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Vyvoj indexu PX
N Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 899,41 884,06 -1,71

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza nenavazala na silny rlst z minulého
tydne a index PX se nedokazal dostat nad hranici 900 bodd.
Na tydenni bazi index oslabil 0 1,71% a rdst si pfipsal pouze
v jedné obchodni seanci. ZvySenou volatilitou si prosly akcie
Erste Group. Z pondélniho Gvodu na hranici 570 K¢ se
postupné propadly na 535 K¢, aby se nasledné zvedly zpét
na 565 KC. PateCni close byl vSak jiz opét na nizSich
Urovnich a titul ztratil 3,05%. Snizeny rating od agentury
Fitch stal za propadem akcii Komercni banky o 4,1%.
NSdafilo se ani akciim NWR, které se vratily zpét pod hranici
20 KC (-13,5%). Titul v zavéru tydne zvefejnil dohodnuté
ceny pro 3Q a objemy produkce a prodejli za 2Q. Cisla byla
vesmés v souladu s ocekavanim a po ozndmeni titul
stagnoval. Tydenni propad jde spiSe na vrub obecnému
sentimentu u titulu a mélkému trhu. V Cervenych Cislech
zakondil tyden i CEZ. Dafilo se naopak Pegasu, ktery si
pripsal rdst o 4,6%. SpoleCnost zahajila komercni dodavky
znového zavodu v Egypté a zaroven doslo k potvrzeni
vyhledu. V kladnych Cislech zaviela rovnéz Telefonica
(+2%) a akcie medialni CME (5,6%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

15/7 Index cen pr@myslovych vyrobcl (PPI) v ¢ervnu
mezimésicné rostl o0 0,1 %. Po pfedchozim poklesu o 0,3
% se Cekal pokles 0 0,1 %. Mezirocné se vyrobni ceny v
primyslu zvysily 0 0,7 % pfi o¢ekavaném rlstu o0 0,6 %.
Dovozni ceny v kvétnu klesly meziro¢né o 1,1 %. Vyvozni
ceny se zvysily 0 0,6 %.

Vyvoj titulli na domacim trhu

Cez .
15/7 JPMorgan snizuje cilovou cenu pro CEZ z 900 K¢ na
490 K¢ pti doporuceni ,neutral". Doporuceni ,koupit

naopak potvrdil Goldman Sachs pfi snizené cilové cené
na 656 K.

Komercni banka
18/7 Ratingova agentura Fitch snizila KB rating na ,A-"
z plvodniho ,A". Vyhled byl zménén na ,stabilni® z
Jnegativni®. Zména souvisi primarné se snizenym
ratingem pro materskou SG.

New World Resources

15/7 NWR zvazuje docasné nebo trvalé uzavreni dolu
Paskov, kdyz se firmé nepodafilo zatim najit kupce pro
tento dil a prodej se aktudlné jevi jako
nepravdépodobny. O budoucnosti dolu by mélo byt
rozhodnutu v horizontu nékolika tydnd.

18/7 Spole¢nost NWR oznamila, ze ve druhém kvartalu
prodala 1,05 mil. tun koksovatelného uhli v priméru za
100 EUR za tunu a 1,47 mil. tun energetického uhli v
prdméru za 51 EUR. Cena byla ovlivnéna prodejem 380
tis. tun proplastku a energetického uhli nizsi kvality ze
zasob (celkem chce firma prodet v letoSnim roce 500 tis.
tun téchto zasob). Cena sjednanda pro dodavky
koksovatelného uhli na treti kvartal je 92 EUR za tunu,
coz predstavuje pokles o 8 % oproti Q2.
Priimérnd sjednanad cena koksu na treti kvartal je 233
EUR za tunu, to je pokles o 3 %. Vedeni potvrdilo plan
objem( produkce a prodejt uhli.

Pegas Nonwovens
16/7 Pegas zahdjil prvni komeréni dodavky z nové
vyrobni linky v Egypté. Vedeni zaroven potvrdilo vyhled
pro letosni rok na rdstu zisku EBITDA o 5-15%.

Unipetrol
16/7 Dcefind firma Unipetrolu rozhodla o odstaveni
provozu etylénové jednotky v ramci petrochemického
provozu v Chemparku Zaluzi v Litvinové. Neplanovana
odstavka je zplisobena technickymi obtizemi na potrubi
pary. Provoz by mél byt obnoven po 13 dnech. Celkovy
negativni dopad na provozni zisk EBIT skupiny Unipetrol
za cely rok 2013 se odhaduje na pfiblizné 50 miliond
korun. Jde o predbézny odhad, ktery bude predmétem
dalSich analyz.

