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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 951,76 959,80 +0,84

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza se drzela v relativné Uzkém pasmu,
kdyz se index PX pohyboval kolem hranice 960 bodd.
Celkové na tydenni bazi index posilil 0 0,84% a po delsi
dobé tak vykazal lepsi vykonnost nez zapadni trhy. Zpét
nad hranici 500 K¢ se dokazaly vratit akcie CEZu
(+2,7%). Lepsi vykonnost nez index si pfipsaly rovnéz
akcie Pegasu (+1,6%). Vedeni KB ocekava v pfistim roce
zvySeni vynos( a tato zprava prevazila nad potvrzenym
vyhledem pro letosni rok (pokles vynost o 6%) a
oCekavanim vyssich nakladd rizika. Titul reagoval rlstem
0 2,17% a koncil tyden opét nad hranici 4200 K¢.
Opacnym smérem se vydala Erste, ktera rovnéz
zopakovala svlj negativni vyhled pro letosni rok (pokles
provozniho zisku o 5%). Erste oslabila 0 1,8% a opét
atakovala 600 Kc. Telefonica potvrdila Ucast v aukci LTE.
Definitivni slozeni Ucastnikd bude znamo v pondéli, kdy
je termin pro uzavieni prihlasek. Akcie Telefonica oslabily
0 1,65%. Nejvétsi ztratu si pripsaly akcie NWR, které
oslabily o 6,6%, kdyz jednani zastupcl firmy
s prezidentem a predstaviteli viady ohledné dolu Paskov
neprinesla zadny vyznamny posun.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Vyrobni ceny poklesly v srpnu v mezimési¢nim
srovnani o 0,1 %. Po pfedchozim rlstu o 0,2 % se
ocekaval rlst 0 0,1 %. Mezirocné byl zaznamenan rist o
0,5 %.

CNB ponechala zakladni urokovou sazbu na rekordnim
minimu ve vySi 0,05%. CB zopakoval, Ze na souasné
Urovni zlstanou sazby do doby, nez dojde k vyraznému
narlstu inflacnich tlakd. Centralni bankéfi opét hlasovali
0 moznosti intervence proti koruné. Pouziti nastroje
nebylo schvaleno, pravdépodobnost pouziti v budoucnu
podle guvernéra vsak z{stava vysoka.

Vyvoj titulti na domacim trhu

Erste Group
26/9 Erste zopakovala vyhled pro rok 2013 v podobé
mezirocniho poklesu provozniho zisku 0 5 % a propadu
nakladd rizika o 10 - 15 % z ddvodu zlepSeni v

Rumunsku. Erste Group ocekava zvyseni hospodarské
aktivity stfedni a vychodni Evropy ve druhé poloviné
2013.

CEZ

24/9 CEZ oznamila aktudlni skute¢nosti ohledné sporu s
rumunskou stranou u Mezindrodniho rozhodciho soudu v
Parizi. Rumunska Electrica S.A. navySuje Zalovany narok
proti CEZu, a to z pdvodnich 18,8 mil. EUR
pozadovanych pfi zahdjeni fizeni v fijnu 2012 na Castku
82 mil. EUR. Dvodem zaloby je, podle prohlaseni CEZu,
udajné a nepodloZené nedodrZeni nékterych povinnosti
vyplyvajicich z privatizacni smlouvy. CEZ podle svého
vyjadrfeni i naddle trva na tom, Ze privatizacni smlouvu
uzavienou v roce 2005 neporusil, coz bylo stranami
potvrzeno pfi  nasledném  dokoupeni  zbyvajicich
minoritnich podild od spolecnosti Electrica S.A. v roce
20009.

