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Vyvoj indexu PX
N Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 957,45 927,42 -3,14

Komentar k vyvoji indexu

Prazskd burza si pfipsala dalsi velmi Spatny tyden a
oslabila poctvrté v fadé. Index PX ztratil 3,14% a dostal se
tak v zavéru tydne na nova letoSni minima. Index oslaboval
ve vSech seancich tohoto tydne. Kdyz vyspélé trhy klesaji,
Praha rovnéZ, kdyZ pfichazi protipohyb, v Praze nikoliv.
Cernou bilanci rozsifil CEZ, ktery oslabil osm seanci v fadé.
Blizici se dividenda zatim pro investory lakadlem neni. Titul
hodnoty za poslednich osm let. Titul oslabil vtydnu o
silinych  7,9%. V poklesu a vytvafeni novych minim
pokracovaly rovnéz akcie NWR. Titul se dostal pod 30 K¢ a
uzavrel tyden se ztratou 9%. Zpét pod hranici 300 K¢ se
vratila Telefonica (-5,5%). Predstavena stfednédoba
strategie Unipetrolu tradicné moc vzruchu do obchodovani
s titulem nepfinesla. Kurz na tydenni bazi stagnoval (-
0,52%) v blizkosti hranice 173 KC. Mensi nez trzni ztraty si
pripsal bankovni sektor, ktery tak alespon Castecné
reflektoval zmény sentimentu na vyspélych trzich. Erste a
VIG oslabily o 1%, Komer¢ni banka si odepsala 2,2%.
Jedinym titulem skladnou vykonnosti byly akcie Orco
(+3,8%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotrebitelskych cen klesl v kvétnu m/m o 0,2%.
Ocekavala se stagnace. V dubnu se ceny zvysily 0 0,1 %. Za
poklesem stoji sniZzeni cen predevsim v oblasti bydleni, posty
a telekomunikace. Ceny zbozi celkové klesly o 0,3%, ceny
sluzeb o 0,2%. Mezirocni rlist spotfebitelskych cen zpomalil
na 1,3 % z dubnovych 1,7%. Analytici oCekavali meziro¢ni
rlist cen o0 1,6%.

Vyvoj tituld na domacim trhu

CEz
13/6 HSBC sniila cilovou cenu pro Cez na 490 K¢ z 550 K&.
Doporuceni bylo ponechano na ,underweight".

Erste Group
7/6 Predstavenstvo spole¢nosti Erste Group Bank schvaélilo
prodlouZzeni opravnéni sporitelnam, které tak mohou
pristoupit k prodeji akcii Erste Group k 25. ¢ervnu 2013.
Sporitelny by mohly prodat pres 5 mil. ks akcii Erste

Group, coz je 1,3 % podil na spoleCnosti. Doba trvani
tohoto opravnéni je az do 15. kvétna 2018.

Fortuna

12/6 Spolecnost Fortuna uzaviela smlouvu na 6-lety Gver v
rlznych ménach v celkové vysi 50 milionli EUR s Ceskou
sporfitelnou. Uvér bude pouZit na refinancovani stavajiciho
bankovniho dluhu spoleCnosti, na vyplatu Casti dividendy a
distribuci emisniho &Zia a dale na investice do novych
produktl v oblasti sportovniho sazeni. Nové financovani je
tvorené ze t¥i zakladnich facilit: z amortizovaného Uvéru ve
vySi 25 miliond EUR, neamortizovaného Gvéru ve vysi 20
miliond EUR a z revolvingového Uvéru ve vysi 5 miliond
EUR.

Celkova Urokova sazba u nového financovani se sklada ze
zakladni sazby EURIBOR/ PRIBOR a marze v rozmezi 1,75 -
3,00 %, v zavislosti na poméru cistého dluhu k ukazateli
EBITDA. Oproti pfedchozimu Uvérovému financovani dojde
k Uspofe nakladd diky zméné v zajisténi Grokovym swapem.
Stejné jako v pfipadé posledniho financovani je uver
zajistén a to akciemi dcefinych spolecnosti skupiny v Ceské
republice, na Slovensku a v Polsku, zastavou bankovnich
Uctd a ochrannou znamkou Fortuna.

