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Vyvoj indexu PX
N Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 958,48 964,36 +0,61

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza ve zkraceném tydne cCastecné zmirnila
vyrazné pohyby z pfedchozich obdobi a v pribéhu tydne
se pohybovala v uzSim pasmu, kdyz index PX osciloval
v blizkosti 960 bod. Na tydenni bazi posilil index o
0,61%. Rozdilny vyvoj byl kvidéni tentokrat ve
finanénim sektoru, kdyz vysledky Erste nedodaly nijak
vyrazny impulz k rlstu a titul v druhé poloviné tydne
oslabil pod hranici 600 K¢ Patecni close byl diky
optimismu v USA na urovni 605 KC coZ bylo vsak
stale -2,1%. Akcie Komercni banky naopak pridaly pres
4,5% a umazaly tak cely propad po dividendé. U titulu se
budovaly pozice pred vysledky, které bude firma
ohlasovat 7.5. CEZ posilil 0 3,2%, kdyz titulu pomohly
komentare némecké kanclérky o potfebé Upravy systému
emisnich povolenek. NWR vytvofilo nové historické
minimum, titul oslabil o 2,2%. Nejvétsi pohyb byl vSak
k vidéni u medidlni CME. Titul v prvni fazi oslabil po
pondélnich vysledcich a oznameni emise akcii. Pokles
pokraCoval v patek po nacenéni emise na 2,75 USD.
Tydenni bilance je tak -36%. O vice jak 10% korigovaly
sviij rlst z minulého tydne akcie AAA Auto. Cena se viak
stale drzi nad cenou odkupu.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Bankovni rada CNB rozhodla, Ze ponecha Urokové
sazby na stavajici Grovni. Dvoutydenni repo sazba
zOstava na 0,05 %, diskontni sazba na 0,05 % a
lombardni sazba na 0,25 %.

Vyvoj titulti na domacim trhu

AAA Auto

29/4 Prodejce ojetych automobild AAA Auto vykazal
meziroCni pokles Cistého zisku o0 42% na 1,7 mil. EUR.
Trzby se mirné zvysily na 16,8 mil. EUR, provozni
naklady vsak rostly rychleji a tudiz se provozni ziskovost
zhorsila. Na urovni EBITDA dosahla firma zisku ve vysi
4,5 mil. EUR, coz je pokles o 12,4%. Celkovy vysledek
byl negativné ovlivnén kurzovymi ztratami.

CEZ
3/5 CEZ podle planu zastavi vyrobu elektfiny na druhém
bloku jaderné elektrarny Temelin. Odstavka by méla
trvat 48 dna.

CME

29/4 Trzby medidlni spolecnosti CME za prvni kvartal
klesly mezirotné o 18 % na 137 miliond USD. Celkové
firma hospodafila se ztratou 109 miliond USD. Provozni
OIBDA negativni ve vysi 20,7 miliond USD. CETV
oznamila emisi novych akcii typu A. Nejvétsi soucasny
akcionar Time Warner oznamil, Ze planuje vyuzit svych
predkupnich prav na Upis 49,9 % nové emitovanych akcii
tiidy A. SouCasné CME oznamila privatni emisi
preferencnich akcii typu B do rukou Time Warner v
hodnoté 200 mil. USD.

3/5 CME oznamilo cenu v ramci Upisu na Urovni 2,75
USD. Upsano by mélo byt 54,4 mi. akcii.

Erste Group

29/4 Rakouska banka oznamila pokles ziskovosti na 176
mil. EUR z lofiskych 347 mil. EUR. Vysledek z loriského
roku byl ovlivnén precenénim hybridniho kapitalu. Na
provozni Urovni byl zaznamenan rovnéz meziroCni
pokles, kdyz dosahly 1767 mil. EUR oproti lofiskym 1861
mil. EUR. Cisty Urokovy vynos poklesnul na 1241 mil.
EUR. Témér na vSech Urovnich Erste mirné zaostala za
z depozit a mirny pokles poptavky po Uvérech. Pozitivem
naopak byl pokles opravnych polozek k Gvériim. Vedeni
potvrdilo vyhled, kdyz oCekava stabilni provozni zisk
v porovnani s rokem 2012.