25/9 Pavel Cyrani, ¢len vedeni CEZu, se na konferenci
Reuters opét vyjadiil k mozné budouci zméné
dividendové politiky. Ta by souvisela s vystavbou novych
blokl v JE Temelin a mohla by se oCekavat v horizontu
7-8 let pres spusténim. To neni aktualné planovano dfive
nez v roce 2025, tzn. minimainé do roku 2017 by mél
CEZ zachovat stavaijici model v podobé vyplaty 50-60%
z Cistého zisku.

Komercni banka

26/9 Vedeni KB ocekava, zZe se pristi rok zvysi jeji vynosy
z dbvodu vyssi Uvérové aktivity. V soucasné dobé KB
nevidi vyssi poptavku po Gvérech, pficemz vynosy banky
by mély letos poklesnout o 6%. Na viné je pokles marzi
a poplatkd z ddvodu intenzivni konkurence ze strany
nizkonakladovych malych bank. Dle Cejky z KB by
naklady rizika mély v roce 2013 vzrlst ze 40 bps na 50
bps., coz je zhruba v souladu s tim, co spolecnost
oznamila v konferen¢nim hovoru.

Telefonica

26/9 Mobilni operator T-Mobile se ziejmé ptihlasi do
aukce kmito¢td pro rychlé mobilni internet, pricemz
prihlasku chysta i Telefénica Czech Republic. Spolecnosti
Vodafone a PPF zvefejni své rozhodnuti v pondéli 30.9.,
coz je posledni den pro podani prihlasky na CTU.
Telefénica ma k aukci stdle vyhrady, a to zejména z
dlvodu vyhrazeni pasma pro novy subjekt a podminky
narodniho roamingu. Samotna aukce by méla zacit do
poloviny listopadu.

Co se stane - ocekavané udalosti
4/10 Maloobchodni trzby
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2408,16 2422,46 +0,59

Komentar k vyvoji indexu

Polska burza zaznamenala dalsi rlstovy tyden,
konkrétné jiz treti v fadé. Hlavni index WIG20 v patek
uzaviel na hodnoté 2422,46 a mezitydenné posilil o 0,59
%. Rilstovym tituldm vévodil bankovni sektor, kdyz
vSechny banky zafazené v indexu posilovaly. Nejvice
rostly akcie BRE Bank, které za cely tyden pfidaly
slusnych 7,9 % na patecni zavér 467,75 PLN. Nedafilo se
naopak téZarlim uhli. Akcie JSW Castecné korigovaly své
vyraznéjsi narlsty z pfedchozich dvou tydnd a
mezitydenné poklesly o 6,3 % na 75,90 PLN (byly tak
nejslabsim titulem tydne). Konkurencni Bogdanka rovnéz
oslabila, ale pouze o 0,9 % w/w na Uroven 110 PLN.
Uhelnym spolecnostem neprospéla zprava, ze polské
energetické spolecnosti budou pozadovat v roce 2014
nizsi cenu uhli o 10 %. Energetikdm PGE a Tauron zase
neprospéla zprava o chystané IPO konkurencni firmy
Energa. Akcie PGE tak oslabily o 3,13 % w/w na 17,05
PLN a Tauronu o 0,62 % w/w na 4,79 PLN. Dalsi zprava
z energetického sektoru hovofila o tom, Ze PGE proda
spoleCnostem Tauron, Enea a KGHM 30% podil ve své
dcefinné spolec¢nosti, kterd je zodpovédna za vystavbu
prvni polské jaderné elektrarny. Podle planu by prvni
jaderny blok mél byt postaven do roku 2023. Kazda ze tfi
zminovanych spolecnosti by méla v dcefinné firmé PGE
ziskat 10% podil. Transakci musi jesté schvalit polsky
Urad pro ochranu hospodaiské soutéze.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

24/9 Srpnové maloobchodni trzby meziro¢né vzrostly
0 3,4 % a prekonaly oCekavani analytikl ve vysi 2,6 %.
Na mezimésicni bazi trzby klesly o 0,7 %, nicméné trh
progndzoval jesté vétsi pokles, a to 0 1,5 %.

