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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 971,37 957,86 -1,39

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza v Uvodu tydne mirné rostla a index PX
atakoval svllj 200 MA, vyrazné se pres né&j vsak nedostal a
v druhé poloviné tydne akcie opét klesaly. Nejvétsi pokles
byl k vidéni v samotném zavéru, kdyz index klesnul o 1,8%.
Celkové na tydenni bazi oslabil o 1,39% a jednalo se tak o
druhy ztratovy tyden v fadé. Pokles byl tazeny predevsim
finan¢nimi tituly. Akcie VIG po vysledcich oslabily o 3,7%.
Z pohledu ziskovosti se sice jednalo o nejlepsi prvni kvartal,
hrubé predepsané pojistné vSak mirné pokleslo a vedeni
neposkytlo Zadny vyhled pro letosni rok. Akcie KB poklesly o
1,8%. Pres vyrazny pokles v patek se jedina Erste dokazala
udrzet v kladnych Cislech (+0,12%). Korekce predchozich
rlstu probéhla u medialni CME, ktera se vratila pod 70 K¢ (-
5,8%). Dalsi série nizSich doporueni a snizeni ratingu
poslaly akcie NWR nize o 7,3% a titul se pfibliZil hranici 30
KC. Orco vylepsilo diky restrukturalizaci dluhu svoji
ziskovost, vynosy spolecnosti vSak mezirocné poklesly. Akcie
si v tydnu pFipsaly 1,7%. Rezistentni v(ci poklesiim v zavéru
tydne byly rovnéz akcie Pegasu (550 K¢, 0%).

Vyvoj tituld na domacim trhu

CEZ

28/5 Ufad pro ochranu hospodaFské sout&Ze (UOHS)
schvdlil prodej Elektrarny Chvaletice ze Skupiny CEZ
spoleCnosti Litvinovské uhelné. CTK to dnes sdélil mluvci
Ufadu Martin Svanda. Povoleni prodeje ze strany UOHS se
vseobecné oCekavalo a neni tak pro trh Zadnym
prekvapenim. SpoleCnost CEZ se na prodeji Chvaletic s
Litvinovskou uhelnou dohodla jiz v poloviné letosniho
bfezna, a to za cenu 4,12 mld. K¢ plus 90 % z trzni ceny
emisnich povolenek pfidélovanych této elektrarné zdarma.
Nasledné v prvni poloviné dubna Evropska komise ukoncila
Setreni vici spoleCnosti CEZ, ¢imZ defacto rovnéZ posvétila
prodej elektrarny. Vyporadani této transakce tak jiz nic
nebrani v cesté, podle managementu CEZu by prodej
Chvaletic mohl vylepsit letosni Cisty zisk aZ 0 2 mid. K¢.

29/5 Novym mistopredsedou dozor¢i rady CEZ se stal Vaclav
Paces.

Fortuna
28/5 Radna valnd hromada akcionarl spolecnosti Fortuna
Entertainment Group N.V. schvélila ndvrh predstavenstva

vyplatit hrubou hotovostni dividendu 0,67 EUR na akcii.
Celkova suma urcena k vyplaté dividendy je 34,84 milionu
EUR. Rozhodny den byl stanoven na 11. ¢ervna 2013 a o
datu vyplaty dividendy rozhodne predstavenstvo spolecnosti
Fortuna Entertainment Group N.V. v nejblizSich dnech.

New World Resources
29/5 UniCredit snizuje cilovou cenu pro NWR ze 74 K¢ na 31
KE. Ponechava doporuceni ,prodavat". Se snizenim pfisla i
Citigroup, ktera ma novy cil na 0,645 GBP (cca 20 Kc).
29/5 Mood’s snizuje hodnoceni zavazkd NWR na ,B2"
z pdvodniho ,,B1". Vyhled zlstava ,negativni®.
31/5 Vedeni OKD ustoupilo odborafiim ve sporu o pfispévek
na dovolenou. Prispévek bude vyplacen v pIné vysi, nicméné
ve dvou Castkach. Vedeni bude muset hledat jiné varianty
Uspory v ramci ohlaseného programu na usSetfeni 100 mil.
EUR.