New World Resources
10/6 Fio banka zvysila doporuceni pro akcie NWR na stupen
Jkoupit" z predchoziho ,akumulovat®. Cilovd cena byla
snizena na 44 K¢ z plvodnich 93 KE. Nizsi ocenéni vychazi
ze snizené progndzy ceny produkce a i nizSich objemd
produkce a prodejd.

Unipetrol

11/6 Petrochemicka spolecnost pfedstavila svij stfednédoby
strategicky plan pro roky 2013-2017. Spolecnost se chce
predevsim zaméfit na zvySeni provozni efektivnosti
prostfednictvim Uspory naklad@l. Spole¢nost chce dosahnout
kumulativni EBITDA (metodou LIFO) ve vySi 25 mid.
v letech 2013-2017. Investicni vydaje maji dosahnout
v tomto obdobi 19 mld. K. Trzni podil v maloobchodu by se
mél zvysit na 20%. Mira zadluzeni by v danych letech méla
dosahovat 20%.

Telefonica
12/6 Erste Bank snizZila cilovou cenu pro tuzemského
operatora Telefonica Czech Republic na 280 K¢ z
predchozich 360 K¢.

Vienna Insurance Group
11/6 Pojist'ovaci skupina VIG odhaduje pro skupinu dopad
zaplav ve stfedni Evropé v rozsahu 40-45 mil. EUR.

Co se stane - ocekavané udalosti

20/6 CEZ — posledni den s narokem na dividendu
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2488,84 2478,43 -0,42

Komentar k vyvoji indexu

Polska burza prerusila dva tydenni rdsty v fadé a
v minulém tydnu zaznamenala pokles o 0,42 %, kdyz
hlavni index WIG20 v patek uzaviel na Urovni 2478,43
bodu. Rostlo pouze sedm tituld, vétsina akcii tak oslabila.
Z titulll, kterym se nejvice dafilo zmiime nejvétsi
polskou banku PKO Bank. Jeji akcie mezitydenné posilily
0 2,65 % na 36,85 PLN, kdyz pozitivné plsobila zprava,
Ze banka odkoupi polské pobocky skandinavské bankovni
skupiny Nordea za cenu 694 mil. EUR. Dale management
PKO Bank oznamil, Ze nemd v planu ménit navrh na
vyplatu dividendy ve vysi 1,8 PLN na akcii. PKO Bank
rovnéz sdélila, Ze aktualné nema dalsi akvizicni plany.
Také akcie dalSiho bankovniho zastupce rostly,
konkrétné Pekao bank o 0,78 % w/w na 168,80 PLN.
Akcie této banky se tak vtydnu dostaly na nejvyssi
Urovné za posledni dva roky. Na adresu celého polského
bankovniho trhu se vyjadfil jeden z clenl bankovniho
regulatora. Podle jeho slov budou zisky polskych bank za
rok 2013 nizsi nez v roce 2012, pokud bude pokracovat
trend prvnich Ctyfech mésicl letosniho roku. Z nejvice
ztratovych titull zmifime napf. akcie plynarenského
koncernu PGNiG, jenz mezitydenné odepsaly 4,02 % na
6,2 PLN. Spolecnost PGNIG sice ziskala podily na Ctyfech
prizkumnych licencich na tézbu plynu a ropy v Norsku
(jejich pocet tedy vzrostl na Ctrnact), ale nakonec mezi
investory prevadzila zprdva o nezvoleni nového
generalniho feditele, coz srazilo titul do vySe zminénych
zapornych hodnot. Nedafilo se rovnéz akciim uhelné
spolecnosti Bogdanka (-2,89 % w/w na 117,50 PLN),
kdyz analytici Citibank snizili investi¢ni doporuceni na
tento titul z ,koupit" na ,prodat™.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

