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Vyvoj indexu PX
Vyvoj titulti na domacim trhu
Index Minuly tyden T’e o Zména % v
tyden CEZ
14/10 Vlada planuje vyuzit na financovani podpory
PX 1141,60 1142,10 +0,04 solarnich  elektraren  pfijmy  z prodeje  emisnich

Komentar k vyvoji indexu

Druhy fijnovy tyden byl ve znameni snahy indexu PX o
pokoreni hranice 1150 bodl. Pres dil¢i Gspéchy se to
vSak vyraznéjsim zpldsobem nepovedlo a index nadale
zlstava ve spodni Casti nékolikamésitniho pasma. Na
tydenni bazi index PX v podstaté stagnoval, kdyz poklesy
v zavéru tydne smazaly pfedchozi zisky. Nejvetsi brzdou
v rozletu byly akcie CEZu, které oslabily o 5,6% a dostaly
se pod hranici 800 KC. Titulu nesvédcila nervozita
ohledné hledani zdrojd na financovani podpory solarnich
elektraren. Viada planuje zménit systém pfidélovani
emisnich povolenek, coz by pro CEZ nebylo pfiznivé. Pfi
nizsi aktivité ztratily neceld dvé procenta akcie Pegasu a
Philip Morris. V kladnych Cdislech se pohybovaly oba
bankovni tituly. Erste Bank posilila o0 2,8% a pokracovala
v rdstu z minulého tydne. Komercni banka si pfipsala
1,4%. O vice jak 5% posilily akcie medialni CME, kdyz
investofi pozitivné reagovali na informace o privatnim
umisténi dluhopisd. Patecni obchodovani pfineslo
zvySeny zajem o Telefonicu 02 a titul posilil 0 2,1%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Fortuna v rdmci Upisu akcii stanovila upisovaci pasmo
3,5-4,5 EUR. Maximalni vynos emise mlze dosahnout
81,9 mil. EUR. Emise se bude skladat z 13,83 mil. ks
stavajicich akcii v drzeni Penta Investments, 2 mil. ks
akcii bude Fortuna vydavat v podobé novych akcii.
Soucasti nabidky je opce na navySeni emise, ktera
predstavuje prodej dalSich 2,37 mil. ks akcii z drzeni
Penty. Vefejna nabidka bézi od 11.10. a méla by trvat az
do 21.10.2010.

Mésic zafi pfinesl meziro¢ni rlst cen spotfebniho zbozi
0 2,0%, coz je 0 0,1% vice nez v srpnu. V mezimésicnim
porovnani poklesla inflace o 0,3%. Ocekavana byla
inflace na drovni 1,9% respektive -0,3%. Za poklesem
cen oproti srpnu stoji predevsim zlevnéni dovolenych
(diky koncici sezdné), nizSi ceny pohonnych hmot a k
poklesu prispély také levnéjsi nékteré potraviny.

povolenek, které méla plvodné pfidélit zdarma. Mezi
dalSi opatfeni patfi srazkova dan na subvencované ceny
pro vyrobce elektfiny z fotovoltaickych zdrojl a zvysSeni
plateb za vynéti pldy uréené pro jejich vystavbu ze
zemédeélského fondu. Detaily jednotlivych opatfeni se
budou jesté upravovat.

15/10 Séf CEZu Martin Roman v rozhovoru pro média
zopakoval, Ze vystavba Temelina zlstava pro firmu
absolutni prioritou.

ECM
11/10 Drzitelé dluhopisd ECM REI odmitli na valné
hromadé  predfasné  splaceni jejich  zavazkd.

Restrukturalizacni plan by mél byt schvalovan na setkani
drziteld dluhopisd a to jak korunovych (konec fijna) tak
eurovych (zacatek listopadu).

KIT Digital
14/10 KIT digital mze vydat nové akcie az do vyse 250
mil. USD. Spolecnost ziskala souhlas s novym ramcem
pro navysSeni kapitalu. Firma by se pro Upis akcii rozhodla
pouze v piipadé, Ze se objevi velka pfilezitost k akvizici.

Komercni banka
15/10 Ratingova agentura Fitch potvrdila hodnoceni
dlouhodobych  zavazkll Komercni banky na stupni
»A"Potvrzeni ratingu bylo vydano i pro Ceskou spofitelnu
a CSOB.

NWR
13/10 NWR svolalo na 24.11.2010 mimoradnou valnou
hromadu, jejimz UGcelem je poskytnuti informaci
akcionarlim k planovanému prevzeti polské spoleCnosti
Bogdanka. NA VH se bude hlasovat o schvéleni dané
transakce.

Telefonica 02 €R
15/10 UBS snizuje cilovou cenu pro telekomunikacni
spolecnost na 420 K¢ z plvodnich 430 K& Doporuceni
Lneutral" bylo ponechano beze zmény.