24/9 Polsky trh prace zaznamenal v srpnu dalSi mirné
zlepSeni, kdyZz mira nezaméstnanosti oproti cervenci
poklesla o 0,1 procentniho bodu na 13 %. Ekonomové
oCekavali stagnaci na Udrovni 13,1 %. Trh prace
v letoSnim roce ozZivuje, kdyz jesté v unoru mira
nezaméstnanosti Cinila 14,4 %. Reflektuje tak zlepsujici
se kondici polského hospodafstvi.

Vyvoj tituléi na polském trhu
23/9 Technologickd spolecnost Asseco Poland

vyjednava o prevzeti jedné spolecnosti z Etiopie. Za cely
tyden akcie Asseco Poland posilily o 3,5 % na 48,85 PLN.

23/9 Na letosni listopad se chysta IPO energetické
spoleCnosti Energa. Polska vldda chce prostiednictvim
Upisu akcii nabidnout 35% podil v této energetice. Mélo
by se jednat o letosni nejvétsi IPO na varSavské burze.
Energa je nejvétsi polsky prodejce elektfiny vyrobené
z obnovitelnych zdrojd.

25/9 Ve 4Q 2013 se chysta dalsi IPO na varSavské
burze. Statem ovladana firma Polskie Koleje Panstwowe
nabidne prostfednictvim IPO akcie své nakladni jednotky.
Ocekava se, 7e objem Upisu akcii bude Cinit az 1,65 mid.
PLN.

25/9 Analytici Deutsche bank zvysili doporuceni na

akcie tézare uhli Bogdanka z ,prodat" na ,drzet" a
rovnéz cilovou cenu ze 100 PLN na 105 PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

30/9 Inflacni ocekavani podle prizkumu Polské
centrdini banky za zafi. Ocekavani: 1 % po predchozich
0,2 %.

30/9 Bézny ucCet platebni bilance za 2Q 2013.

Ocekavani: prebytek ve wvysi 1452 mil. EUR po
predchozim schodku 2055 mil. EUR.
1/10 Index nakupnich manazerd (PMI) ve

zpracovatelském sektoru za zafi. Ocekavani: 52,3 bodu.

2/10 Polska centralni banka bude hlasovat o své
zakladni Urokové sazbé. Trh oCekava ponechani sazby na
stavajici trovni 2,5 %.
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
DJ 15 451,09 15 258,24 -1,25
NASDAQ 3 774,73 3 781,59 +0,02
S&P 500 1 709,91 1 691,75 - 1,06

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské tituly v minulém tydnu klesaly, kdyz na trhy
¢im dal vice dopadaji obavy z politcké tahanice mezi
Republikdany a Demokraty okolo navyseni dluhového
stropu a jesté predtim navySeni rozpoctového provizoria.
Tato nejistota tak svazovala rizikova aktiva po cely tyden.
Eskalace problém{ Ize oéekavat na zacatku pristiho tydne,
kdy mlze dojit k tomu, Ze federalni Gfady budou nuceny
zavfit své kancelare. Z jednotlivych sektorll se nedafilo
prilis maloobchodnim spolecnostem, kdyz v popredi byly
predevSim obchodni fetézce Wal-Mart (neocekavané
zvyseni skladovych zasob) a J.C. Penney (obavy Goldman
Sachs o likvidnich prostfedcich spolecnosti).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index cen domd ve 20ti metropolich S&P/CaseShiller
vzrostl v Cervenci mezimésicné o 0,62 %, kdyz se
ocekaval nardst o 0,80 %.

Index vyrobni aktivity richmondského Fedu poklesl v
zafi na 0 b. Po predchozich 14 b. se ¢ekalo 12 b.

Index spotfebitelské dlivéry poklesl v zafi na 79,7 b.,
kdyz se Cekalo 79,9 b.