13/6 Inflace v polské ekonomice se stale pohybuje
na nizkych drovnich, coz koresponduje se slabnoucim
tempem rdstu HDP. Spotfebitelské ceny se v kvétnu
mezimési¢né snizily o 0,1 % pfi ocekavani rlstu o 0,1 %.
Na mezirocni bazi ceny vzrostly o 0,5 %, kdyz trzni
konsensus byl posazen na urovni 0,8 %. Jde o snizeni
miry inflace, kdyZ v dubnu ceny mezimésicné rostly o 0,4
% a mezirocné o 0,8 %. Kvyvoji cenové hladiny se
vyjadfil ndméstek polského ministra financi, jenz
ocekava, ze inflace v Cervnu dale poklesne.

14/6 Nizké inflacni tlaky potvrdila rovnéz jadrova mira
inflace, ktera v kvétnu klesla o 0,1 % m/m (trh ocekaval
stagnaci). Meziro¢né v souladu s ocekavanim analytik{
vzrostla o 1 %.

14/6 Penézni zasoba v kvétnu vzrostla o 0,7 % m/m
po predchozim rlstu o 0,3 % m/m v dubnu. Trzni
konsensus predpokladal rlist 0 0,9 % m/m.

Vyvoj tituléi na polském trhu

10/6 Agentura Fitch udélila ocekavané emisi
domacich dluhopisti energetické spolecnosti PGE rating
AA-, coz je v hornim pasmu investi¢niho stupné a znadi
nizké riziko souvisejici s témito dluhopisy.

10/6 Analytici Raiffeisen bank sniZili doporuceni na
akcie BRE Bank z ,drzet" na ,redukovat". Cilovou cenu
ale navysili z 366 PLN na 376 PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

17/6 Obchodni bilance za duben. Ocekavani: prebytek
69 mil. EUR po predchozim deficitu 273 mil. EUR.

17/6 Béiny cCet platebni bilance za duben.
Ocekavani: deficit 150 mil. EUR po predchozim deficitu
ve vysi 200 mil. EUR.

18/6 Zaméstnanost za kvéten. Ocekavani: 0,0 %
m/m, -1,0 % y/y po predchozich -0,2 % m/m a -1,0 %
y/y.

19/6 Primyslové trzby za kvéten. Ocekavani: -0,2 %
m/m, -1,8 % y/y po predchozich -2,3 % m/m a 2,7 %
y/y.

19/6 Vyrobni inflace (PPI) za kvéten. Ocekavani: 0,1
% m/m, -2,5 % y/y po predchozich -0,6 % m/m a -2,0
% yly.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
DJ 15248,12 | 15070,18 | - 1,17
NASDAQ 3 469,22 3 423,56 -1,32
S&P 500 1 643,38 1 626,73 -1,01

Komentar k vyvoji indexu

Nervézni obchodovani provazelo akciové trhy i
v minulém tydnu a US akcie tak konci tfeti z poslednich
Ctyf tydnd ve ztrdté. Za timto poklesem hledejme
predevSsim zasedani japonské CB, Bol, ktera na
dvoudennim zasedani nepredstavila zadné dalsi stimulacni
kroky a spolu se spekulacemi o tom, Ze FED ma v planu
jesté v tomto roce omezit nakupy dluhopisd, tak pfispéla
k negativni naladé. Velkou pozornost tak bude pritahovat
zasedani FEDu tento tyden, kde by mohly zaznit odpovédi
na otazky, které si investofi kladou od poloviny kvétna.
Pokud by FED vyvratil soucasné spekulace, Ize usuzovat,
Ze by se na trhy opét vratily kupci. Do té doby bude
nervozita pokraCovat. Jesté vétsi poklesy pak investofi
eviduji na trzich rozvijejicich se zemich, které doposud
tézily z prilivu levnych penéz z USA a Japonska. Silné
vyprodeje bylo mozné evidovat na mnoha téchto trzich
(Asie, Brazilie a dalsi) spolu s oslabovanim jejich mén. Na
to reaguji dané centrdlni banky devizovymi invervencemi
na podporu svych mén (ndkup lokalnich mén a prodej US
dolaru). I to by mohlo vysvétlovat pro¢ se v soucasnych
podminkach nedafi US dolaru. I nadale se pak drzi vys
vynosy dluhopisd, kterych se investofi zbavuji od nardstu
spekulace, ze FED omezi program kvantitativniho
uvoliiovani.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Ratingova agentura S&P zlepsila vyhled ratingu USA na
stabilni z negativni.