Co se stane - ocekavané udalosti
20/10 Ex-date dividenda Pegas na BCPP
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 006 11 063 + 0,51
NASDAQ 2 402 2 469 + 2,78
S&P 500 1165 1176 + 0,95

Komentar k vyvoji indexu

Pokracujici vysledkova sezéna a cekani na FED.
Témito slovy by se dalo shrnout déni na akciovych trzich
v minulém tydnu. Sazky na to, Ze FED pfistoupi k dalsi
viné odkupu aktiv se minuly tyden opét o néco zvysily,
kdyz zvefejnény zapis ze zasedani FEDU z minulého
meésice a patecni vystoupeni $éfa FEDu, Bernankeho, se
nesl vduchu dalSiho kvantitativniho uvolfiovani. To
podporil i rlst inflace za zafi, ktery zaostal za olekavanim
trhu. Index DJIA se dostal nad hranici 11 100b., kde byl
naposledy pocCatkem kvétna. Presto si nakonec pfipsal
index rlst pouze pllprocentni, kdyz ve druhé poloviné
tydne zabrzdily dalsi rdst finanéni tituly a to kvili obavam
z vySetfovani postupl pfi zabavovani dom, u kterych
jejich majitelé nesplaceli své hypotéky. Realitni sektor tak
nadale déla bankam starosti. Akcie Bank of America diky
tomu propadly az 0 9 % a cely sektor si pfipsal ztratu -2,4
%. Naproti trapicim se bankam se dafrilo technologickému
sektoru, které poskoCily o 4 % vyse. Dafilo se predevsim
akciim internetovych vyhledavacdm kdyz Google
presvédcil investory svymi kvartalnimi vysledky a jeho
méné uspésny konkurent, Yahoo, nadéji, ze by se
spolecnost mohla stat cilem prevzeti.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prmyslové objednavky v srpnu mezimésicné klesly o
0,5 % oproti pfedchozim +0,5 % (plvodné +0,1 %) a
ocekavani -0,4 %.

Index spottebitelskych cen rostl v zafi v USA o 0,1%
m/m pfi odhadu 0,2% m/m.

Maloobchodni prodeje se v USA za zafi zvysily o 0,6%
misto ocekavanych 0,4%. Pfedchozi rlist byl zrevidovan z
0,4% na 0,7%

Co se stane - ocekavané udalosti

18/10 Prlmyslova produkce (Z&fi)

18/10 Stavebni povoleni (Zafi)

20/10 Bézova kniha

21/10 Predstihové ukazatele (Zari)

Vysledkova sezdéna za 3Q: 18/10 — Citigroup, Apple,
IBM 19/10 - Bank of America, Goldman Sachs,
Johnson&Johnson 20/10 — Boeing, Morgan Stanley 20/10
— McDonald’s, UPS, Caterpillar, AT&T

Vyvoj titulti na americkych trzich

11/10 Citigroup snizil cenovy cil pro Bank of America
(BAC) na 20 USD z predchozich 22 USD. Doporuceni
zlstava koupit. Dale Citigroup odhaduje, ze Wells Fargo
(WFC) a JPMorgan (JPM) prekonaji trh a ze cely
bankovni sektor bude také prekonavat trh, pricemz by
vysledky bank ve tfetim kvartdlu mély lehce prekonat,
nebo splnit ocekavani.

12/10 Barclays Capital zvysuje cilovou cenu pro
Apple z 340 USD na 385 USD a potvrzuje doporuceni
L~overweight".

12/10 Intel Corp. (INTC), ktery vcera zverejnil
vysledky, odhaduje vyssi neZ olekdvané trzby ve
Ctvrtém kvartalu. Intel ve tretim kvartalu dosahl Cistého
zisku 2,955 mid. USD (52 centd na akcii) oproti 1,86
mid. USD z predchoziho roku. Analytici odhadovali 50
centll na akcii.Trzby dosahly 11,1 mld. USD ve srovnani
s ocekavanim 10,99 mld. USD. Spolecnost dale
zverejnila odhad trzeb pro Ctvrty kvartdl ve vysi 11-11,8
mld. USD, zatimco analytici v prliméru ocekavali 11,32
mid. USD.

13/10 The International Energy Agency revidovala
odhad globalni poptavky po ropé smérem nahoru pro
léta 2010 a 2011 o 300 000 bareld. Poptavka v roce
2010 by méla byt v priméru 86,9 mil. bareld denné a v
roce 2010 88,2 mil. bareld za den

13/10 JPMorgan (JPM) vydélal ve 3Q 4,4 mld. USD
(1,01 USD na akcii oproti predchozim 0,82 USD na akcii
a odhadu 0,9 USD na akcii. Trzby dosahly 24,3 mid.
USD ve srovnani s odhadem 24,48 mid. USD.