Unipetrol ) .

30/5 CESKA RAFINERSKA, a.s. rozhodla odstavit veskeré
provozy kralupské rafinérie. Odstavka by méla byt ukoncena
za priblizné 10 dni. Negativni dopad na provozni zisk EBIT
skupiny Unipetrol za cely rok 2013 se odhaduje na pfiblizné
60 milion{ korun kvdli ztraté prodejnich objemd.

30/5 CESKA RAFINERSKA, a.s. a spoletnost TRANSPETROL,
a.s., slovensky narodni ropovodni prepravce, podepsaly
smlouvu o pfepravé ropy, jenZ stanovuje nové tarify pro
prepravu surové ropy do Ceské republiky po slovenské Casti
ropovodu Druzba na rok 2013. Pozitivni dopad na provozni
zisk EBIT skupiny Unipetrol za cely rok 2013 ve srovnani s
rokem 2012 se odhaduje na pfiblizné 45 milion{ korun.

Vienna Insurance Group

28/5 Cisty zisk pojistovny VIG za prvni kvartal vzrostl o 5,2
% na 123,8 miliond euro. Analyticky konsenzus se dle
agentury Bloomberg pohyboval na 120,2 milionech. Zisk
pred zdanénim cinil 159,4 miliond euro a jedna se o nejlepsi
vysledek za prvni kvartdl v historii spoleCnosti. Hrubé
pfedepsané pojistné mezirotné pokleslo o neceld 2% na 2,7
mld. EUR. V CR vzrostl VIG zisk pred zdanénim o 8 % na
47,2 milion( euro. Na tuzemském pojist'ovacim trhu ma VIG
podil 32,3 %. Vedeni nespecifikovalo vyhled pro letosni rok.

Co se stane - ocekavané udalosti

4/6 HDP — konecny Udaj za 1Q
5/6 Maloobchodni trzby
7/6 Prlmyslova produkce
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2384,58 2485,50 +4,23

Komentar k vyvoji indexu

VarSavska akciova burza zazila v uplynulém tydnu
slusné rally a posilla o vice nez cCtyfi procenta.
S prehledem tak korigovala svij mirny 0,3% predchozi
pokles. Hlavni burzovni index WIG20 v patek uzavrel na
hodnoté 2485,50 a mezitydenné posilil o 4,23 %. Risty
vykazalo vSech dvacet spolecnosti obsazenych v indexu.
Nejrlistovéjsim titulem tydne byly akcie energetické firmy
PGE, které za cely tyden pfidaly vyraznych 9,7 % na
patecni zavér 18,10 PLN a vice nez zkorigovaly svoji
predchozi ztratu ve vysi 4,62 %. Podle zdrojd agentury
Bloomberg se tato nejvétsi polska energetika chysta
emitovat pétileté nezajisténé dluhopisy. Touto emisi
hodla spoleCnost ziskat az 1 mid. PLN (306 mil. USD).
PGE planuje investordm predstavit tuto emisi v obdobi
mezi 5. az 14. ervnem a konec upisovaciho obdobi je
planovan na 20. cervna. Ve srovnani s predchozim
tydnem se dafilo uhelnym spole¢nostem, kdyz akcie JSW
a Bogdanky mezitydenné posilily 0 9,01 % na 80,23 PLN,
resp. 8,24 % na 128,80 PLN. Akcie JSW tak témér
napravily svj predchozi netspésny tyden, kdy propadly
0 9,6 %. Investory od nakupl téchto uhelnych téZard
neodradilo ani snizeni cilovych cen ze strany analytik{
BRE bank, kdyz cilova cena na JSW byla snizena o 17 %
na 86 PLN a cilova cena na Bogdanku o 4,6 % na 136
PLN. Investi¢ni doporuceni na oba tituly bylo ponechano
na stupni ,akumulovat". Mezi méné ristové tituly se
fadily napf. akcie zemédélského producenta Kernel
(+2,68 % w/w na 57,40 PLN), nicméné presto Ize tento
rlst hodnotit jako slusny na to, Ze spolecnost oznamila
snizeni vyhledu EBITDA zisku na letosni fiskalni rok.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