Vienna Insurance Group
17/7 Peter Hagen, CEO pojistovny VIG, v rozhovoru pro
média upfesnil rozsah Skod nedavnych povodni na 200 mil.
EUR. Nejvétsi rozsah by mél byt vCR, 50-60 mil.
v Rakousku a zbytek v Polsku, Mad'arsku a na Slovensku.

preklopeni do kladnych Cisel bude ve 4Q problematické.

Co se stane - ocekavané udalosti

23/7 Unipetrol — vysledky za 2Q
24/7 Telefonica — vysledky za 2Q
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2302,81 2313,31 +0,46

Komentar k vyvoji indexu

Polsky akciovy trh si prfipsal dalsi rlstovy tyden a
pozitivni bilance se rozsifila ji na Ctyfi rdstové tydny
v fadé. Index WIG20 si tentokrat pfipsal 0,46%. Ani tato
rlstové série vSak zatim nesmazala vyrazny propad,
ktery byl na polském trhu kvidéni v zavéru cervna.
Z makro Urovné byl pro trh oporou dobry vysledek
primyslové vyroby, inflace se nadale udrZzuje na nizkych
Urovnich. Dafilo se bankovnim tituldm, kdyZz podporou
byla pokracujici vysledkova sezéna v USA a dobre
reportujici banky. Nejvétsi rlst si pfipsaly akcie Pekao,
které vzrostly o 4,61%. Firmé byl potvrzen rating ze
strany Moody 's, rovnéz doslo k prodeji ukrajinské divize
firmy. PKO si pfipsalo 2,3%, pres 2% rostly rovnéz akcie
Handlowy a BRE Bank. NizSi doporuceni od Deutsche
Bank poslalo do ztraty pres 1% akcie Synthosu. Nedafilo
se ani uhelnym firmam JSW (-2,77%) a Bogdanka (-
3,9%). Nizsi ceny médi poslaly do témér 4% ztraty akcie
KGHM. Z akcii mimo hlavni index se nadale nedafilo
konstrukéni spolecnosti PBG, ktera oslabila o 7%, kdyz
penzijni fondy ING vyrazné redukovaly v této spolecnosti
sviij podil.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

15/7 Spottebitelska inflace se v ¢ervnu nadale drzela
na nizkych urovnich. Mezimési¢né ceny vzrostly o 0,1%
po poklesu o 0,1% z predchoziho mésice. Mezirocné
ceny vzrostly o 0,3%, trh ocekaval rlst pouze o 0,2%.

16/7 Zaméstnanost v cervnu  mezimésicné
stagnovala, prestoze trh ocekaval mirny rdst. Na
meziroCni bazi doslo k poklesu o 0,9%, coz je stejna
Uroven jako v minulém meésici.

17/7 Vyrobni ceny vzrostly mezimési¢né o 0,5 %. Po
predchozim rdstu o 0,1 % se ocekaval rlst o 0,2 %.
Mezirocné doslo k poklesu o 1,5 %. Po predchozim
poklesu o 2,5 % se oCekaval pokles o0 1,8 %.

17/7 Prlmyslové trzby vzrostly v ¢ervnu mezimésicné
0 2,8 %. Po predchozim poklesu o 0,7 % se ocekaval
rist o 1,0 %. Mezirocné se jednalo o rlst o 3%. Po
predchozim poklesu o 1,8% se ocekaval rlst o 1,5 %.

Vyvoj tituléi na polském trhu

16/7 Deutsche Bank sniZila doporuceni pro polsky
chemicky podnik Synthos na ,prodat" z ,drzet".

16/7 Penzijni fond ING vyrazné snizil sv(j podil
v konstrukcni spolecnosti PBG. Z plvodnich témér 13%
akcii a 10% hlasovacich prav mu zbylo pouze necelé 1%
akcii a hlasovaci podil ve vysi 0,68%.

17/7 Developerské spolecnosti GTC byla snizena
cilovéd cena na 8,8 PLZ z pGvodnich 9,7 PLN ze strany
PKO BP. Analytici této firmy se obavaji dalSich odpisl
aktiv spoleCnosti.

17/7 Unicredit sniZila cilovou cenu pro akcie uhelné
spolecnosti JSW na 62 PLN zplvodnich 83 PLN.
Doporuceni bylo ponechano na stupni ,prodat".

18/7 Pekao Bank prodava svoji ukrajinskou divizi do
rukou svého tamniho partnera UniCredit. Podil byl
prodan s hrubym vynosem 166 mil. USD.