Pegas
3/5 Fio banka zvysila doporuceni pro akcie Pegasu na
Jkoupit* z predchoziho ,drzet". Cilovda cena byla

navysena na 598 K¢ z plvodnich 529 K¢.
Co se stane - ocekavané udalosti

7/5 CEZ, KB — vysledky za 1Q

7/5 Erste, Telefonica — vysledky za 1Q

8/5 Statni svatek — trh je zavieny

10/5 VIG - posledni den s narokem na divi
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2294,06 2305,90 0,52 %

Komentar k vyvoji indexu

Varsavska burza v minulém tydnu zaznamenala druhy
tydenni zisk v fadé. Hlavni index WIG20 v patek uzavrel
na hodnoté 2305,90 bodu, coz je mezitydenni narlst o
0,52 %. V predchozim tydnu cinil zisk tohoto indexu 0,72
%. Rostlo celkem deset tituld zdvaceti. Nejvice
rostoucimi  tituly tydne byly akcie zemédélského
producenta Kernel (+12,6 % w/w na 57,20 PLN) a
telekomunikacni firmy TPSA (+11,56 % w/w na 7,43
PLN). Dafilo se rovnéz akciim pojistovny PZU, které za
cely tyden posilily o 4,37 % na 442,55 PLN po zvySeném
investiénim doporuceni za strany analytikd Raiffaisen
Bank na ,drzet* z ,redukovat'. I pres lepsi nez
oCekavany Cisty zisk za prvni letosni Ctvrtleti akcie BRE
Bank za cely tyden stagnovaly a v patek zavrely na
Urovni 339 PLN. JP Morgan zvysila cilovou cenu na akcie
BRE Bank z327 PLN na 371 PLN pfi doporuceni
Jneutral®. Z tituld, kterym se v minulém tydnu nedafilo,
zminme napf. akcie tézafre médi KGHM, které ztratily
2,58 % w/w na 143,30 PLN. Akciim této spoleCnosti
neprospélo snizeni doporuceni na ,prodat" z ,neutral* od
analytik Goldman Sachs. Ztratila rovnéz petrochemicka
firma PKN Orlen (-3,49 % w/w na patecni zavér 47 PLN).
PKN Orlen v tydnu oznamil, ze neuspél u arbitrazniho
soudu ve sporu o 250 mil. USD se spolecnosti Yukos
International. Jde o spor souvisejici s nakupem akcii
v Litevské rafinerii Mazeikiu Nafta (aktudlni nazev AB
Orlen Lietuva), jenz PKN Orlen v roce 2006 ziskal pravé
od Yukos. Za 54% podil tehdy PKN Orlen zaplatil Yukosu
1,49 mid. USD.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

29/4 Polsko planuje snizit deficit verejnych financi
pod 3 % HDP az vroce 2015. Podle pévodnich
predpokladi se mél deficit dostat pod tuto hranici jiz
v roce 2012.

2/5 Index PMI aktivity ve zpracovatelském primyslu
vykazal v dubnu mezimésicni pokles o 1,1 bodu na 46,9
mésicl. Polsky prlmysl se tak podle tohoto
predstihového indikatoru stale pohybuje v pasmu
kontrakce (hodnota pod 50 bod& znadi kontrakci
(pokles), nad 50 bodd znadi rlst aktivity). Od pocatku
letoSniho roku se hodnota tohoto indexu pohybuje

v pasmu 48 — 48,9 bodu. V dubnu tedy vyraznéji poklesl.
Bude zajimavé sledovat, zda aktudlni slabsi vykon
polského prlmyslu nebude motivovat cleny bankovni
rady Polské centrdlni banky k dalSimu snizeni zakladni
Urokové sazby. Ménovy vybor centrdlni banky zaseda
tento tyden ve stredu.

