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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1142,10 1138,10 - 0,35

Komentaf k vyvoji indexu

Prazskd burza druhy tyden za sebou nepfedvedla zadny
vyraznéjsi pohyb. Index PX se v prlibéhu tydne pohyboval
kolem hodnoty 1140 bodd, celkové na tydenni bazi oslabil o
0,35 %. Od vyraznéjsiho poklesu zachranily prazskou burzu
akcie Erste Bank, které posilily téméf o 2 % a dafilo se jim
hlavné v zavéru tydne. Erste je jednim z prvnich tituld na
prazské burze, ktery zverejni své vysledky za 3Q, a to
29.10. Komercni banka zlstala v mirné zapornych Cislech (-
0,2%), prestoze zavér tydne u ni probihal rovnéz v lepsim
svétle, kdyZz JP Morgan akciim KB vyrazné zvysila cilovou
cenu. Pomérné rusno bylo nadadle u CEZu, kdyz politici
mohutné vymysleli, kde vzit zdroje na pfispévky na
obnovitelnou energii. Kupcd v této atmosfére neni mnoho a
titul nadale oslaboval (-1,9 %). NejvyraznéjSi zpravu si
pripsal Unipetrol, ktery ztratil vice nez 6 %. Spolecnost
reportovala provozni ukazatele, které byly horSi nez
oCekavani. O 4,5 % oslabily akcie Pegasu, které se vsak
v zavéru tydne obchodovaly jiz bez naroku na dividendu ve
vysi 0,95 EUR. Se zohlednénim dividendy by byl titul mirné
v plusu. Svoji premiéru na trhu méa za sebou Fortuna, ktera
se pfi slusném objemu drzela v patek lehce nad upisovaci
cenou.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Viceguvernér CNB Mojmir Hampl potvrdil, Ze aktudini
nastaveni Urokovych sazeb je dlouhodobé neudrzitelné,
oproti poslednimu rozhodovani se vSak jeho nazor nijak
nezménil.

Guvernér CNB uvedl, 7e priéti progndza vyvoje HDP by
mohla byt optimisti¢t&jsi nez aktualni predpovéd’. Ta pocita
s ristem ekonomiky pro letosni rok o 1,6 %, pro rok 2011
s rlstem o 1,8 %.

Vyvoj tituli na domacim trhu

AAA Auto
18/10 Spolecnost AAA Auto zvysila ve 3Q mezirocné prodeje
automobilli o 15 %. Celkem bylo prodano 10.777 voz(. Za
prvnich 9M tohoto roku se prodeje zvysily 0 2,6 %.

CEzZ
20/10 Vlada schvalila srazkovou dan na elektfinu vyrobenou
ze solarnich zdrojl a dari na emisni povolenky rozdélované

pro roky 2011 a 2012. Soucasti opatfeni na kompenzaci
subvenci na fotovoltaiku je i navySeni poplatkd za vynéti
pldy ze zemédélského pldniho fondu. Vldda planuje upravit
rovnéz systém pro pridélovani emisnich povolenek pro
obdobi 2013-2020, o presné podobé zatim vSak nebylo
rozhodnuto.
21/10 CEZ Zaluje tézebni spolecnost Czech Coal o vice
nez 10 mld. K¢ z d@vodu neuzavieni dlouhodobé dohody
o dodavkach hnédého uhli. Spor ma pocatek jiz v roce
2005.

Fortuna
22/10 Cena v ramci primarniho Upisu byla stanovena na
4,30 EUR a doslo k prodeji vSech planovanych akcii, véetné
opce na nadlimitni Gpis. Za 18,2 mil. ks akcii bylo dosazeno
vynosu ve vysi 78,3 mil. EUR. Z celkové emise zhruba 10 %
pfipadlo na drobné investory. Nabidka byla dvojnasobné
preupsana.

Komercni banka
22/10 JP Morgan zvySila doporuceni pro akcie KB na
Loverweight' z plvodniho ,neutral®. Cilova cena byla
zvysena z 4200 K¢ na 5052 KC.