29/5 Polska ekonomika v prvnim letoSnim cCtvrtleti
podle ofekavani zpomalila své meziro¢ni tempo rlstu na
0,5 % z predchozich 1,1 % vykazanych ve 4Q 2012.
Mezictvrtletné polské HDP vzrostlo o mirnych 0,1 %
(rovnéz v souladu s odhady analytikd), kdyz predchozi
rlst ve vysi 0,2 % byl revidovan na stagnaci.

29/5 Podle zprav agentury Reuters si Polsko do
konce kvétna jiz zajistilo 80 % svych vypljcnich potfeb
pro rok 2013.

31/5 Podle kvétnového prlizkumu Polské centralni
banky inflacni o¢ekavani polskych domacnosti na pfistich

dvanact mésicl pokleslo z Grovné 1,1 % na 0,9 %. Tato
hodnota byla presné v souladu s o¢ekavanim analytik{,
jenz byli osloveni agenturou Bloomberg.

Vyvoj tituléi na polském trhu

28/5 Petrochemicka spolecnost PKN Orlen oznamila
emisi dluhopis@i v objemu 200 mil. PLN s indikativnim
ocenénim 150 bazickych bod@ nad referenéni varSavskou
mezibankovni sazbou.

29/5 Uhelnad spolecnost Bogdanka navrhuje vyplatit
dividendu ze zisku roku 2012 ve vysi 5,06 PLN na akcii.
Viyplata dividendy je planovana na 1. fijen 2013.

31/5 Ukrajinsky zemédélsky producent jedlych olejl
Kernel vykadzal ve svém fiskalnim Ctvrtleti koncici
v bfeznu Cistou ztratu ve vysi 3 mil. USD ve srovnani
s Cistym ziskem 37 mil. USD realizovaném ve stejném
obdobi ptredchoziho roku. Trzby zlstaly na Grovni 598
mil. USD. Spolec¢nost dale pfistoupila ke snizeni svého
vyhledu hospodareni, kdyz za cely fiskalni rok kondici
v Cervnu oCekava zisk EBITDA na urovni 310 mil. USD,
pficemz predchozi odhad cinil 350 mil. USD. Jiz letos
v Unoru management Kernelu snizil celorocni vyhled
Cistého zisku z 215 mil. USD na 200 mil. USD, ale vyhled
trzeb byl naopak zvySen z 2,4 mid. USD na 2,8 mid.
UsD.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/6 Polska centralni banka bude rozhodovat o vysi své
zakladni Urokové sazby. Aktudlni vySe sazby cini 3 %.
Analytici ocekavaji dalSi uvolnéni meénové politiky,
konkrétné snizeni sazby na 2,75 %.

7/6 Polské oficidlni rezervy za kvéten. Predchozi
hodnota za duben: 109,1 mid. USD.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 15 303,10 15 115,57 -1,22
NASDAQ 3459,15 3 455,91 - 0,00
S&P 500 1649,60 1 630,74 -1,14

