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Vyvoj indexu PX
N Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 931,44 958,48 + 2,90

Komentar k vyvoji indexu

Vyraznéjsi pohyby indexu PX na tydenni bazi
z poslednich tydnl pokracCovaly. Domaci trh se opét
dokazal odrazit od letoSniho minima a posilil 0 2,9%.
Hlavni Cast ziskl si index pfipsal v prvni poloviné tydne.
Dafilo se bankovnim tituldim, kdyz Erste Group posilila ve
stfedu na 645 K¢, tyto Urovné vSak neudrzela a zavér
tydne koncila pod 620 K¢. Presto rlist o téméf 3%.
Podobny vyvoj byl k vidéni i u Komercni banky, kterd na
tydennich maximech dosahla az na 3780 K¢, v zavéru
vSak korigovala zpét pod 3700 K¢ (+3,8%). Nejlépe si
z trojice financnich tituld nakonec vedly akcie VIG, které
své zisky udrzely a vrdtily se nad hranici 1000 K¢
(+5,8%). Zvyseny zajem byl v patecni seanci k vidéni u
mediadlni CME (+9,4%) a predevSim u AAA Auto
(+12,6%). Titul se pfi slusSném objemu dostal vyrazné
nad odkupovou cenu, kdyZz na trhu evidentné plsobi
investofi, ktefi se s danou cenou necht&ji smifit. Nedafilo
se naopak CEZu (-2,6%), kdyz investory mirné zklamal
navrh dividendy pouze na urovni 40 K¢. Pod hranici 50
K¢ zakondily akcie NWR (-3,7%), které zatim nemaii silu
na korekci predchozich vyraznych propadd.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Guvernér Singer oCekava, ze sazby zlstanou u
technické nuly ,velmi, velmi dlouho". Pozitivni efekty
slabsi koruny na Ceskou ekonomiku podle guvernéra
vyvazuji negativni vliv na spotfebitelskou poptavku.

Vlada premiéra Necase chce zmirnit rozpoctovou
konsolidaci, aby se mohla soustfedit na podporu
ekonomického rlstu. Fiskalnim cilem vlady pro rok 2014
bude schodek 2,9% HDP.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CEzZ
22/4 Predstavenstvo spole¢nosti CEZ rozhodlo 0 navrhu
na vysi dividendy ze zisku loriského roku ve vysi 40
korun. Celkem je na dividendy urceno 21,5 mid. K¢.
Majoritni vlastnik, tedy stat, obdrzi zhruba 15 mid K¢.

Castka navrhovand k vyplaté za rok 2012 predstavuje
53,6 % z konsolidovaného zisku po zdanéni. CEZ v ramci
dividendové politiky vyplaci dividendu v rozmezi 50-60%
Cistého konsolidovaného zisku, tudiz se jedna spise o
spodni pasmo tohoto rozpéti. Lonska dividenda ve vysi
45 K¢ byla na Grovni 59% zisku.

23/4V Bank of America Merrill Lynch snizuje cilovou cenu
pro CEZ na 640 korun z 885 korun.

Erste Group
22/4 Société Générale sniZuje cilovou cenu pro Erste na
28 EUR z plvodnich 32 EUR. Doporuceni ,koupit* bylo
potvrzeno.

Komercni banka
24/4 Valna hromada Komercni banky schvalila dividendu
ve vysi 230 KE. Loni byla vyplacena dividenda ve vysi
160 K¢.

New World Reseources
22/4 Polska uhelnd spoleCnost zvazuje akvizice, aby
ziskala pristup k uhelnym rezervam. Reditel Zagorowski
zopakoval, Ze sleduji i projekt Debiensko, ktery vlastni
NWR.

Telefonica CR
22/4 Valnd hromada telekomunikacni spolec¢nosti
schvdlila vyplatu akcionafdm ve vysi 30 K¢ z loriského
zisku a emisniho azia.