NWR
18/10 NWR se dohodla na mirném snizeni cen za dodavky
koksovatelného uhli pro 4Q. Cena u 20 % produkce, kde je
cena urcovana kvartalné, klesne o 3 % na 154 EUR za tunu.
Cena koksu klesne 0 9 % na331 EUR za tunu. U koksu se
na kvartalni bazi domlouva celd produkce. Spolecnost
potvrdila, Ze stale pocitd s dodrzenim produkénich a
prodejnich cil& pro tento rok.
22/10 Vedeni NWR chce nadale jednat s managementem
Bogdanky, ktery odmita pFevzeti a cenu povaZzuje za
nedostateCnou. Vedeni NWR povazuje svoji nabidku za
konecnou a spravedlivou.

Philip Morris
21/10 Matefska firma PM International uvedla, Ze trzni podil
spolecnosti PM CR ve 3Q klesl 0 2,7 % na 47,8 %. Objem
dodavek se sniZzil o 10 %. Podle odhadd matefské
spolecnosti se Cesky trh propadl ve 3Q o 5,1 %, mezirocné
se smrstil 0 1,6 %.

Pegas Nonwovens
21/10 Pegas zaklada novou dcefinou spoleCnost, jejimz
cilem je realizace potencialnich investic v zahranici.

Unipetrol
21/ 10 Unipetrol podle predbéZnych Cisel oCekava kladny
provozni vysledek za 3Q, ktery vSak bude horsi nez v 1Q.
SpoleCnost zaznamenala ve 3Q vyrazny pokles u rafinérské
marze. Zklamanim byly i objemy petrochemickych prodejt,
které poklesly mezikvartalné o 11 % a mezirocné o 9 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

27/10 CETV - vysledky za 3Q
29/10 Erste Bank - vysledky za 3Q
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 063 11 133 + 0,63
NASDAQ 2 469 2479 + 0,43
S&P 500 1176 1183 + 0,59

Komentar k vyvoji indexu

Minuly tyden se diky absenci ddlezitéjSich makrodat
nesl predevsim v duchu vysledkové sezény. Reportované
vysledky vesmés prekonaly ocekavani analytikll, kdyz
doposud ze 125 spoleCnosti v indexu S&P 500 dokazalo
pozitivné prekvapit témér 80 %. Pokud by tak tomu bylo i
nadale, jednalo by se o historickd maxima a potvrzeni, ze
ekonomika pres zpomaleni zlistavd zdrava. Navzdory
tomu investofi nadale sazeji na to, ze FED v urcité fazi
opét pristoupi k stimulovani ekonomiky. Nic na tom
nezménila ani BéZova kniha, kterda byla zvefejnéna
uprostred tydne. Ta indikovala, Zze US ekonomika od zafi
do zaCatku fijna vykazala mirny rlst, stim, Ze podniky
véak nadale zOstavaji opatrné v najimani novych
zaméstnancl. Dafilo se predevsim financnimu sektoru,
ktery si napravoval reputaci po vyprodejich z predchoziho
tydne a béhem tydne vstrebaval vysledky nékolika
ddlezitych bankovnich domd (C, MS, GS, BAC, WFC).
Pravé akcie posledné jmenovaného reagovaly na vysledky
rlstem o téméf 11 %. V ramci technologického sektoru
reportovaly své vysledky IBM nebo Apple. Pravé vyhled
druhého jmenovaného navzdory opét rekordnim Cislim za
posledni kvartal zplsobil, Ze akcie AAPL se po vysledcich
propadly z hranice 320 USD az k Grovni 300 USD.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index predstihovych ukazatell vzrostl v zafi podle
ocekavani o 0,3 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

25/10 Prodeje stavajicich domd (Zaf)

26/10 Spotrebitelska dtveéra (Rijen)

27/10 Objednavky zbozi dlouhodobé spotteby (ZaFi)

29/10 HDP za 3Q - predbézny udaj

29/10 Osobni spotieba za 3Q

Vysledkova sezoéna za 3Q: 25/10 Texas Instruments,
26/10 Ford Motor, US Steel, 27/10 Sprint Nextel, Visa,
28/10 Motorola, Microsoft, Exxon Mobil, 29/10 Chevron

Vyvoj titulti na americkych trzich

18/10 Spolecnost Citigroup oznamila zisk za treti
Ctvrtleti ve vysi 0,07 USD na akcii, kdyz analytici oCekavali

pouze 0,05 USD. Pfijmy spolecnosti Cinily 20,74 mld.
USD p#i odhadu 20,97 mid. USD.

