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Vyvoj indexu PX
Vyvoj titulti na domacim trhu
Index | Minuly tyden 1 dnto Zména % CEZ o o
tyden 6/9 CEZ pozastavil stavebni prace ve vétrném parku
PX 1171,10 1138,80 22,76 v Rumunsku diky sporum o stavebni povoleni.

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza podstatnym zplsobem zaostala za
vyvojem na vyspélych trzich, kdyz pouze ve Ctvrtek
dokazala uzaviit v kladnych Ccislech. Index PX ztratil
citelnych 2,76% a dostal se zpét do spodni Casti svého
dlouhodobého pasma. Cast poklesu jde na vrub
dividendé Telefonica 02, kdyz titul se od pondéli
obchodoval bez naroku a doslo k technickému poklesu.
Titul oslabil o necelych 10%, kdyz v pribéhu tydne
ztracel mirné vice nez byla vySe dividendy. V Cervenych
Cislech koncily tyden i bankovni tituly. Obrazek byl
tradicni poslednich tydnd, tedy Komercni banka (-1,5%)
s lepSim vysledkem neZ akcie Erste Bank (-2,8%).
Nedafilo se ani CEZu (-1,3%), kdyZz politici vSemozné
vymysleji jak ztlumit dopady nutnosti vykupu predrazené
solarni energie. Jednou ze zvazovanych variant je i
zvySeni zdanéni u energetickych firem, coz by CEZ
negativné postihlo. Akcie CME se snizenym vyhledem na
rating od Moody oslabily o 2,8%. Radoby divoké
obchodovani na mélkém trhu s minimalnim objemem
pokracovalo u developerd. Dil¢i objednavky jednotlivych
investorl hybaly s kurzy pomérné volatilné. 170-208-
186, to byl vyvoj u Orca (+10%), 135-178-156 u ECM
(+19%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Mira nezaméstnanosti v srpnu necekané poklesla na
8,6% z predchozich 8,7%. Pocet lidi bez prace poklesnul
o 3,8 tis.

Hruby domaci produkt ve 2Q vzrostl mezirocné o
2,4%, oproti prvnimu kvartdlu se ekonomika zvedla o
0,9%. Velkou zasluhu na rlstu mél zpracovatelsky
prmysl. Pozitivnim pfekvapenim byla vysSi spotfeba
domacnosti, ktera byla tahounem vydajl na konecnou
spotrebu, které prispély k HDP 0,6%.

Inflace v srpnu mezimésicné poklesla o 0,3%,
v mezirocnim srovnani byly spotfebitelské ceny vyssi o
1,9%.

CME
9/9 Agentura Moody ‘s snizila vyhled pro rating CME na
stupen ,negativni® z pdvodniho ,stabilni®.  Snizeni
vyhledu prameni z dosavadniho vyvoje na reklamnim
trhu a nejistych vyhlidek do budoucna. Aktudlni rating
dosahuje stupné ,B2".

ECM
10/10 Ctvrtedni valnd hromada drZiteld dluhopist
spolecnosti byla po dohodé s vedenim ECM odlozena na
7.10.2010. Vedeni tak byl poskytnut ¢as na dodélani
finalni varianty restrukturalizacniho planu.

KIT digital
9/9 KIT digital pokracuje ve své akvizitni expanzi a
koupil firmu Accela Communications a aktiva britské
Megahertz Broadcast Systems, Ltd. Transakce byla
ocenéna na 4,7 mil. USD. Cast bude v hotovosti, Cast
v akciich.

Telefonica 02 CR ]

7/9 Podle informaci ztisku proSetfuje  UOHS
telekomunikacni  spole¢nost z podezieni na zneuziti
dominantniho postaveni na trhu s vysokorychlostnim
internetem. Spravni fizeni vSak nebylo zatim zahajeno a
ani podle vyjadreni TELO2 k nému neni ddvod.

10/9 ING snizZila cilovou cenu pro TELO2 na 342 K¢
z plvodnich 488 K¢. Doporuceni bylo snizeno ze stupné
Jkoupit" na ,drzet". Ve snizeni ceny se podle ING odrazi
jednak makroekonomicky wvyvoj, ale i wvySSi vliv
konkurence a vyvoj regulace v segmentu. Nizsi cilovou
cenu ma po dividendé i Erste Bank a to na 425 K¢ misto
plvodnich 470 K¢. Doporuceni zlistalo ,drzet®.

Unipetrol
9/10 Firma Levos Limited se sidlem na Kypru, ktera je
klientem financni skupiny J&T, drzi v Unipetrolu 5,05%
akcii. Podle mluvéiho J&T firma Levos neziskala podil
pravé od J&T. Skupina podle jeho vyjadreni drzi nadale
pod 10% akcii.