Objednavky zboZi dlouhodobé spotfeby rostly diky
autim o 0,1 %. Analytici ocekavali pokles o 0,2 %.
Zakazky na kapitalové statky bez zbrani a letadel vzrostly
01,5 %.

Prodeje novych domi za srpen mezimési¢né rostou o
7,9 % na 421 tis. Odhadoval se rist 0 6,6 % na 420 tis.

PokraCujici prodeje dom@ v srpnu  mezimési¢né
poklesly o 1,6 %. Po predchozich -1,4 % se Cekal pokles
01,0 %.

Osobni pfijem v srpnu rostl dle ocekavani o 0,4 %.

Jadrové vydaje na osobni spotfebu (PCE) rostly
mezimésicné 0 0,2 % (odhad 0,1 %).

Co se stane - ocekavané udalosti

30/9 Index nakupnich manazerl v Chicagu (Zafi)
30/9 Index vyrobni aktivity Dallaského FEDu (Zafi)
1/10 Index ISM ve vyrobé (Zafi)

2/10 Zména pracovnich mist ADP (Zafi)

Fio banka, a.s.

3/10 Tovarni objednavky (Srpen)

3/10 Index ISM mimo vyrobu (Zafi)

4/10 Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (Zari)
4/10 Mira nezaméstnanosti (Zafi)

Vysledkova sezdna: 1/10 Wallgreen 1/10 Monsanto

Vyvoj titulti na americkych trzich

23/9 BlackBerry (BBRY) oznamil nabidku na prevzeti
od investicni skupiny v Cele s nejvétSim akcionarem
Fairfax Financial Holdings za cenu 9 USD. Nabidka
zlstane otevienda priblizné do konce Fijna, kdy
BlackBerry bude mit moznost pfitahnout i jiné
potencialni kupce.

23/9 Citigroup zvysila doporuceni pro Facebook z
Jneutral" na kupovat". Jako dlivod uvedla rychly nastup
vyuzivani socidlni sité prostfednictvim  mobilnich
telefond. Analytici banky soucasné zvysili cilovou cenu
pro Facebook z 32 USD na 55 USD.

23/9 Spolecnosti Apple se podafilo béhem
vikendového debutu novych telefond utrzit pfes 5,2
miliardy dolard. Béhem tfi dnli se prodalo rekordnich 9

miliond novych iPhond 55 a 5C, pficemz ty
nejoptimistictéjSi analytické odhady hovorily o 8
milionech.

24/9 Automobilka Chrysler vcera predlozila Komisi
pro cenné papiry zadost o primarni Upis akcii.

24/9 Twitter podle nejmenovanych zdrojd umisti své
akcie na burzu NYSE. V primarnim Upisu proda 50-55
milion akcii v cenovém rozpéti mezi 28 az 30 dolary,
coz ohodnocuje spole¢nost na 15-16 miliard dolard.

24/9 Spolecnost Amazon predstavila nové tablety
Kindle Fire HDX. Sedmipalcova verze startuje na 229
dolarech a 8,9 palcova verze bude stat 379 dolard.

24/9 Celkova suma, kterou bude muset zaplatit
investini banka JPMorgan za nekalé obchodni praktiky
mdze dosahnout az 11 miliard dolarl. To je podstatné
vice, nez 3 miliardy, které banka sama nabidla.

25/9  Spolecnost  Stryker  kupuje  vyrobce
chirurgickych robotd Mako Surgical za cenu 30 dolart
na akcii, coz znamena 86 % prémii oproti vcerejsi
zaviraci cené.

26/9 Nejvétsi internetova aukeni sin EBay kupuje
globalni platebni platformu Braintree za 800 miliond
dolard v hotovosti. Akvizice by méla pomoci dcefinné
spolecnosti PayPal proniknout na trh mobilnich plateb.

27/9 SpoleCnost Nike (NKE), nejvétsi svétovy
producent sportovniho obleceni, reportovala za svij
prvni fiskalni kvartal zisk, kterym prekonala ocekavani
trhu.

