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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1151,80 1171,10 + 1,68

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza po tfech tydnech poklesi dokazala
posilit. Zlepseny sentiment ve svété podporil i domaci trh
a index PX pfidal 1,68 %. Nejvétsich vysledkd bylo
dosazeno béhem stfedecni a Ctvrtecni seance. V pozitivni
atmosféfe se opét dafilo bankovnim titulim. Komercni
banka se po kratkém exkurzu pod hranici 4000 K¢
dokdzala opét vratit nad tuto metu a posilila o 4,5 %.
Erste Bank posilila 0 2,8 %. CEZ se dokazal vratit nad
hranici 830 K¢ (+0,7 %), vyssi aktivita na titulu vSak
neni k vidéni. Absolutnim vitézem byly akcie Orca, které
po vysledcich posilily o vice nez 22 %. Do hospodareni
sice zasahly ,Ucetni triky", které dostaly Cistou hodnotu
aktiv nad 600 K¢, ale i bez jednorazovych viivi byly
v hospodareni vidét pozitivni prvky, coz zvysuje v ocich
investor{ vidinu zachrany spolecnosti. Podstatné hlife na
tom byl druhy developersky titul ECM, ktery minuly tyden
vykazal zaporny vlastni kapital. Pokles pokracoval i
v tomto tydnu, celkova ztrata ve vysi necelych 4 % byla
zmirnéna optimistickymi vysledky Orco, které se
Castecné prenesly i na ECM. Pred dividendou se nedafilo
nakonec Telefénice 02, ktera oslabila o 1,8 % a koncila
obchodovani na 430 KE. V tydnu probihaly na titulu velké
objemy obchod(, kdyZ se pretlacoval velky prodejce se
zadjemci o zinkasovani dividendy.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Viceguvernér CNB Vladimir Tomsik predpoklada, ze
rychla pfiprava fiskalnich reforem mdZe zbrzdit inflaci,
coz nebude nutit CNB zvySovat rychle Urokové sazby - a
jejich pohyb predpoklada az ve druhé poloviné pfistiho
roku. V poslednich dnech se ostatni centralni bankéfi
vyjadrovali spiSe ve prospéch rychlejsiho pohybu sazeb
smérem nahoru.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CEZ
1/9 Goldman Sachs zwysil cilovou cenu pro akcie
energetické firmy CEZ na 1270 K¢ z plvodnich 1250 K&.
Doporuceni ,buy" bylo potvrzeno. HSBC pfistoupila

k opa¢nému kroku a sniZila cilovou cenu pro akcie CEZu
na 860 K¢ zplvodnich 900 KCE. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,underweight®.

New World Resources
2/9 Erste Bank snizila doporuceni pro akcie NWR
z predchoziho ,buy" na ,accumulate". Cilova cena byla
snizena na 253 K¢ z plvodnich 306 KE.

Orco Property Group

31/8 Developerska skupina Orco vykazala v prvnim
pololeti letosniho roku vyrazny narlst Cistého zisku. Za
obratem v hospodareni vsak stoji Ucetni operace, kdyz
spolec¢nost precenila vV ramci schvaleného
restrukturalizacniho planu vydané dluhopisy. Cisty zisk
tak dosahl vySe 238 mil. K& Triby se v1H zvedly
mezironé o 23 % na 163 mil. EUR. Cista hodnota aktiv
se zvysila na 25,3 EUR, kdyZ na konci roku cinila pouze
8,2 EUR.

Philip Morris 5

31/8 Tabdakova firma PM CR zvefejnila svoji pololetni
zpravu o hospodareni. Trzby bez spotfebni dané a DPH
se v porovnani s 1H lorfiského roku zvysily o 1 % na 5,54
mld. KC. Provozni zisk mirné poklesl na 1,39 mid. K¢,
stejné tak byl mirny pokles k vidéni u Cistého zisku, ktery
dosahl 1,12 mid. K& Nekonsolidovany Cisty zisk, ktery je
dilezity pro vyplatu dividendy, dosahl 1,17 mid. K& V
hospodareni se projevil pokles domaciho trhu po zvyseni
cen v dlsledku narlstu spotfebni dané a DPH. Trend
nizSi spotfeby bude podle vedeni setrvavat i ve druhé
poloviné roku.

Unipetrol

31/3 Unipetrol vykazal ve 2Q mirné lepsi vysledky na
véech sledovanych drovnich, nez ocekaval trh. Na
mezirocnim srovnani se jednalo o vyrazné zlepseni, kdyz
se do vysledk( pozitivné projevily vyssi objemy produkce
a vysSi marze. Celkové vynosy vzrostly mezirotné o
témér 49 % na 23,4 mid. KC. Trh ocekaval pouze 22,4
mid. KC. Cisty zisk dosahl 520 mil. K¢, kdyZ v loriském
roce firma hospodafila se ztratou 359 mil. KE. Trh cekal
pouze 488 mil. KC.