Podle predbéznych odhadl vzrostly v kvétnu
maloobchodni trzby o 0,6 %, kdyz se ¢ekalo +0,4 %.

Index vyrobnich cen (PPI) rostl mezimésicné v kvétnu
0 0,5 % po dubnovém poklesu o 0,7 %. Cekal se rdst o
0,1 %.

Deficit bézného uctu platebni bilance se v prvnim
kvartalu prohloubil na 106,1 miliard USD (2,7 % HDP).
Deficit je tak vyrazné pod konsenzem ve vysi -111,3
miliard USD.

Primyslova produkce v kvétnu stagnovala. Po
predchozim poklesu o 0,4 % (revize z -0,5 %) se Cekal
rlst 0 0,2 %.

Spotrebitelska dlvéra dle University of Michigan

Fio banka, a.s.

poklesla za Cerven na 82,7 b. z kvétnovych 84,5 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

17/6 Index vyrobni aktivity NY (Cerven)

18/6 Index spottebitelskych cen (Kvéten)

18/6 Zahajené stavby domi (Kvéten)

19/6 Zasedani FOMC o urokovych sazbach

20/6 Index philadelphského FEDu (Cerven)

20/6 Prodeje stavajicich dom@ (Kvéten)

20/6 Predstihové ukazatele (Kvéten)

Vysledky za 2Q 2013: 19/6 FedEx,

Technology 20/6 Oracle 21/6 Darden Restaurants

Micron

Vyvoj titulti na americkych trzich

10/6 Google (GOOG) dle agentury Bloomberg dosahl
dohody o prevzeti izraelského start-upu poskytujici
mobilni dopravni navigaci Waze za 1,1 miliardy dolar(.
Facebook, ktery o prevzeti Waze vyjednaval nékolik
mésicl, udajné stahnul svou nabidku minuly tyden.

10/6 Americka pojistovna Travelers kupuje The
Dominion of Canada General Insurance Co. od E-L
Financial Corp. za 1,1 mid. USD.

10/6 Japonska telekomunikacni spolecnost Softbank
navysuje nabidku na prevzeti Sprint Nextel o 1,5
miliardy USD na 21,6 miliard USD. Akcionardm Sprint
Nextel by pfipadlo 16,6 miliard USD a kapital
spolecnosti by byl navysen o 5 miliard USD. Softbank by
ve Sprintu ziskala 78 % podil.

12/6 First Solar planuje emitovat nové akcie za 445
milion{ dolar{. Upisovaci cena cinila 46 USD

12/6 Pfizer oznamil, 7e dosahl dohody s Teva
Pharmaceutical Industries a Sun Pharmaceutical
Industries o vyrovnani patentového sporu o Protonix
trvajiciho témér deset let. Pfizer ziska celkem 2,15
miliardy dolard, z toho 1,6 miliardy od Tevy do Ffijna
roku 2014 a 550 milion dolarl od Sunu jesté v tomto
roce.

12/6 AVG Technologies koupila spolecnost LPI Level
Platforms, ktera se =zabyva spravou informacnich
systémU. Ve druhém pololeti letosniho roku se z akvizice
oCekava pozitivni efekt na trzby ve vysi 5 milion dolard
a v roce 2014 pfinos ve vysi 15 miliond dolarl. Akvizice
prida zisku AVG v roce 2014 podle odhad(l 6-10 centd.