18/10 Zisk spolecnosti Apple Ccinil v poslednim
Ctvrtleti 4,64 USD na akcii pfi oekavani 4,1 USD na
akcii. Trzby dosahly 20,34 mld. USD oproti ocekavanym
18,9 mid. USD.

19/10 Johnson&Johnson reportoval Cisty zisk za 3.
kvartal ve vysi 1,23 USD na akcii, coZz predstavuje
mezirocni nardst o 2,5 %. Ocekavani byla na Grovni
1,15 USD za akcii. Trzby poklesly 0 0,7 % na 14,98 mid.
USD (o€. 15,2 mld. USD). Spolec¢nost zvysila sviij odhad
zisku pro cely rok 2010 na 4,7 - 4,8 USD na akcii.

19/10 Cisty zisk Goldman Sachs spadl 0 40 % na 1,9
mlid. USD (2.98 USD) oproti 3,19 mid. USD (5,25 USD)
v loriském roce. Primérny odhad analytikl ohledné
zisku byl 2,29 USD na akcii a pohyboval se v rozsahu
1,81 - 3,09 USD.

20/10 Pfizer Inc. (PFE) prevezme 40% podil ve
vyrobci generickych léku z Brazilie Teuto za 240 mil.
USD. Pfizer bude mit dale opci na nakup zbyvaijicich 60
% do roku 2014 a akcionafi Teuto budou mit opci na
prodej 60% podilu do zacatku roku 2015.

20/10 Boeing Co. (BA) se prehoupl do Cistého zisku
837 mil. USD (1,12 USD na akcii) oproti pfedchozi ztraté
1,56 mid. USD (2,23 USD na akcii). Trzby rostly na
16,97 mid. USD z 16,69 mld. USD. Analytici ocekavali
zisk 1,06 USD a trzby 16,71 mid. USD.

20/10 Morgan Stanley (MS) ve tretim kvartalu
reportoval Cistou ztratu 91 mil. USD ve srovnani s
predchozim ziskem 498 mil. USD. Zisk z pokracujicich
operaci byl 5 centl oproti 50 centdm na akcii. Analytici
odhadovali zisk 15 centd na akcii, avSak banka
neuvedla, zdali je tento odhad srovnatelny s 5 centy.

20/10 Spolecnost eBay (EBAY) po zavieni trhu
reportovala ve tretim kvartalu cisty zisk 431,9 mil. USD
(33 centd na akcii) oproti pfedchozim 350 mil. USD (27
centd na akcii). Trzby dosahly 2,25 mid. USD ve
srovnani s 2,238 mid. USD. Analytici odhadovali Cisty
zisk na akcii ve vysi 37 centl pfi trzbach 2,18 mid. USD.

21/10 SpoleCnost Caterpillar prekonala ve tretim
Ctvrtleti ocekavani analytikd, kdyz dosahla zisku 1,22
USD na akcii pfi konsensu 1,09 USD. Trzby spolecnosti
Cinily 11,13 mid. USD oproti ofekdvanym 10,46 mid.
USD.

21/10 Spolecnost McDonald" s ohlasila zisk 1,29 USD
na akcii pfi odhadu 1,25 USD na akcii. Trzby Cinily 6,3
mld. USD oproti ocekavani 6,22 mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 492 6 606 + 1,75