Vyvoj tituléi na polském trhu

30/4 Polska banka BRE Banka, patfici do skupiny
Commerzbank, pfedstavila své hospodafské vysledky za
1Q 2013. Cisty zisk banky mezirocné klesl o 2,2 % na
323,9 mil. PLN, nicméné prekonal analyticky konsensus
sestaveny dle agentury Bloomberg, jenz byl posazen na
Urovni 285 mil. PLN. Banka svym ziskem prekonala
oCekavani trhu zejména diky nizSim nez predpokladanym
opravnym polozkam (rezervam) na Spatné Gvéry. Tyto
rezervy Cinily za 1Q 2013 27,7 mil. PLN (mezirocné
vyrazné nize o 75,2 %, coz naznacuje zlepSujici se
uvérové portfolio banky), zatimco trh ocekaval 77 mil.
PLN. Cisty Urokovy vynos poklesl o 6,6 % y/y na 503,6
mil. PLN, coZz je mimo jiné dlsledek postupného
snizovani zakladni drokové sazby centralni bankou
v poslednich meésicich. Cisty vynos z poplatkd banka
vykazala ve vysi 197,5 mil. PLN, mezironé nize o 11,1
%.

Co se stane - ocekavané udalosti

7/5 Oficidlni rezervy centralni banky za duben.
Predchozi Uroven za bfezen: 108,9 mid. USD.

8/5 Polskd centralni banka bude rozhodovat o
zakladni Urokové sazbé. Stavajici Uroven sazby cini 3,25
%, analytici oCekavaji ponechani zakladni sazby na
neménné urovni.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
DJ 14 712,55 | 14973,96 | + 1,78
NASDAQ 3 279,26 3 378,63 + 3,03
S&P 500 1 582,24 1 614,42 +2,03

Komentar k vyvoji indexu

Americké akcie predevsim diky rally v zavéru tydne
dokdzaly rozsifit sva historickd maxima (s vyjimkou
Nasdaqu samoziejmé). Index S&P 500 prekonal hranici
1 600b., zatimco index DJIA se podival pres level 15 000,
kde se vSak do konce obchodovani neudrzel. Impulsem
byly predevSim patecni data o pracovnim trhu, ktera
prekvapila smérem nahoru, zatimco nezaméstnanost
klesal. Co na tom, Ze o silny rlst se zaslouzily predevsim
rlst v poloZce CasteCnych uvazkl a participace na
sérii Spatnych makrodat v pfedchozich tydnech se vSak
jedna o silny argument pro obhajce FEDu a jeho politiky
kvantitativniho uvolfiovani, Ze tento program funguje.
FED mimochodem zasedal pravé vtomto tydnu. Ikdyz
sazba podle oCekavani zlstala beze zmény, Bernanke si
nechal vratka oteviena pro dalSi zvySovani/snizovani
nakupu dluhopis@i centraini bankou. Impuls pfisel i ze
zamoii kde pro zménu zasedala ECB, ktera snizila svoji
zakladni Urokovou sazbu o 25bb. na 0,50%. Investofi tak
nadale sazeji na to, ze nizké vynosy dluhopisti a nadale
zajimavé vynosy na rizikovych aktivech budou hnat akcie i
nadale smérem nahoru. Pfitom jak ukazuji korporatni
vysledky (405 spoleCnosti zindexu S&P 500
odreportovalo) vice jak polovina z nich zklamala na Urovni
trzeb, zatimco na urovni zisku prekonalo odhady 73%
z nich. Je tedy vidét, Ze spolecnosti dosahuji i nadale
dobrych ziskl predevsim diky snizovani nakladd, coz vsak
nebude mozné délat donekonecna. V ramci jednotlivych
sektorl se nejvice dafilo technologiim, energiim a
producentdm zakladnich materiald. Tedy predevsim tém
sektordm, které jsou nesilngji svazany s ekonomickou
konjukturou.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne
Osobni vydaje vzrostly v bfeznu o 0,2 % (odhad: 0,0
%). Osobni pfijem rostl 0 0,2 % pfi odhadovanych 0,4 %.

PokraCujici prodeje doml v bfeznu mezimési¢né
vzrostly 0 1,5 %. Po pfedchozich -1,0 % se cekal rdst o
1,0 %.

S&P/Case-Shiller index cen dom{ v Unoru vzrostl na
146,57 b. Trh oCekaval 146,43 b.

Chicagsky index nakupnich manazerl v dubnu
poklesl na 49 b. Po predchozich 52,4 b. se cekalo 52,5
b.

Spotfebitelska dlvéra vzrostla v USA v dubnu na
68,1 b., kdyZ se Cekalo jen 61,0 b.