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie si pfipsaly v minulém tydnu jiz druhy
tyden po sobé trvajici pokles. To je nejdéle od loriského
listopadu a Casteéné tak koriguji predchozi strmy rlst
nahoru. Vyvoj na trzich komplikuji rozdilné nazory na to
jak se v pristich mésicich zachova americka centralni
banka a zdali ne/pfistoupi k omezeni dosavadniho
programu QE4. Tyto spekulace ozivily lepsi data
z ekonomiky, ktera by v pfipadé udrzeni momenta mohla
vést k omezeni soucasného akomodativniho stavu. Pristi
mésice tak budou mit investofi co zvaZzovat, kdyz lepsi
data z ekonomiky budou sice pozitivni pro hospodarsky
vyvoj, ale budou znamenat riziko, Ze dojde k utazeni
kohoutkl FEDu, v opa¢ném pfipadé pak horsi data udrzi
QE pfi zivoté, avsak samotna ekonomika a spotrebitelé by
mohli nadale zaZzivat krusné chvile. Nicméné nazor na
budouci vyvoj je patrny na dluhopisech, kde se vynosova
kfivka na delSim konci zacina postupné zvySovat a vynos
10Y Treasury se v minulém tydnu posunul dale nad
hranici 2%. Nedafilo se predevsim defenzivnim tituldm
jako jsou utility, které oslabily i kvali horsi aukci v regionu
PIM pro rok 2016/2017, kdyz ceny se oproti roku
2015/2016 snizily o polovinu. Pod tlakem vsak byly i dalsi
defenzivni sektory jako telekomunikace. Naopak zisky si
dokazaly udrzet pouze financni tituly a technologie.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index cen dom{ S&P/CaseShiller méfeny ve dvaceti
metropolich vzrostl v bfeznu mezirocné o 10,87 % na
148,65 b. Ocekaval se rist 0 10,2 % na 147,48 b.

Spotrebitelska dlivéra v kvétnu vzrostla na 76,2 b. pfi
ocekavani 71,2 b.

Index vyrobni aktivity richmondského Fedu v kvétnu
vzrostl z -6 b. na -2 b., kdyz se Cekalo -4 b.

Index vyrobni aktivity dallaského Fedu vzrostl z -15,6
b. na -10,5 b., kdyz se c¢ekalo -10,0 b.

HDP (anualizovany) rostl v prvnim ctvrtleti podle prvni
revize o0 2,4 % q/q, prvni odhad pocital s rlstem o 2,5 %.
Osobni spotfeba vzrostla podle revize o 3,4 %, kdyz se
ocekaval rist o 3,3 %.

Osobni vydaje klesly v dubnu necekané o 0,2 % kvdli
stagnaci prijmG. Osobni pfijem zlstal bez zmény po

predchozim rlistu 0 0,1 %.

Spotrebitelska dlvéra dle University of Michigan
roste za kvéten dle findlnich (daji na 84,5 b. z
dubnovych 76,4 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

3/6 Index ISM ve vyrobé (kvéten)

4/6 Obchodni bilance (Duben)

5/6 Zména pracovnich mist ADP (Kvéten)

5/6 Tovarni objednavky (Duben)

5/6 Index ISM mimo vyrobu (Kvéten)

5/6 Bézova kniha FEDu

7/6 Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi

(Kvéten)

7/6 Mira nezaméstnanosti (Kvéten)

Vyvoj titulti na americkych trzich

28/5 Valeant Pharmaceuticals International (VRX)
koupi vyrobce kontaktnich Cofek Bausch & Lomb od
investicni skupiny Warburg Pincus za 8,7 miliardy
dolard. Akvizici bude Valeant financovat pomoci dluhu a
vydanim novych akcii.

28/5 Klenotnicka spolecnost Tiffany & Co.
reportovala za prvni kvartal narlist zisku na 83,58 mil.
USD (65 centll na akcii). Trzby vzrostly z 819,17 mil.
USD na 895,48 mil. USD. Spolecnost potvrdila celorocni
vyhled pro zisk na trovni 3,43 - 3,53 USD na akcii.