Komentar k vyvoji indexu

Index DAX pokracoval v nezadrzitelném rdstu,
povzbuzen pokracujici vysledkovou sezénou v zamofi.
Zaroven s ni se rozebéhla naplno vysledkova sezdna i
Evropé, kterd podpofila soucasny pozitivni sentiment.
Pravé vysledky za 3Q a soucCasné ohodnoceni akcii
predstavuje podporu pro cely akciovy trh, ktery
nezastavilo ani prekvapivé zvySeni drokovych sazeb
v Ciné. Mezi spolenostmi, které pozitivné prekvapily,
byla finska Nokia, ktera dokazala posilit 2,8 %, kdyz
poprvé od minulého roku prekonala odhady trhu. Naopak
zklamani se dostavilo po vysledcich Credit Suisse, ktera
doplatila predevSsim na propadu trzeb z obchodovani
klientli, coZ je novy trend patrny u vétsiny velkych bank.
Vramci indexu DAX oznamila své vysledky pouze
automobilka Volkswagen, ktera predstavila vysledky za 9
mésicll, které pozitivné prekvapily a titul se stal
nejrlstovéjsim v ramci DAXu. Naopak akcie Porsche SE
se propadly o 10 % kvlli obavam, ze pravé Volkswagen
miZe oddalit slouceni s vyrobcem sportovnich vozd do
pristiho roku, dokud nevyresi Zaloby v USA a jednani
s dafiovymi Ufady v Némecku kvdli dariové vyluce pro
zisky z opCnich transakci Porsche. Index DAX si pfipsal
rlst 0 1,8 % a prekonal vétsinu trhl v zapadni Evropé.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne
Index ekonomického sentimentu ZEW poklesl na -7,2
b z predchozich -4,3 b. oproti ocekavanym -7,0 b.

Némecka vlada zvysila svou predikci ro¢niho rdstu
HDP na 3,4 %. Odhad byl zvySen z dubnového Udaje 1,4
% po velmi Uspésném druhém kvartdlu, ve kterém se
HDP zvysil 0 2,2 %. Pro rok 2011 se o¢ekava zpomaleni
na 1,8 %.

Co se stane - ocekavané udalosti
27/10 Index spotfebitelskych cen (Rijen)

28/10 Mira nezaméstnanosti (Rijen)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

18/10 DZ Bank zvysSuje cilovou cenu pro BMW z
plvodnich 50 EUR na 55 EUR. Doporuceni zlstava
~koupit".

19/10 Némecky Merck obdrzel snizeny cil od RBS ze
70 EUR na 66 EUR.

20/10 Goldman Sachs snizil cenovy cil pro Deutsche
Bank (DBK) na 49 EUR oproti pfedchozim 52 EUR.

20/10 BASF SE (BAS) ve tretim kvartalu zvysil
mezirocné trzby o 23 % na 15,8 mid. EUR. EBIT pred
specialnimi poloZzkami mezirocné rostl o0 77 % na 2,2
mld. EUR. Dale BASF ocekava za cely rok 2010 trzby 63
mid. EUR a EBIT pred specialnimi polozkami.

20/10 HSBC snizila cenovy cil pro Lufthansu (LHA) na
Jheutral® z predchoziho ,overweight. Cenovy cil je 16
EUR.

20/10 Citigroup snizil cenovy cil pro Commerzbank
(CBK) na 5,3 EUR oproti predchozim 6,2 EUR.
Doporuceni je prodat.

21/10 Akcie spole¢nosti Nokia pridavaji 7,2 % po
oznameni hospodafskych vysledkll za treti kvartal.
Hospodarsky vysledek se zlepsil ze ztraty 426 mil. EUR v
druhém ctvrtleti na zisk 403 mil. EUR. Trzby stouply na
10,27 mld. EUR z pfedchozich 9,81 mid. EUR.

21/10 Metro obdrzelo zvyseny cil od Deutsche Bank z
50 EUR na 60 EUR pfi ponechaném doporuceni ,koupit®.

22/10 Nejvétsi evropska automobilka Volkswagen AG
oznamila, Ze jeji zisk za 9M meésicd se zvySil vice neZ
Sestinasobné a prekonal odhady analytik(. Cisty zisk se
zvysil na 4 mld. EUR (konsensus 2,8 mid. EUR). Trzby se
zvySily 0o 20 % na 92,5 mid. EUR. Spolecnost tézila
zejména z poptavky po luxusnich vozech Audi a také
silného rlistu na rozvijejicich se trzich, predevdim pak
v Ciné. Automobilka vSak varovala, ze ve 4Q nelze
oCekavat podobné tempo rdstu.



Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale "Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papir@l 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 Ccinicim 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 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




