USD.

17/4 NejvétSi vydavatel kreditnich karet v USA,
spolecnost American Express (AXP), reportoval za prvni
kvartal zisk, ktery predcil odhady analytikd. Cisty zisk
vzrostl 0 1,9 % na 1,28 miliardy USD (1,15 USD na
akcii). Primérny odhad 25 analytikl oslovenych
agenturou Bloomberg byl zisk na akcii ve vysi 1,12 USD.

18/4 Vysledky americké telekomunikacni firmy
Verizon mirné prekonaly konsensus trhu. Firma dosahla
zisku na akcii 68 centl pfi oCekavani 65 centll. Trzby
dosahly 29,42 miliard dolar(.

18/4 Morgan Stanley, nejvétsi upisovatel akcii v
minulém roce, reportoval zisk, ktery prekonal analytické
odhady diky rlistu vynost v oblasti retail-brokerage.

19/4 Google (GOOG), vlastnik nejpouzivanéjsiho
internetového vyhledavace, reportoval zisk, ktery
prekonal analytické odhady, kdyz se vice utracelo za
reklamu.

19/4 Za odhady zaostaly vysledky IBM (IBM). Pred
mimoradnymi polozkami byl zisk na akcii 3 USD.
Analytici ocekavali 3,05 USD.

20/4 Zisk General Electric v souladu s odhady.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 744,77 7 459,96 - 3,68

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie si pripsaly nejhorsi tyden za
poslednich 10 meésicd. Hlavnim ddvodem takto silnych
propadl byly predevsim negativni zpravy z ekonomiky,
ke kterym se pfidalo i zklamani z vysledkové sezdny
v zamofi, kdyz mnoho korporaci, které zaviseji do urcité
miry na odbyt v Evropé indikovalo, Ze stary kontinent se
stale potyka s fadou problém{, kterd se dotyka i jejich
podnikani. O tom by mohly védét své i evropské
automobilky, kdyZ posledni data o registraci novych voz{
ukdzala na vyrazny pokles, ktery se jiz nevyhyba ani
rezilientnim némeckym vyrobctim. I diky tomu napfiklad
akcie Volkswagenu  pokracovaly v poklesu kdyz se
dostaly pod hranici 140 EUR (nejnize od loriského fijna).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prlzkum hospodarského sentimentu ZEW pokles! na
36,3 b. (odhad 41,0 b.) z predchozich 48,5 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

23/4 Index PMI ve vyrobé (Duben)

23/4 Index PMI ve sluzbach (Duben)

24/4 Index IFO podnikatelské nalady (Duben)

Vysledky za 1Q 2013 — 24/4 Daimler 25/4 Bayer 26/4
BASF

Vyvoj titulti na némeckém trhu

16/4 Némecké automobilky chtéji do roku 2017
investovat 25 miliard dolard do rozsifeni vyroby mimo
jejich domovsky region, aby rozptylily své ménové riziko.

18/4 Nokia reportovala za prvni kvartal 20 % pokles
trzeb na 5,85 miliard EUR z 7,35 miliard EUR. Jedna se o
nejnizsi Ctvrtletni trzby spoleCnosti za 13 let. MnoZstvi
prodanych telefond kleslo o 25 %. Ztrata na akcii Cinila
0,07 EUR v porovnani se ztratou 0,25 EUR na akcii z
prvniho kvartalu minulého roku. Analytici o¢ekavali ztratu
na akcii ve vysi 0,04 EUR pfi trzbach 6,55 EUR.

19/4 Trzby z prodeje softwarovych licenci rostly o
3% na 657 miliond euro. V prvnim kvartalu minulého
roku rostly o 9 %. Analytici pro tento kvartal pocitali s
trzbami ve vysi 726 miliond euro. Provozni zisk vzrostl o
8 % na 901 miliond euro, rovnéz pod ocekavani. SAP,
nejvetsi némecka spolecnost, tak navazala na horsi nez
oCekavané vysledky konkurenta Oracle. SAP potvrdila
vyhled pro letosni rok.

Fio banka, a.s.
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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.

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 Cesk& 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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