29/5 Cinsky producent vepfového masa Shuanghui
Group souhlasi s akvizici spolecnosti Smithfield Foods za
4,8 mld. USD. Shuanghui zaplati 34 USD za kazdou akcii
Smithfield, coz ¢ini 31% prémii

29/5 Berkshire Hathaway koupi prostfednictvim své
dcefinné MidAmerican Energy Holdings spole¢nost NV
Energy. Cena obchodu je 5,59 miliardy dolar, tedy
23,75 na akcii, coz znamena 23 % prémii oproti vcerejsi
zaviraci cené. Transakce se vSak vzhledem k nutném
schvaleni americkych autorit pravdépodobné uskutecni
az v prvnim kvartale roku 2014.

30/5 CEO spolecnosti Motorola Dennis Woodside
potvrdil, Ze spoleCnost pracuje na vyrobé nového
mobilniho telefonu, ktery bude vyrabén v tovarné v
Texasu. OcCekava se, zZe telefon by na trh mohl vstoupit
uz v lété. Firma Motorola Mobility je od loriského roku
vlastnéna Googlem.

30/5 GS se domniva, ze solarni spolecnosti maji jesté
porad potencial k rdstu a zvySuje doporuceni. Goldman
Sachs na zakladé stabilizace vysledkd hospodareni firem
solarniho sektoru zvysil doporuceni hned pro nékolik
spolecnosti (FSLR, SPWR, MEMC)

31/5 American Realty Capital Properties (ARCP)
koupi 471 nemovitosti, pfevazné vyuZivanych jako
restaurace, od GE Capital za 807 milion’ dolard.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 305,32 8 348,84 + 0,52

Komentar k vyvoji indexu

Index DAX castecné korigoval propad z predchoziho
tydne a dokazala posilit o 0,5% a celkové si za kvéten
pripsal Uctyhodnych 5,5%, coz je nejlepsi vykonnost
mezi akciovymi trhy vyspélych statd. Naproti tomu se
nedafilo dluhopisovému trhu, kdyZz vynos z desetiletych
bundd se zwysil z1,17% na zaldtku kvétna na
konecnych 1,51%. Investofi tak reaguji na mozné
omezeni akomodativni  politiky centralnich  bank,
predevsim pak v USA. Vykonnost DAXu mohla byt jesté
lepSi nebyt patecnich maloobchodnich trzeb, které
zaostaly za ocekavanim trhu. Nejvice se dafilo akciim
Deutsche Boerse, které pridaly 8,2% poté, co UBS ve
svém researchi napsala, Ze operator frankfurtské burzy
by mohl téZit ze zmény navrhl EU o dani z financnich
transakci. Naopak se nedafilo akciim Deutsche Telekom
(-5,6%). Pristi tyden se do popredi dostane opét
zasedani centralnich bankérl, kdyz ve Cctvrtek bude
zasedat ECB a investofi budou pozorné sledovat jaké
naznaky v komunikaci si $éf ECB, M. Draghi, pfipravi.
DlleZité bude sledovat i makrodata, predevsim pak
v zamofi (trh prace, PMI).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Mira nezaméstnanosti v kvétnu stagnovala podle
oCekavani na 6,9 %. V kvétnu pribylo 21 tis.
nezaméstnanych . Ocekavalo se 5 tis.

Index spottebitelskych cen vzrostl v kvétnu podle
predbéznych cisel 0 1,5 % y/y, kdyz se ¢ekalo +1,3 %.

Maloobchodni trzby v dubnu mezimési¢né poklesly o
0,4 %, kdyz se oCekaval rdst 0 0,2 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

3/6 Index PMI ve vyrobé — konecny udaj (kvéten)
5/6 Index PMI ve sluzbach — konecny Udaj (Kvéten)
6/6 Tovarni objednavky (Duben)

7/6 Obchodni bilance (Duben)

7/6 Prlmyslova produkce (Duben)

Vyvoj titulti na némeckém trhu

27/5 Daimler zvazuje prodej Casti své némecké
retailové sité ve snaze snizit naklady. Uvadi tak taméjsi
automobilovy magazin Automobilwoche. Potencialnim
kupcem je spolenost se sidlem v USA Penske
Automotive Group.

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 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 osobédm 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
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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