Unipetrol

25/4 Petrochemicky holding Unipetrol vykazal za 1Q
horsi vysledky nez oCekaval trh. Cista ztrata dosahla 148
mil. K¢ (trh ¢ekal median -116 mil. K&). Trzby spolecnosti
mezirocné poklesly o 3% na 24,776 mid. K¢. Provozni
hospodarsky vysledek ze vSech segmentd dopadl se
ztratou 70 mil. KE V kladnych cislech se pohyboval
pouze petrochemicky segment, kdyz rostla mezikvartalné
marZe jak zolefind tak polyolefind. Zklamanim se
segmentu byl 8% meziroCni propad prodejl. Za ztratou
v rafinerském segmentu stal vyrazny propad rafinérské
marze az na 1,9 USD/barel. Spolecnost pro letosni rok
planuje kladny provozni zisk.

Co se stane - ocekavané udalosti
29/4 Erste Group — vysledky za 1Q

30/4 CME — vysledky za 1Q — termin nepotvrzen
1/5 Statni svatek — trh je zavieny
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2277,71 2294,06 0,72 %

Komentar k vyvoji indexu

Polska akciova burza po vyraznéjsi korekci
z predchoziho tydne v tom minulém zaznamenala mirny
zisk, kdyz hlavni index WIG20 v patek uzaviel na
hodnoté 2294,06 a mezitydenné posilil 0 0,72 %. Dafilo
se celkem jedenacti titulim z dvaceti¢lenného indexu.
K nejvice rostoucim patfily akcie pojistovny PZU, které
posilily o 4,34 % w/w na 424 PLN poté, co Unicredit
Bank zaradila tento titul mezi top akcie kvlli moznému
navyseni dividendy. Banka naopak vyradila ze seznamu
doporucovanych akcii téZarskou spolecnost JSW. Akcie
JSW presto za cely tyden mirné vzrostly o 0,86 % na
83,46 PLN, kdyz povzbudivou zpravou byla slova Séfa
spolecnosti Zagorowskiho, jenz ocekava, ze za 1Q 2013
firma dosahne lepsich vysledkd oproti 4Q 2012. Akcie
petrochemické spolecnosti PKN Orlen mezitydenné
posilily 0 2,53 % na 48.70 PLN. Spolecnost svym cistym
ziskem za 1Q 2013 ve vysSi 149,3 mil. PLN prekonala
oCekavani trhu, jenz bylo posazeno na Urovni 137,3 mil.
PLN. V 1Q 2012 PKN Orlen realizoval Cisty zisk na Grovni
1,26 mid. PLN. Trzby ve vysi 27,5 mld. PLN (mezirocné
nizsi o 1,7 mid. PLN) naopak nenaplnily trzni ocekavani
na trovni 29,2 mid. PLN. Akcie telekomunikacni TPSA za
uplynuly tyden mirné rostly o 0,15 % na 6,66 PLN poté,
co spolecnost vykazala lepsi nez ocekavany Cisty zisk.
Analytici Societe Generale zvysili doporuceni na tento
titul z ,prodat" na ,drzet". Stejnou zménu doporuceni na
TPSA zverejnil Renaissance Capital, pficemz cilovou cenu
stanovil na 7,25 PLN. Tydenni ztratu ve vysi 1,86 % na
42,20 PLN zaznamenaly akcie technologické firmy Asseco
Poland, a to navzdory tomu, Ze banka ING pristoupila ke
zvysSeni investi¢niho doporuceni z ,prodat* na ,drzet".
Déle akcionafi této spolecnosti na valné hromadé
schvalili dividendu ze zisku za lofisky rok ve vysi 2,41
PLN na akcii, coz znamena dividendovy vyplatni pomér
na Urovni 61,8 %. Dividenda bude vyplacena 4. Cervna
letoSniho roku. V lofiském roce spolecnost vyplatila
dividendu ve vysi 2,19 PLN na akcii.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

23/4 Maloobchodni trzby v bfeznu vzrostly
mezimésicné o 16,8 %, ocekaval se rlst o 17,0 %. V
Gnoru maloobchod pokless o 26 % m/m.
Mezirocné byl zaznamenan narlst o 0,1 %, kdyz se
ocekavalo +0,3 %. O mésic dfive byl zaznamenan pokles
00,8 %.