Co se stane - ocekavané udalosti

14/9 NWR — posledni den s narokem na divi BCPP
17/9 — posledni den s narokem na divi RMS
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 10 448 10 463 + 0,14
NASDAQ 2234 2 242 + 0,39
S&P 500 1104 1109 + 0,46

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie sice v minulém tydnu nepredvedly
nikterak oslnivou vykonnost, pfesto to stacilo k tomu, aby
si indexy pripsaly nejsilnéjSi dvoutydenni rally od
letosniho cervna. Obchodovani bylo diky pondélnimu
svatku Labor Day zkraceno a kalendar ekonomickych dat
jako by si ,vybral zaslouzené prazdniny." Investofi tak
svoji pozornost upreli prevazné na Evropu kde se hlavni
role ujmuly zadluzené staty v cele slIrskem a
Portugalskem, kdyz v Gvodu tydne opét vzrostly spready
na vladni dluhopisy obou zemi. Zahy se vsak investorfim
dostalo castecného uklidnéni kdyz Portugalsko a Polsko
Uspésné upsalo své dluhopisy, ikdyz za cenu vyssi prémie
oproti  pfedchozimu dpisu. Navzdory  chudsimu
ekonomickému kalendafi se nakonec pozitivné pro akcie
ukazaly lepsi nez oCekavané data z trhu prace v podobé
Zadosti o podporu v nezameéstnanosti i pokles obchodni
bilance. BéZzova kniha zvefejnénd v poloviné tydne
potvrdila to co si investofi jiz nékolik tydnl domysleli a
tim je zpomaleni oZiveni ekonomiky. Zprava tak vyrazné
do obchodovani nezasahla. Soucasna citlivost zamorskych
trh@ na udalosti v Evropé potvrdila zprava o mozném
Upisu kapitalu Deutsche Bank, po které indexy odevzdaly
béhem Ctvrtka ¢ast svych zisk(. Mezi premianty trhu
patfily akcie Oracle, které posilily o vice jak 9 % v reakci
na zaméstnani nedavno vyhozeného $éfa Hewlett-
Packard, Marka Hurda. Byvaly zaméstnavatel okamzité
zareagoval zazalovanim Hurda pro poruseni dohod o
zachovani micenlivosti. Akcie softwarové spoleCnosti
Adobe posilily po zpravé, ze Apple da vyrobclim aplikaci
vice volnosti, z ¢ehoz by Adobe mohl profitovat.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Pocatecni zadosti o davky v nezaméstnanosti klesly na
451 000 oproti predchozim revidovanym 478 000
(pGvodni odhad 472 000) a ocekavani 470 000.
Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti rostly na
4,478 mil. oproti predchozim revidovanym 4,48 mil.
(pGvodni odhad 4,456 mil.) a odhadu 4,45 mil.

Mezinarodni obchod dosahl -42,78 v Cervenci mid. ve
srovnani s predchozimi -49,76 mid. USD (p(vodni odhad
-49,9 mld. USD) a oCekavanim -47,3 mid. USD.

Co se stane - ocekavané udalosti

14/9 Maloobchodni trzby (Srpen)
15/9 Préimyslova produkce (Srpen)
16/9 Index vyrob. aktivity Filadelfského FED (Zafi)
17/9 Index spotfebitelskych cen (Srpen)
17/9 Spotrebitelska d@véra Univerzity Michigan
(Srpen)

Vyvoj titulti na americkych trzich

7/9 Coca-Cola Enterprises (CCE) zvysila svdj
celorocni odhad zisku pro rok 2010 na 1,78-1,82 USD
na akcii véetné negativni ménovych dopadt v hodnoté 7
centd na akcii. Spole¢nost ma dlouhodobé cile: rist
trzeb 0 4-6 %; rlst provozniho zisku o 6-8 % a EPS
vyssi jednociferny riist..

7/9 Spole¢nost Oracle (ORCL, +5,6%), druha
nejvetsi softwarova spole¢nost na svété, jmenovala
prezidentem spolecnosti a ¢lenem predstavenstva Marka
Hurda, byvalého CEO firmy Hewlett-Packard. Hurd
minuly mésic opustil svoji pozici v HP, kdyz podle
spolec¢nosti porusil podnikové normy. Hurd se ukazal
jako velmi schopny manazer, kdyz v poslednim obdobi
vice jak trojnasobil zisk firmy HP.

8/9 UBS snizuje doporuceni pro Intel (INTC) na
neutral oproti predchozimu koupit. Broker rovnéz snizil
doporuceni pro Hewlett-Packard (HPQ) na neutral oproti
predchozimu koupit.

8/9 Fitch Ratings zvysil dlouhodoby rating BP (BP) o
tfi body na A z predchoziho BBB. Ratingova agentura
odhaduje celkovou vysi nakladd z ropné poruchy v
Mexickém zalivu na 35-67,5 mid. USD.

9/9 3M Co. (MMM) zaplati 810 mil. USD v hotovosti
za vyrobce zateplovaciho vybaveni Arizant Inc. s 375
zaméstnanci. Tato operace by méla zmensit zisk o 3
centy na akcii.