Co se stane - ocekavané udalosti

6/9 Telefénica O2 — ex-date na BCPP

8/9 HDP za 2Q — konecny udaj

8/9 Telefonica 02 — rozhodny datum pro dividendu,
posledni den s narokem na RMS

8/9 Nezaméstnanost

9/9 Spottebitelské ceny
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 10150 10 448 + 2,93
NASDAQ 2154 2234 + 3,72
S&P 500 1065 1104 + 3,75

Komentar k vyvoji indexu

Jak jiz to tak byva v poslednich mésicich, pokud se
nalada investorl pohybuje na ,bodu mrazu" a ocekavaji
se apokalyptické scénare pred zvefejnénim dlleZitych
makrodat, maji trhy tendenci vyrazné prekvapit. Nejinak
tomu bylo i v uplynulém tydnu, kdy byly zvefejhovany
dilezZité indikatory ISM i data z pracovniho trhu. Témto
datlim se na pocatku tydne predpovidaly takika hororové
scénare. Ty reflektovalo i pondélni obchodovani, kdy
indexy odmazaly téméF veskeré zisky, které si ptipsaly
predchozi patek. Vyrazny obrat pfiSel uprostfed tydne po
zverejnéni ISM ve vyrobé, ktery vyrazné prekonal
oCekavani a pomohl indexdm smérem nahoru, kdyZz
obloha nad Wall Street se zacala vyjasfiovat s nadéji, ze
ekonomicka kontrakce v podobé ,W" by nemusela ziskat
redlnou podobu. ZvySenou dUvéru v ekonomiku pak
potvrdila i data ztrhu prace, ktera ukazala, ze US
ekonomika v srpnu ztratila méné mist, nez se ocekavalo.
To nakonec znamenalo, Ze US indexy dokazaly prerusit
3tydenni sérii poklesi v Cele s cyklickymi tituly a bankami.
Ty si pripsaly nejvétsi narlst ze vSech sektorll, kdyz
zprava FDIC poukdzala na to, ze US bankovni domy
zaznamenaly ve 2Q nejvétsi kvartalni zisky za posledni 3
roky, kdyz celkové vydélaly 21,6 mid. USD. Akcie JPM
nebo BAC tak posilily o 7 %. Naopak lepsiho sentimentu
nedokazaly vyuzit akcie Intelu, ktery zaroven oznamil
v tydnu po McAfee dalsi akvizici za 1,4 mid. USD. Poklesu
US dolaru a lepsi nalady vyuzily i komodity, zejména pak
prmyslové kovy. Naopak zlato si pfipsalo pouze nepatrny
zisk a nedokdzalo se odpoutat od svych historickych
maxim.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Spotfebitelska diivéra v USA za srpen rostla na 53,5 z
51 (plvodné 50,4). Odhad ¢inil 50,5.

Vyrobni index ISM za srpen rostl na 61,5 bod{ oproti
predchozim 55,5 boddim a ocekavani 53 bodd.

Pocet pracovnich mist mimo zemédélstvi v USA za
srpen poklesl o 54 tis. oproti oCekavanému poklesu o
105 tis. Mira nezaméstnanosti v USA vzrostla v srpnu na
9,6 % z predchozich 9,5 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

8/9 Bézova kniha FEDu_
9/9 Obchodni bilance (Cervenec)

Vyvoj titulii na americkych trzich

30/8 Nejvétsi svétovy wvyrobce Cipld kupuje od
spoleCnosti Infineon jeji divizi pro mobilni pFistroje za
1,4 mid. USD.

30/8 Spolecnost 3M oznamila, ze by zaplatila 10,50
USD za kazdou akcii firmy Cogent, ktera se zabyva
biometrickou identifikaci. Akcie Cogent (COGT) se v
patek nachazely na hodnoté 8,92 USD. Celkova suma za
Cogent by Cinila 943 mil. USD.

30/8 Hewlett Packard Co. (HPQ) provede zpétny
odkup akcii v hodnoté az 10 miliard USD. K odkupu by
mélo dojit v priibéhu tfetiho Ctvrtleti. Spolecnost ma v
soucasnosti v obéhu zhruba 2,3 miliard akcii.