23/4 Nezaméstnanost v polské ekonomice v breznu
Cinila 14,3 % a ve srovnani s inorem mirné poklesla o

0,1 procentniho bodu. Ekonomové progndzovali
neménnou miru nezaméstnanosti.
Vyvoj tituléi na polském trhu

22/4 Analytici Bank Zachodni zvysili investicni

doporuceni pro akcie tézare médi a stfibra KGHM na
Ldrzet* z ,prodat". Cilovou cenu ovsem snizili na 147 PLN
z pvodni Grovné 158 PLN. Akciim KGHM se v uplynulém
tydnu dafrilo, kdyZz posilily o 3,08 % w/w na 147,10 PLN.

22/4 Podle slov feditele polského tézafe uhli JSW
Zagorowskiho se spoleCnost poohlizi po akvizicich jak
v Polsku, tak v sousednich zemich, a to kvlli rezervam
uhli. Potvrdil zdjem o projekt Debiensko, jenz patti
tuzemskému tézafi NWR. Dale se JSW zajima o polskou
KHW, ktera vlastni doly v Polsku a na Ukrajiné.

23/4 Telekomunikacni TPSA predstavila své vysledky
za 1Q 2013. Cisty zisk klesl o 67 % y/y na 81 mil. PLN,
nicméné prekonal ocekavani analytikd posazené na
Urovni 49 mil. PLN. Trzby mezirocné poklesly o 7 % na
3,27 mid. PLN. Dlvodem klesaijicich ziskl a vynosl je
zejména rostouci konkurence na polském trhu a rovnéz
snizeni mobilnich poplatkd, které nafidil tamni regulator.
SpoleCnost oznamila, Ze vramci programu na snizeni
nakladl planuje do konce roku 2016 sniZit pocet
zaméstnanci o 6 aZ 7 tisic na 15 az 16 tisic.

Co se stane - ocekavané udalosti

30/4 Inflaéni ocekavani podle prizkumu Polské
centralni banky za duben. Ocekavani: 1,2 % po
predchozich 1,6 %.

2/5 Index nakupnich manazerd PMI ve
zpracovatelském prlimyslu za duben.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 14 547,51 14 712,55 + 1,13
NASDAQ 3 206,06 3 279,26 + 2,28
S&P 500 1 555,25 1582,24 +1,74

Komentar k vyvoji indexu

Americké akcie dokazaly castecné umazat ztraty
z predchoziho tydne, kdyz impulsem byly predevsim lepsi
korporatni vysledky, ale také sazky na to, Ze centralni
banky po sérii Spatnych dat pfistoupi na dalsi stimulaci
ekonomik. PFisti tyden bude tedy dlezité sledovat vyroky
centralnich bankérl i zverejiiovana data z ekonomiky.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prodeje existujicich doml ve Spojenych statech klesly
v bfeznu mezimésicné o 0,6 % na sezénné ocisténych
4,92 miliond.

Index vyrobni aktivity richmondského Fedu klesa za
duben na -6 b. Z breznovych 3 b. se ¢ekal mirny pokles
jenna2b.

Prodeje novych dom{ vzrostly v bfeznu o 1,5 % na
417 tis. Ocekaval se rlist 0 1,1 % na 416 tis.

Objednavky zbozi dlouhodobé spotteby se propadly v
bfeznu 0 5,7 % (odhad -3,0 %).

Co se stane - ocekavané udalosti

29/4 Osobni prijmy a vydaje (Bfezen)

29/4 Rozjednané prodeje dom{ (Bfezen)

29/4 Index vyrobni aktivity Dal. FEDu (Duben)
30/4 Index nakupnich manazerli v Chicagu (Duben)
30/4 Spotrebitelska dlvéra

1/5 Zména pracovnich mist ADP (Duben)

1/5 Index ISM ve vyrobé

1/5 Zasedani FOMC o urokovych sazbach

3/5 Zména prac. mist mimo zemédélstvi (Duben)
3/5 Mira nezaméstnanosti (Duben)

3/5 Tovarni objednavky (Duben)

3/5 Index ISM mimo vyrobu (Duben)

Vysledky za 1Q 2013 - 30/4 Pfizer 1/5 Merck,
Mastercard, Time Warner, Visa, Exelon Seagate
Technology, Facebook, Viacom 3/5 Berkshire Hathaway
25/4 26/4

Vyvoj tituléi na americkych trzich

22/4 Strojarska firma Catterpillar, znama pod zkratkou

Fio banka, a.s.