10/9 Morgan Stanley snizuje doporuceni pro Dell
(DELL) na unerweight z predchoziho equal-weight.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 135 6 215 +1,31

Komentar k vyvoji indexu

Index DAX diky pokracujici pozitivni naladé ve svété
posiloval druhy tyden po sobé a pribliZil se tak na dohled
letosnim maximdm z dubna a pocéatku srpna, kdyz vétsi
nez ocekavany pokles pocatecnich zadosti o podporu
v nezaméstnanosti v US dodal dAvéru investorlim, Ze se
globalni ekonomika vyhne poklesu do recese. Investofi
zaroven ocenili Gspésny Upis dluhopist v Portugalsku a
Evropé. Rlstovy pfibéh psaly vtydnu akcie
automobilovych vyrobcl, ktefi posilovali diky oznameni
francouzskych automobilek o splaceni 1 mild. EUR
z vladnich pljcek pred datem splaceni. Nejvétsi evropska
automobilka Volkswagen oznamila, Ze jeji dodavky
automobill v srpnu vzrostly o 11 % a akcie posilily o 6
% a stahly sebou vzhlru i dalsi vyrobce automobill
Daimler (+5,1 %) a BMW (+4,8 %). Naopak pod tlakem
byly akcie Deutsche Bank, kdyz investofi negativné pfijali
zpravu o mozném Upisu kapitalu v hodnoté 9 mid. EUR.
Na bankovni tituly negativné plsobilo ocekavani ohledné
zasedani Basilejského vyboru pro dohled nad
financnimi trhy o vikendu, které mélo jednat o
prisn&jsSich kapitalovych pozadavcich na banky.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

7/9 Priimyslové objednavky v Némecku za Cervenec
klesly o0 2,2 % ve srovnani s predchozim revidovanymi
+3,6 % (pftedchozi 3,2 %). Ocekavani analytikl bylo
+0,5 %.

8/9 Exporty v Némecku klesly v cervenci o 1,5 %
oproti predchozim +3,7 % a odhadu +0 %. Importy
klesly 0 2,2 % ve srovnani s predchozimi +1,9 % a
odhadem +0,5 %. Obchodni bilance dosahla 12,7 mid.
EUR oproti predchozi hodnoté 12,3 mid. EUR a ocekavani
12,9 mld. EUR.

8/9 Prlmyslovéa vyroba v Némecku za Cervenec
mezimési¢né rostla o 0,1 % oproti predchozimu poklesu
0 0,6 % a ocekavani trhu +1 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

14/9 Index podnikatelské nalady ZEW (Srpen)
17/9 Index prlmyslovych cen (Srpen)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

6/9 UBS zvysila doporuceni pro Siemens (SIE) na
koupit z neutralu.

6/9 Némecka kaclérka Angela Merkel dnes fekla, Ze si

je jista ohledné toho, ze plan na prodlouzeni Zivotnosti
némeckych jadernych elektraren nebude muset proijit
horni snémovnou, kde jeji strana nema vétsinu. Vlada se
v nedéli shodla na prodlouZeni Zivotnosti v prliméru o 12
let.

6/9 Podle Némecké bankovni asociace by 10
nejvétSich némecky bank mohlo potiebovat 105 mid.
EUR jako dodatecny kapitdl podle novych bankovnich
pravidel Basel III. Komise v Baselu bude poZadovat
kapitalovy pomér Tier 1 na urovni 6 %.

7/9 Goldman Sachs snizil cenovy cil pro RWE (RWE)
na 54 EUR z predchozich 56 EUR. Broker zaroven snizuje
i akcie dalSiho némeckého vyrobce utilit, E.ON (EOAN),
kde byla redukovana cilova cena na 31 EUR ze 32 EUR.

7/9 ING zvysilo cenovy cil pro Deutsche Post (DPW)
na 18 EUR z predchozich 16 EUR. Doporuceni je koupit.

7/9 Morgan Stanley snizil cenovy cil pro Deutsche
Bank (DBK) na 57 EUR z predchozich 58 EUR.
Doporuceni je equal-weight.

8/9 UBS snizila cenovy cil pro Infineon (IFX) na 4,7
EUR oproti predchozim 5,35 EUR.

9/9 Commerzbank zvysil cenovy cil pro E.ON (EOAN)
na 31 EUR z 28 EUR a pro RWE (RWE) na 56 EUR z
predchozich 53 EUR.

9/9 Némecky vyrobce automobil BMW (BMW) dodal
celosvétové 103 239 automobilll, coz predstavuje nartst
0 12,5 % oproti predchozimu roku. Prodeje znacky BMW
rostly o0 16,3 % na 88 007. Prodeje aut Mini klesly o 6,7
% na 14 986 jednotek.

10/9 Podle nejmenovanych zdrojd Deutsche Bank
(DBK) planuje Upis 9 mid. EUR.

10/9 Nové povéfeny CEO Stephen Elop spolecnosti
Nokia (NOK) s sebou miZe pfinést softwarové know-
how, jelikoz jeho pfedchozi zaméstnavatel byl Microsoft.



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 nelpiné 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 uverejnéni obsahu téchto webovych stranek 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 meésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investiCnich nastroji 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 stretu 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.

Za Fio banka, a.s.vytvorili tento dokument:
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