ISM index ve vyrobé v dubnu klesl na 50,7b. z
bfeznovych 51,3b. Ocekavani byla nastavena na
hodnotu 50,5b.

Americti zaméstnavatelé v soukromém sektoru
vytvofili v dubnu 176 tisic novych pracovnich mist,
priemz analytici ocekavali rdst ve vysi 150 tisic a revize
pro predchozi mésic ukdzala rlst o 154 tisic. Mira
nezaméstnanosti se v dubnu sniZila na uroven 7,5 %,
pricemz odhady pocitaly se stagnaci v podobé 7,6 %.

Podnikové objednavky v USA poklesly v bfeznu o 4
%, kdyz se Cekalo -2,9 %.

Index ISM mimo vyrobu poklesl v dubnu na 53,1 b.,
kdyz se Cekalo 54,0 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

Vysledky za 1Q 2013 — 6/5 Anadarko Petroleum 7/5
Walt Disney 8/5 News Corp.

Vyvoj tituléi na americkych trzich

30/4 Pfizer doséhla v 1Q zisku na akcii 54 centd pfi
oéekavani 55 centd. Trzby ve vysi 13,5 miliardy dolar
nedosdhly na odhadovanych 13,94 miliard dolard.
Spolec¢nost snizila celorocni vyhled zisku na 2,14-2,24
dolard na akcii (z 2,20-2,30) a pro trzby na 55,3-57,3
miliard dolard (z 56,2-58,2).

1/5 Facebook v 1Q vydélal 219 milionG dolar neboli
9 centl na akcii. Investory mile prekvapily trzby, které
vzrostly v mezironim srovnani o 38 %, z 1,06 na 1,46
miliardy dolard. Trh nezklamal ani 30 % podil trzeb z
mobilni reklamy na celkovych trzbach za reklamni
¢innost

2/5 Upraveny zisk americké automobilky General
Motors za 1Q oproti stejnému obdobi lorfiského roku
klesl na 67 centl na akcii ale pomérné vyrazné
prekonal ocekavani analytikl ve vysi 54 centd. Trzby
byly 36,9 mld. pfi konsensu 36,63 miliardy dolarG. Firmé
se nedafrilo zejména v Evropé.

Fio banka, a.s.
Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 814,76 8 122,29 + 3,93

Komentar k vyvoji indexu

Némecky index DAX opét posunul sva historicka
maxima na nové urovné, kdyz impulsem byly vysledky
jednani centralnich bank i lepsi data z trhu prace v USA.
Pozitivni nalada na trzich i nadale pokracuje, zatimco
vynosy na némecky bund se béhem tydne podivaly pod
pod hranici 1,20%. Risk-on nalada je patrnd i na
vynosech dluhopisi zemi na periferiich, ktera klesaji na
najevo dlvéru, Ze v pfipadé eskalace problém{ v Evropé
by zasahla ECB.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotrebitelskych cen (CPI) vzrostl v dubnu
mezirocné dle predbéznych Gdajd o 1,2 % pri
oCekavaném rlstu o 1,4 %.

Maloobchodni prodeje v bfeznu mezimésicné poklesly
0 0,3 %, coz bylo v souladu s oc¢ekavanim.

Mira nezaméstnanosti (sezénné ocisténo) v dubnu
Cinila 6,9 % (odhad 6,9 %) po predchozich 6,9 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

7/5 Tovarni objednavky (Bfezen)

8/5 Priimyslova produkce (Bfezen)

Vysledky za 1Q 2013 — 6/5 Linde 7/5 Commerzbank,
Munich Re 8/5 HeidelbergCement, E.ON, Lanxess,
Deutsche Telekom, Henkel

Vyvoj titulti na némeckém trhu

29/4 Némecka farmaceuticka spoleCnost Bayer
(BAYN) koupi americkou firmu Conceptus (CPTS) za 1,1
miliardy dolarl bez Gvéru. Bayer diky akvizici rozsifi
nabidku produktd o Zenskou antikoncepci na americkém
trhu. Conceptus prodava antikoncepci Essure v USA vice
nez 10 let. Akcionafi spoleCnosti Conceptus obdrzi 31
USD na akcii. Jde tak o 20% prémii oproti uzaviraci cené
25,90 USD z 26. dubna.