13/6 Americkd banka JPMorgan oznamila minuly
patek dalsi celosvétové kolo propousténi svych
zaméstnancd. Podle osoby blizké této véci bude
propusténo zhruba 1800 lidi z hypotecniho oddéleni.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 245,68 8 127,96 -1,43

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie v minulém tydnu pokracovaly
v poklesu, kdyz nejvétsi zatézi je i nadale nejistota
ohledné dalsich krokl centrélnich bankéfd. Jejich stimuly
se zaslouZily o to, Ze se akciové indexy v prvni poloviné
roku vySplhaly na nova historické maxima a pfipsaly si
zisky, za které by se nemusely stydét ani na konci roku.
Cast investorl tak v predvecer zasedani US centralni
banky radéji realizovala dosazené zisky a navySovala
hotovost v portféliich. Uvidime zdali FED v souvislosti
s narlstem volatility pfeci jen nebude chtit trhy uklidnit,
kdyz inflacni data nesignalizuji doposud inflacni tlaky a
ekonomicka data zatim neindikuji, Ze bychom byly
svédky silného ekonomického oziveni s vyjimkou
nékterych sektor(l. Evropské trhy, které klesaly ctvrty
tyden po sobé, rovnéz ovliviovalo jednani u némeckého
Ustavniho soudu, ktery rozhodoval o Ustavnosti chovani
ECB, konkrétné jejiho programu na podporu
dluhopisovych trh perifernich zemi, které banka zavedla
na konci lofiského léta (avsak v praxi ho nebyla nucena
uplatnit). Kriticky se k tomuto programu stavi predevsim
Bundesbanka, ktera se domniva, Ze tento krok nespada
do pravomoci ECB. Na konecné rozhodnuti si vsak
budeme muset nékolik tydnl nejspise pockat a ani
v pripadném negativni rozhodnuti, jesté celd véc neni
uzavrena. Posledni slovo totiz mdZe mit evropsky Ustavni
soud u kterého nejspis ECB najde podporu.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Dle konecnych Udajl inflace méfend indexem
spotiebitelskych cen (CPI) se v kvétnu mezimésicné
zvysila 0 0,4 % a meziro¢né o 1,5 %, cozZ bylo v souladu
s predchozimi odhady.

Svétova banka snizila odhad ristu globalniho HDP na
2,2 % v roce 2013. V lednu pfitom ocekavala expanzi o
2,4 %. Za zhorSenym vyhledem stoji neutuchajici recese
v eurozoné a zpomaleni rdstu nékterych rozvijejicich se
ekonomik.

Co se stane - ocekavané udalosti
18/6 Index podnikatelské nalady ZEW (Cerven)
20/6 Index PMI ve vyrobé (Cerven)
20/6 Index PMI ve sluzbach (Cerven)

Vyvoj titulli na némeckém trhu

12/6 Némecky automobilovy koncern Volkswagen
svold v Austrdlii kolem 26 tisic svych vozl kvdli

technickym zavadam. Australskd vlada podle agentury
Reuters vysetfuje problémy se ztratou vykonu motoru

13/6 JPMorgan zvysuje doporuCeni pro vyrobce
sportovniho obleceni a potfeb Adidas na ,overweight" a
cilovou cenu posouva na 95 euro ze 75 eur. Banka
predpoklada, ze pred fotbalovym Sampionatem v roce
2014 budou akcie opét outperformovat indexy. Historicky
v letech pred fotbalovym mistrovstvim akcie Adidasu
outperformovaly index MSCI Europe o 19 %.

14/6 Némecka stavarska spolecnost Hochtief oznamila
program zpétného odkupu svych akcii. Do péti let
planuje nakoupit vlastni akcie za 260 milion{ eur.

Fio banka, a.s.
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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.

investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobéam 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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