27/9 BlackBerry reportovala velkou ztratu 248 mil.
uUsD.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 674,47 8 659,79 -0,17

Komentar k vyvoji indexu

Pyrrhovo vitézstvi. Jeji CDU/CSU
sebrala hlasy souc¢asnému koali¢nimu partnerovi FDP a je
diky tomu nucena uzaviit koalici s programové
vzdalenéjsi opozi¢ni SPD nebo zelenymi. Vyhled na tydny
trvajici koali¢ni jednani tak vybizely investory k vybirani
ziskd. Na negativni naladé na akciovych, a rizikovych
trzich obecné, se podepsaly i neshody na politické scéné
v USA, kde radikalni republikani cht&ji vyménou za
schvaleni rozpocCtového provizoria do konce roku
dosahnout odloZeni reformy zdravotnictvi navrhnutou
prezidentem Obamou. Lze ocekavat, ze demokraté na
tuto hru nejspiSe nepfistoupi. S tim jak si trhy jesté Zzivé
pamatuji tahanice v roce 2011 se tak nervozité na trzich
nelze divit. Pozitivni efekt, ktery na trzich panoval po
neocekavaném vystoupeni FEDu z poloviny zafi se tak do
konce kvartdlu vytratil a fijen tak slibuje, ze na trzich
bude Zivo.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index nakupnich manazerd dle pfedbéznych Udajd v
zafi klesl na 51,3 b. Z predchozich 51,8 b. se pfitom
Cekal rlist az na 52,2 b.

PfedbéZny index nakupnich manazerl ve sluzbach
roste na 54,4 b. Po predchozich 52,8 b. se cekalo
vylepSeni jen na 53 b.

Index IFO podnikatelského klimatu v zafi dosahl na
107,7 b. Po predchozich 107,5 b. se ¢ekalo 108 b.

Po revidované hodnoté na 7 b. za zafi (z 6,9 b.) se
souhrnny indikator spotfebitelské dlvéry GfK dostava dle
predbéznych (daji pro fijen na 7,1 b. Analyticky
konsenzus dle agentury Bloomberg pocital se stagnaci na
7 b.

Index spotrebitelskych cen se dle predbéznych cisel v
zafi nezménil.

Co se stane - oc¢ekavané udalosti
30/9 Maloobchodni trzby (Srpen)
1/10 Mira nezaméstnanosti (Zafi)
1/10 Zména pracovnich mist (Zafi)
4/10 Index vyrobnich cen (Srpen)

Vyvoj titulti na némeckém trhu

23/9 Akcie ThyssenKrupp zazily prudky propad po
zpravé o mozném selhani jednani s brazilskym CSN.
Némecky vyrobce oceli ThyssenKrupp usiluje o prodej
svych ztratovych tovaren v Brazilii a v americkém statu
Alabama. Podle Reuters se vyjednavani nachazi ve slepé
ulicce.

23/9 Financni feditel Infineon Technologies, Dominik
Asam, oznamil o 20% vyssi vyhled letosniho zisku

25/9 Cevian Capital kupuje v oceladfi ThyssenKrupp
52 % podil a stava se tak tretim nejvyznamné&jSim
vlastnikem. Cevian nema zajem o prevzeti spoleCnosti a
jeho investi¢ni horizont byva obvykle vice nez 5 let.

26/9 Finska spolecnost Nokia, ktera oznamila na
poCatku tohoto mésice prodej své mobilni divize
Microsoftu za 5,44 miliardy euro, zvaZuje spojeni s
francouzskou firmou Alcatel-Lucent za ucelem lepsi
konkurenceshopnosti na poli sitovych zafizeni, kde v
soucasnosti dominuje Svédsky Ericsson a Cinsky Huawei
Technologies. Nokia ani Alcatel k zaleZitosti jesté
nepodaly oficialni stanovisko.

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 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 kapitdlu 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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