CAT a pro vyrobu bagr@i a buldozerl, oznamila zisk za
1Q letosniho roku ve vysi 1,31 dolarl na akcii pfi
oCekavani 1,38. Ve stejném kvartale minulého roku
pfitom dosahla zisku na akcii ve vysi 2,38 dolard.
Spolecnost snizuje coloro¢ni vyhled pro zisk na 7 dolar(
a vyhled trzeb na 57-61 mld. dolard.

22/4 Vysledky Halliburtonu predcily odhady. Pred
zapoctenim mimoradnych polozek spojenych s tvorbou
rezervami Cinil zisk na akcii za prvni kvartal 67 centd a
prekonal tak analytiky odhadovanych 57 centll. Trzby
spolecnosti vzrostly o 1,5 % na 6,97 miliard dolard.
Analytici ocekavali jen 6,88 miliard.

22/4 Netflix, provozovatel internetové televize a
videopljcovny, svymi vysledky nadchl investory.
Podafilo se mu dosahnout zisku 31 centd na akcii a
prekonat tak oCekavani trhu na 21 centech. Akcie na to
reagovaly v after-marketu prudkym rlistem o 24%.

23/4 Cisty zisk Travelers vzrostl 0 11 % na 896
miliond dolarl Provozni zisk, ktery nezohledruje
investicni vysledky, cinil 2,31 USD na akcii a prekonal
odhadovanych 2,02 USD. Vynosy pojistovny klesly o 1
% na 6,33 miliardy dolarl z 6,39 miliard. Analytici z
Wall Street oCekavali trzby ve vysi 6,23 miliard dolard.

23/4 Apple rozdéli mezi akcionare 100 miliard dolar{
do konce 2015 a to formou zvySené dividendy o 15 %
na 3,05 z 2,65 dolaru na akcii a zpétnym odkupem akcii
v rekordni hodnoté 60 miliard dolard. Zisk na akcii v
porovnani se stejnym kvartalem loriského roku klesl| a to
na 10,09 dolarl. Trzby ve vysi 43,6 miliard dolarl
prekonaly oCekavani na 42,3 miliardach dolarl

24/4  Procter&Gamble, nejvétsi  producent
spotfebniho zboZi, reportoval za sviij treti fiskalni kvartal
zisk, kterym prekonal analytické odhady. Spolecnost
vsak zverejnila vyhled pro ctvrty kvartal, jenz vyrazné
zaostal za ocekavanim.

24/4 Zisk Boeingu v prvnim kvartalu vzrostl o 5,3 %
a prekonal tak analytické odhady. Spolecnost potvrdila
vyhled pro letosni rok pocitajici se ziskem na akcii 6,10
az 6,30 USD.

24/4 Ford Motor reportoval za prvni kvartadl 15%
narlst zisku, diky rekordnim vysledkim ze Severni
Ameriky.

25/4 Jedna z nejznaméjsich zasilkovych firem svéta,
UPS, reportovala zisk na akcii za prvni kvartal 1,04
dolarl, coz prekonalo odhady na 1,01 dolarech. Trzby
ve vySi 13,4 miliardy dolarl lehce zaostaly za
konsensem 13,46 miliard. Spolec¢nost potvrdila celorocni
vyhled zisku v rozmezi 4,80-5,06 dolar(.