30/4 Spolecnost Fresenius Medical Care podnikajici
ve zdravotnickém sektoru, ktera se zaméfuje predevsim
na produkty a sluzby spojené s dialyzou, dosahla v 1Q
zisku 225 milion& eur, coz nenaplnilo odhadovanych 262
miliond eur. Trzby vzrostly o 11 % na 4,89 miliardy eur
(ocek. 4,91).

30/4 Deutsche Bank oznamila Cisty zisk za 1Q ve vysi

1,65 miliard eur, coz vyrazné predcilo oCekavani 1,21
miliard eur. Banka oznamila navySeni kapitalu o 2,8
miliardy eur vydanim 90 miliond kusl novych akcii.

2/5 Némeckd Lufthansa, evropské druhé nejvétsi
aerolinky, vykazala ztratu na provozu ve vysi 359 milion{
eur pii oCekavani ztraty 323 miliond eur. Trzby 6,63
miliardy eur byly v souladu s konsensem. Spole¢nost
potvrdila vyhled.

2/5 Zisk vyrobce luxusnich automobilli BMW klesl
méné nez se Cekalo a prekonal tak odhady analytikd.
EBIT za prvni kvartal klesl 0 4,5 % na 2,04 miliardy euro.
Odhady se pohybovaly okolo 1,82 miliardy euro. Cisty
zisk se snizil 0 3 % na 1,3 miliardy euro. Trzby klesly o
4,1 % na 17,5 miliardy euro. Ziskova marze se snizila na
9,9 % z 11,6 %. Kvili vysokym vydajim na vyvoj
novych technologii @ modeld BMW ocekava zisk v roce
2013 na podobné drovni jako minuly rok.

2/5 Siemens reportoval zisk za 2Q fiskalniho roku
2013 ve vysi 1,03 miliardy eur, coz nedosahlo na
oCekavanych 1,13 miliardy eur. Trzby ve vysi 18 miliard
eur byly také pod odhadovanymi 18,8 miliardy eur.

2/5 Infineon Technologies vzrostly trzby o 8 % na
918 miliond euro v porovnani s prdmérnym analytickym
odhadem 898 miliond euro. Upraveny provozni zisk klesl
0 53 % na 68 miliond euro, ale pfekonal odhadovanych
51,3 miliond euro. Infineon rovnéz zvysil vyhled pro
trzby a marze pro letosni rok.

2/5 Beiersdorf rano ohlasil rlist zisku oproti stejnému
obdobi loriského roku o 8,3 % na 215 miliond eur, ¢imz
mirné prekonal trzni konsensus na 210 milionech euro.
Vyrobce znamého krému Nivea utrzil predikovanych 1,58
miliardy euro.

3/5 Adidas reportoval zvySeni zisku o 6,5 % na 308
mil. EUR, pfiemz analytici osloveni agenturou
Bloomberg v prdméru ocekavali jen 298,5 mil. EUR.
Trzby v prvnim kvartalu poklesly o 1,9 % na 3,75 mid.
EUR pii oCekavani 3,76 mid. EUR. Hruba marze se
zvysila ze 47,7 % na 50,1 %. Analytici ocekavali marzi ve
vySi 48,6 %. Adidas nadale ocekava narlst celorocnich
trzeb okolo 5 % bez zahrnuti vlivu ménovych pohybd.
Provozni marze by se podle spoleCnosti méla zvysit na
témér 9 % z predchozich 8 %. Do roku 2015 chce
Adidas dosahnout na 15 %.

3/5 ThyssenKrupp vyrazné posiluje diky dobrym
nabidkam na odkup majetku v zamof#i (USA, Brazilie).

3/5 Continental drzi vyhled i s nizSim ziskem za prvni
kvartal. Zisk na akcii poklesl z 2,41 EUR na 2,21 EUR.

CEO spolecnosti Elmar Degenhart uvedl, Ze nadale
ofekava narlst celorocnich prodejd kolem 5 % na vice
nez 34 mild. EUR. Prodeje v prvnim ctvrtleti poklesly na
8,03 mld. EUR z 8,32 mld. EUR v predchozim roce.

Fio banka, a.s.
Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
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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 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 v&tsi 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
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