18/7 Ratingova agentura Moody’s potvrdila bance
Pekao rating na Urovni ,,A2/P-1".

19/7 Energetické spolecnosti PGE bylo snizeno
doporuceni na stupen ,prodat" z plvodniho ,drzet" od
analytikl Unicredit. Cilova cena byla snizena o 29% na
12 PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

23/7 Maloobchodni trzby za Cerven
Ocekavani: 1,1% m/m a 1,2% y/y po predchozich 1,6%
m/m a 0,5% y/y

23/7 Mira nezaméstnanosti za ¢ervem
Ocekavani: 13,2% po predchozich 13,5%
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 15 464,3 15 543,74 + 0,51
NASDAQ 3 600,08 3 587,61 - 0,34
S&P 500 1 680,19 1 692,09 + 0,71

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie prodlouzily svoji rlstovou sérii na 4
tydny a index S&P 500 tak pokofil novd maxima. K tomu
prispéla predevsim vysledkova sezdna i komentare
Bernankeho v Kongresu. Jednou zmale kanék za
uplynulym  tydnem byly  neuspokojivé  vysledky
technologickych firem, kdyz nejvétSi giganti zklamali
oCekavani trhu (Microsoft, Google, Intel). Prvné
jmenovany tak po vysledcich oslabil az 0 11%. Z aktiv se
dale dafi ropé, ktera se vysplhala k hranici 109 USD/barel,
a smérem nahoru zamifilo i zlato, které se vratilo nad
1 300 USD / tr.oz.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Predbézné maloobchodni trzby rostly v ¢ervnu o 0,4
%, kdyZ se cekalo 0,8 %. Trzby bez zahrnuti aut v ¢ervnu
klesly 0 0,1 %, kdyz se Cekal rlst 0 0,4 %.

Newyorsky vyrobni index roste za Cervenec na 9,46 b.
z Cervnovych 7,84 b. Cekal se pokles na 5 b.

Index spotiebitelskych cen (CPI) rostl v Cervnu
mezimési¢né o 0,5 % (ocek. +0,3 %; predchozi +0,1 %)
a mezirocné o 1,8 % (oCek. +1,6 %; predchozi +1,4 %).

Prlmyslova produkce vzrostla v ervnu v souladu s
ocekavanim o 0,3 %.

Pocet stavebnich povoleni poklesl v ¢ervnu o 7,5 % na
911 tis., kdyz se cekal rdst 0 1,5 % na 1000 tis.

Index vyrobni aktivity Filadelfského Fedu vzrostl za
Cervenec na 19,8 b. Po predchozich 12,5 b. se cekal
pokles na 8,0 b.

Predstihové ukazatele v Cervnu stagnovaly, kdyz se
ocekaval rlst 0 0,2 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

22/7 Prodeje stavajicich domd (Cerven)

23/7 Index vyrob. aktivity Richmond. FEDu (Cervenec)

24/7 Prodeje novych domd (Cerven) y

25/7 Objednavky zbozi dlouhodob. spotfeby (Cerven)

Vysledkova sezéna za 2Q 2013: 22/7 McDonald’s,
Texas Instruments 23/7 Freeport-McMoran, Lockheed
Martin, DuPont, UPS, AT&T, Apple 24/7 Ford Motor,
PepsiCo, EMC, Boeing, Caterpillar, Qualcomm, Visa 25/7

Fio banka, a.s.

Colgate-Palmolive, Dow Chemical, 3Q, General Motors,
Amazon.com, Starbucks

Vyvoj titulti na americkych trzich

15/7 Citigroup reportovala za druhy kvartdl 42%
narlst zisku, ktery prekonal analytické odhady. Cisty
zisk se zvysSil na 1,34 USD na akcii. Citigroup
reportovala silné vysledky napri¢ svymi divizemi.

15/7 Zisk investicni banky Goldman Sachs vysoce
prekonal konsensus trhu ve vysi 2,89 dolaru na akcii.
Banka vydélala ve druhém kvartale 3,70 dolaru na akcii,
coz je pfi mezirocnim porovnani s lofiskymi 1,78 dolary
vice nez dvojnasobek. Za Uspéchem stoji skokovy
nardst prijmd z FICC.

16/7 Coca-Cola Co. za druhy kvartal reportovala
pokles zisku 0 4 %. Trzby spolecnosti poklesly o 2,6 %
na 12,75 mid. USD. Analytici osloveni agenturou
Thomson Reuters ocekavali zisk ve vysi 63 centd na
akcii pfi trzbach 12,96 mid. USD.