25/4 Zisk Exxon Mobilu vzrostl nad odhady, ackoliv
produkce poklesla
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 459,96 7 814,76 + 4,75

Komentar k vyvoji indexu

Posledni tydny evidujeme na svétovych akciovych
trzich zvySenou volatilitu. Index DAX si po nejhorSim
vykonu za poslednich 10 mésicl si naopak pfipsal
nejlepsi tyden za poslednich 5 mésicd. Ironii osudu je, ze
za lepsi vykonnosti stoji horSi makrodata v eurozéné
(vCetné Némecka), které tak zvysuji sazky na to, ze ECB
na zasedani o Urokovych sazbach vtomto tydnu
pristoupi k dalSimu snizeni jeji zakladni Grokové sazby.
Zaroven se ¢im dal vice ozyvaii hlasy volajici po ukonceni
Uspornych program v zadluzenych evropskych zemich,
které sice pomahaji ke snizovani verejnych dluhd, avsak
ve stejny moment dusi jiz tak skomirajici ekonomiky.
Otazkou je jak se k celé véci postavi Némecko a jeho
kanclétka A. Merkelova, kterou cekaji v zafi volby a
rozhodné by se par mésicd pred nimi nerada rozhnévala
své volice, kterym neni po gustu dotovat své sousedy na
periferii. Nutno dodat, Zze akciim pomohly kromé
spekulaci na dalsi stimulaci ekonomik i lepsi korporatni
vysledky, kterym dominovala chemicka spolecnost BASF
(+10,6%). Darilo se i dalsim cyklickym tituldm (Infineon,
Continental). Naopak pod tlakem se nachazely akcie
Commerzbank (-10,7%). Korekci pfedchozich propadd
zaznamenaly automobilové tituly (Daimler +7%,
Volkswagen +5%), které zaroven reportovaly své
vysledky (u Volkswagenu predbézné Cisla).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index nadkupnich manazerd ve vyrobé Kklesl
mezimési¢né v dubnu z predchozich 49,0 b. na 47,9 b.,
coz nedosahlo na ocekavanou stagnaci na 49,0 b.

Index nakupnich manazerl ve sluzbach propadl
mezimesicné v dubnu z 50,9 b. na 49,2 b., coz také
nedosahlo na oCekavani 51,0 b.

IFO index podnikatelského klima v dubnu poklesl na
104,4 b. Po predchozich 106,7 b. se cekal mirnéjsi pokles
na 106,2 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

29/4 Index spotiebitelskych cen (Duben)

30/4 Maloobchodni trzby (Bfezen)

30/4 Spotrebitelska divéra GfK (Kvéten)

30/4 Zména pracovnich mist (Duben)

30/4 Mira nezaméstnanosti (Duben)

2/5 Zasedani ECB o Urokovych sazbach

Vysledky za 1Q 2013 — 29/4 Deutsche Boerse 30/4
Fresenius Medical Care, Deutsche Bank, Fresenius SE 2/5

Infineon Technologies, BMW, Beiersdorf, Deutsche

Lufthansa, Siemens 3/5 Adidas, Continental
Vyvoj titulti na némeckém trhu

24/4 Daimler (Mercedes-Benz), tfeti nejvétsi vyrobce
luxusnich vozidel, snizuje svij vyhled zisku pro rok 2013
poté, co dnes rano zverejnéné vysledky hospodareni byly
horSi neZ analytici oCekavali. Na viné jsou predevsim
nizsi prodeje v Ciné. Provozni zisk v 1Q dosahl zisku 917
milion{ eur (oCek. 1060) a trzby 26,1 miliardy eur (ocek.
26,3).

24/4 Provozni zisk nejvétsi evropské automobilky
Volkswagen v 1Q klesl v meziro¢nim srovnani o 26
procent na 2,34 miliard eur a naplnil tak ocekavani trhu.
Trzby ve vySi 46,6 miliard eur vSak zaostaly za
oCekavanymi 48,6 miliardami eur. Pficinou byla zejména
snizena poptavka v Evropé. Vyhled pro letosni rok byl
potvrzen.

25/4 Némecky vyrobce lékd a chemikalii Bayer AG
zvysSil v prvnim kvartalu zisk EBITDA o 0,4 % na 2,45
mid. EUR. 14 analytikd oslovenych agenturou Bloomberg
v priméru ocekavalo 2,55 mld. EUR. SpolecCnost téZila
zejména z farmaceutické divize, ktera vyvazila nelspéch
v divizi plastd. Pét novych lékd ma pfinést prodeje za
vice nez 2,5 mid. EUR, uvedla spolecnost v Unoru.
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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 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 zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné 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 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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