2/9 Nabidka Hewlett-Packardu (HPQ,+0,5%) na
koupi spolecnosti 3Par (PAR,+2,5%) ve vySi 33
USD/akcii ukoncuje boj o prevzeti této spolecnosti a
ocenuje ji na 2,3 mid. USD. Dell (+1,6%) jiz odmitl tuto
nabidku dorovnat a ukondil jednani o prevzeti. PGvodni
nabidka Dellu byla ve vysi 18 USD/akcii. Podle statistiky
agentury Bloomberg findlni nabidka HP predstavuje
nejvyssi nabidnutou prémii pfi transakcich nad 50 mil.
USD od roku 2001.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 5951 6 135 + 3,08

Komentar k vyvoji indexu

Diky pozitivnim datlm ze zamofi se némeckému
indexu DAX podafilo zastavit 3 tydny trvajici poklesy a
pripsat si nejvétsi tydenni narlst od cervence. Data
z trhu prace a lepsi ISM dodaly investorlim dlvéru, ze
oziveni svétové ekonomiky pouze ztraci na dynamicnosti
a nehrozi tak obavané ,zarazeni zpatecky" ve formé dalsi
recese. Zasedani ECB nepfineslo mnoho nového, kdyz
bankéfi potvrdili, Ze stavajici sazba 1 % se v blizké dobé
ménit nebude a bankdm byla prodlouZzena neomezena
kreditni linka az do zacatku roku 2011. V rdmci indexu
DAX se nejvice dafilo akciim vyrobce cementu
HeidelbergCement (+8,7 %), jehoZ business je Uzce
spjat pravé se stavem ekonomiky a ktery dokazal tak
tézit pravé zlepSiciho se sentimentu. Oznameni
automobilky Daimler AG o tom, Ze jeji prodeje v divizi
Mercedes-Benz vzrostly vsrpnu o 22 %, vyustily
v nejvetsi tydenni narlist akcii od kvétna (+8,5 %) a
strhly s sebou i akcie dalSich automobilek. Uspésny
prodej ,junk" dluhopis@i za 1 mid. EUR pomohl v rlstu
akciim Continentalu, které posilily o 8,8 %. Nedafilo se
naopak defenzivnéji ladénym akciim Fresenius Medical (-
2,7 %) kdyz investofi upreli svoji pozornost na
dynamictéjsi tituly. Pres 2 % =ztratily i akcie Infineon
Technologies, kdyZz investofi nepfijali pfiliS pozitivné
prodej mobilni divize spolecnosti Intelu za 1,4 mid. USD.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Indikator podnikatelského klimatu v eurozéné poklesl
v srpnu na 0,61 bodu pfi oekavani 0,70 b. V predchozim
obdobi dosahl ukazatel hodnoty 0,66 b.

Nezaméstnanost v Némecku dosahla 3,188 mil.
oproti predchozim 3,192 mil. a odhadu 3,2 mil. Sezénné
oCisténd nezaméstnanost klesla na 3,193 mil. oproti
predchozim 3,21 mil. (plvodné 3,211 mil.) Mira
nezaméstnanosti zlstala podle ocekavani 7,6 %.

Realné maloobchodni trzby v Némecku za Cervenec
mezimésicné klesly o 0,3 % oproti predchozim
revidovanym -0,3 % (plvodni odhad -0,9 %) a
ocekavani trhu +0,5 %.

HDP v eurozoné vzrostl ve druhém cCtvrtleti 2010
podle ocekavani o 1,0 % m/m. Mezirocné vzrostl HDP o
1,9 %, kdyz se oCekaval rlst 0 1,7 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

7/9 Tovarni objednavky (Cervenec)
8/9 Prlimyslova produkce (Cervenec)
9/9 Index spotfebitelskych cen—konecény Udaj (Srpen )

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

30/8 Nejvétsi svétovy vyrobce d&ipl kupuje od
spolecnosti Infineon jeji divizi pro mobilni pfistroje za 1,4
mid. USD.

31/8 BofA / Merrill Lynch dnes snizil cilovou cenu pro
némecky ThyssenKrupp (TKA) na 28 EUR z predchozich
30 EUR.

31/8 Natixis snizil cenovy cil pro Infineon (IFX) na 7,1
EUR z predchozich 7,5 EUR.

1/9 Bernstein zvySuje doporuceni pro Metro (MEO) na
"outperform" z predchoziho "market perform".



Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale "Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu u 13 emisi zafazenych v segmentu SPAD. Fio neni tviircem trhu emise
akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia.
Nelze vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a
investicni doporuceni vytvoreny nebo s ohledem na jiné skuteCnosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné informace a
investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investicni
rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych strének véetné
informaci a investi¢nich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&ti nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastroji, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich nemd pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitdlu Fia. Fio nemd s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojl uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investicnich doporuceni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojli nejsou seznameni s investi¢nimi doporuéenimi pfed jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investiCnich nastroj vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investicnich doporuceni
neni odvozena od obchodd Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k
uverejnovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investiCnich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi Castmi a
pravidelnou vnitfni kontrolou. Na cinnost Fio dohliZi Ceska narodni banka.
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