14/10 Spolecnost Yahoo, ktera zavrhla nevyzadanou
nabidku od spolecnosti Microsoft v roce 2008, pracuje
Udajné s Goldman Sachs na odrazeni dalsiho mozného
pokusu o prevzeti. O Yahoo ma zajem naptiklad Silver
Lake Partners.

15/10 Spolecnost Google dosahla upravenych trzeb
za treti kvartal ve vysi 5,48 mid. USD, kdyz analytici
oCekavali 5,26 mld. USD. Ocistény zisk na akcii Cinil
7,64 USD oproti odhadu 6,68 USD na akcii.

15/10 Zisk spolecnosti Advanced Micro Devices
(AMD) Cinil ve tretim Ctvrtleti 0,15 USD na akcii oproti
ocekavani 0,06 USD na akcii. Trzby AMD dosahly 1,62
mld. USD pfi ocekavani 1,61 mid. USD.

15/10 Spolecnost GE dosahla ve tfetim Ctvrtleti trzeb
ve vysi 35,89 mild. USD oproti ocekavanym 37,37 mid.
USD. Zisk na jednu akcii spolecnosti Cinil 0,29 USD,
kdyz se ocekavalo 0,27 USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 292 6 492 + 3,19

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie si v minulém tydnu pfipsaly solidni
zisky, povzbuzeny nadéji na to, ze FED na svém dalSim
zasedani opravdu oznami odkup statnich dluhopis@ ve
snaze stimulovat ekonomiku. Presto, Ze Bernanke nebo
zapis ze zasedani FEDU nepfinesl podrobnéjsi informace,
trhlim to v souCasné dobé staci, coz pomaha rizikovym
aktivlim. Trh zaroven optimisticky pfijaly zpravu o ristu
priimyslové produkce v eurozoné. Index DAX diky tomu
posunul své dvouleté maximum az k hranici 6 500b. Na
dobré vysledky evropského polovodi¢ového lidra, ASML
Holding a vysledkd US wvyrobce cipd AMD, reagovaly
akcie Infineonu, které si za tyden pfipsaly téméf 8 % a
vzrostly nejvySe od zacatku letosniho roku a v poslednich
nékolika tydnech se staly doslova milackem investorl
poté, co béhem léta srazily titul az k4,2 %. Akcie
automobilky Porsche posilily o 18 %, kdyZ se spolecnosti
podafilo snizit svoji celorocni ztratu. Ztrata vyznamného
kontraktu na NFL brzdila v rlstu akciim Adidas

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotfebitelskych cen skondil v zafi v Némecku
podle ocekavani mezimésicné nize o 0,1%. Mezirocné
rostl také podle odhadu, a to o 1,3%.

Co se stane - ocekavané udalosti

19/10 Index ekonomického sentimentu ZEW (Rijen)
21/10 Index PMI ve vyrobé (Rijen)
22/10 Index IFO podnikatelské nalady (Rijen)

Vyvoj titulii na némeckém trhu

11/10 Barclays Capital zacala pokryvat BASF (BAS) s
doporucenim equalweight a cenovym cilem 53,4 EUR.

11/10 Natixis snizil cenovy cil pro Deutsche Bank
(DBK) na 45 EUR z predchozich 65 EUR. Doporuceni bylo
snizeno na neutral z predchoziho koupit.

12/10 Cheuvreux zvySuje cilovou cenu pro prioritni
akcie Volkswagenu (VOW3), a to ze 105 EUR na 110
EUR. Doporuceni zlistava ,select list".

12/10 JPMorgan snizuje cilovou cenu spolecnosti
Siemens ze 104 EUR na 100 EUR s ponechanym
doporucenim ,,overweight".

13/10 Commerzbank zvysila doporuceni pro Deutsche
Bank (DBK) na koupit z predchoziho drzet.

13/10 Cheuvreux zvysila cenovy cil pro Deutsche
Lufthansu (LHA) na 18,5 EUR z predchozich 16,5 EUR.
Doporuceni je outperform.

14/10 Grupo Santander zvySuje doporuceni pro
Siemens z ,underweight" na ,hold". Cil zvySje z 81 EUR
na 88 EUR.

15/10 Barclays Capital snizuje cilovou cenu pro
Deutsche Telekom z 11,5 EUR (282 K¢) na 11,2 EUR
(275 KC&). Doporuceni ponechava ,equalweight/positive".



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 doporucuijici 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 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 nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastroj 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 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:

David Brzek-makléf, Pavel Hadrousek-makléf, Josef Dudek-makléf, Jana Havelkova-maklér, Daniel
Marvan-makléf, Chadi El-Moussawi-analytik, Josef Novotny-analytik, Michal Beran-analytik, Robert
Flazsa-analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy - analytik