16/7 Vysledky Johnson & Johnson prekonaly
konsensus trhu, spole¢nost zvySuje celorocni vyhled
zisku na rozmeni 5,40-5,47 dolaru na akcii z pGvodnich
5,35-5,40 dolaru na akcii.

16/7 Spolecnost Yahoo oznamila pokles trzeb, zisk
vzrostl.

17/7 Zisk Bank of America vzrostl v uplynulém
Ctvrtleti 0 63 % a prekonal tak ocekavani trhu
predevsim diky dobrym vysledkdim z tradingu a niz$im
rezervam na Uvérové ztraty, i kdyz banku zasahly vyssi
ztraty z hypotécniho bankovnictvi.

17/7 Intel oznamil pokles cistého zisku za druhy
kvartal o 29 % na 39c na akcii (odhad 39c/akcii). Trzby
poklesly o0 5,1 % na 12,8 mld. USD (odhad 12,9 mid.
USD). Intel také korigoval odhady pro letosni rok
smérem dol{.

17/7 American Express zvysil zisk ve druhém kvartalu
0 4,9 % a prekonal ocekavani trhu diky zvySené (traté
klientl prostfednictvim karet spole¢nosti o 7 %.

17/7 Vysledky eBay za druhy kvartal bez prekvapeni,
vyhled zklamal.

18/7 Cisty zisk Morgan Stanley vzrosl o 66 %,
prekonal ocekavani

18/7 Verizon Communications, druhy nejvétsi
americky operator, ohlasil upraveny zisk na akcii ve vysi
73 centd, coz bylo v souladu s analytickymi odhady.

19/7 Konglomerat General Electric hospodaril ve
druhém kvartdlu s provoznim ziskem 3,7 miliardy
dolard.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 212,77 8 331,57 + 1,44

Komentar k vyvoji indexu

Tempo rlstu némeckych akcii sice zpomalilo, i tak si
vSak DAX pripsal solidni zisky. Impulsem byla probihajici
vysledkova sezéna v US, kde zatim zafi predevsim
finanéni sektor a zdravotnictvi (na rozdil od
technologického sektoru). Podporou pro rizikové aktiva
bylo i dvoudenni predstoupeni Séfa US centralni banky,
Bernankeho, pred Kongresem. Zde opét zaznéla spiSe
holubici rétorika, coz reflektovala i US dolar, ktery se vici
euru vratil nad hranici 1,31. V pfistich tydnech naostro
zacné i vysledkova sezéna v Evropé a Némecku, kdyz
v minulém tydnu zahdjila vysledkovou sezénu v Némecku
technologicka spolecnost SAP.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Ukazatel ekonomického sentimentu ZEW za Cervenec
klesl na 36,3 b. po predchozi hodnoté 38,5 b. a pfi
ocekavani 40.0 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

24/7 Index PMI ve vyrobé (Cervenec)
24/7 Index PMI ve sluzbach (Cervenec)
25/7 Index podnikatelské nalady IFO (Cervenec)
Vysledkova sezéna za 2Q 2013: 23/7 Dialog
Semiconductors 24/7 Daimler 25/7 BASF, Deutsche
Boerse

Vyvoj titulti na némeckém trhu

18/7 SAP zaostal za ocekavanim, trzby propadly
zejména v Asii. Trzby ze softwarovych licenci, vyznamny
indikator budoucich pfijmd, klesl zhruba o 3 % na 982
miliond eur (odhad 1,02 mid. EUR). Upraveny provozni
zisk vzrostl mezirocné o 3,9 % na 1,22 miliardy eur pfi
ocCekavani 1,24 miliardy eur.

18/7 Nokia reportovala ztratu ve vysi 227 mil. EUR
(0,06 EUR na akcii). Ve stejném obdobi pfedchoziho roku
Cinila ztrata spolecnosti 1,41 mid. EUR (0,38 EUR na
akcii). Zisk upraveny o nékteré polozky cinil 7 mil. EUR
(0 EUR na akcii) v porovnani s predchozi ztratou ve vysi
313 mil. EUR. Prodeje poklesly ze 7,54 mid. EUR na 5,7
mid. EUR. Analytici osloveni agenturou FactSet ocekavali
ztratu 0,03 EUR na akcii pfi trzbach 6,34 mid. EUR.
Prodeje telefonli Lumia vzrostly mezictvrtletné o 32 % na
7,4 mil. jednotek.
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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 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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