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CR
Vyvoj indexu PX .
CEZ
30/11 Podle informaci Energetického regulacniho Uradu
Index Minuly tyden T’ento Zména % vzrostou ceny elektriclfé energie pro domécnosgivv p’rﬁmém
tyden 0 4,6%, pro velkoodbératele o 5,2%. Tato navyseni cen je
podminéno UspéSnym schvalenim legislativy omezujici
PX 1126,50 1166,00 + 3,5 podporu fotovoliky a zavedenim zdanéni emisnich

Komentaf k vyvoji indexu

Prazska burza se v uvodu tydne priblizila ke svym
letoSnim minimalnim hodnotam, aby nasledné predvedla
vyraznou otocku a pripsala si silnych 3,5%. Pres dohodu o
feSeni pljcky pro Irsko byl ivod tydne ve znameni nervozity
o dalsim mozném Siteni dluhovych problémd. Spekulace
z druhé poloviny tydne o dalsich podplrnych krocich ze
strany ECB vSak sentiment Castecné uklidnil. Nejvyraznéjsi
pohyby byly logicky k vidéni u bankovnich tituld. Komercni
banka posilila o silnych 7%, kdyZ v podstaté veskery riist si
pfipsala béhem stfedeCni seance. Erste bank posilila o
4,2%. Pro sektor byla oporou Castecné i zprava Moody ‘s o
ZlepSeni vyhledu pro Cesky bankovni sektor a dobré
vysledky zatéZovych testl ze strany CNB. NWR po
neuspésné snaze prevzit polskou Bogdanku prevazné
posilovalo (+4,8%). Podporou byly ¢astecné i rostouci ceny
uhli na svétovych trzich a akvizice a jiné akvizice v sektoru.
S pokracujicim rlistem elektrické energie na némeckém trhu
se Castecné dafilo i CEZu (+0,5%). Po UBS se svelmi
optimistickym pohledem na akcie Telefonica O2 pridala i
Citigroup a titul se posunul o 4% vySe. V zapornych
hodnotach zakonCily tyden pouze akcie developerskych
tituldl (ECM -3%, Orco -3,5%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne
Vysledky zatéZzovych testdl bankovniho sektoru v CR, které
byly provedeny na datech k tfetimu Ctvrtleti 2010, i nadale
potvrzuji dostateCnou stabilitu bankovniho sektoru viGci
pripadnym negativnim Soklm. Kapitalova vybavenost celého
odvétvi by zlstala nad 8% regulatornim minimem i pro
extrémni a vysoce nepravdépodobny zatéZovy scénar, ktery
kombinuje nepfiznivy vyvoj domaci i zahrani¢ni ekonomiky a
obnovenou nejistotu na financnich trzich vyvolanou
problémy s financovanim vladnich dluhd.

Co se stane - ocekavané udalosti

7/12 Maloobchodni trzby
8/12 Nezaméstnanost
9/12 Inflace, HDP za 3Q

Vyvoj tituli na domacim trhu

CME
29/11 Novym vykonnym feditelem skupiny TV Nova se stal
dosavadni obchodni feditel Jan Rehdk. Ten nahradi v Cele
spolecnosti Davida Stogela, ktery na funkci rezignoval.

povolenek. V pfipadé, Ze tyto kroky nebudou legislativné
realizovany, dojde u domacnosti ke zdraZzeni v priméru o
11,2% a u velkoodbératell o 14,5%.

2/12 JE Dukovany po planované odstavce znovu zapojila do
provozu treti blok. Nadale pokracCuje odstavka cCtvrtého
bloku, vramci niz dojde k navySeni vykonu reaktoru na
500MW z plvodnich 465MW. Ctvrty blok by mél byt
pripojen do sité koncem roku.

ECM
3/12 Developerska spolecnost oznamila, ze Méstsky soud
v Praze rozhodl o zastaveni navrhu na insolventni fizeni.
K rozhodnuti doSlo diky zpétvzeti navrhu ze strany véfitele
Burzovni spolecnost pro kapitalovy trh.

Erste Bank 5
3/12 Vedeni Erste Bank ocekava, zZe divize banky v Cerné
hofe letos minimalné ztrojndsobi svoji ziskovost. Zisk by
z loriskych 654 tis. EUR mél vzrlst na 2-2,2 mil. EUR. Divize
Erste Bank je s podilem na trhu 8% Sestou nejvétsi bankou
vV zemi.

Komercni banka
30/11 Ratingova agentura Moody’s zlepSila vyhled pro
Cesky bankovni sektor na stabilni z negativni. U Komercni
banky a CSOB doslo ke zlepSeni vyhledu pro hodnoceni
zavazkll na stabilni z negativni, u Ceské spofitelny byl
vyhled ponechan negativni.

NWR
30/11 Tézebni spoleCnost NWR neuspéla s nabidkou na
prevzeti polské ddIni spoleCnosti Bogdanka. Vedeni
oznamilo, Ze na nabidku nepfistoupilo poZadovanych
nejméné 75% akcionarl Bogdanky. NWR v soucasné dobé
neplanuje ucinit dalsi nabidku.

Telefonica 02 CR
2/12  Citigroup snizila cilovou cenu pro akcie
telekomunikacni spolecnosti na 525 K¢ z 565 KE. Doporuceni
bylo potvrzeno na stupni ,buy". Podle analytik Citi se
naddle jedna o nejlepsi telekomunikaCni titul na trzich
v Polsku, Madarsku a CR. Z pohledu investord je nadale
nejzajimavéjsSim parametrem dividendova politika. Analytici
Citi se priklangji k optimistictéjSimu scénafi a ocekavaji
opétovny rlst dividendy od roku 2013.

Unipetrol
2/12 Raiffeisenbank  zvysSuje
petrochemického  holdingu na
Jredukovat®.

doporuceni
Jdrzet"

pro akcie
z plivodniho
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 092 11 382 + 2,62
NASDAQ 2534 2591,5 + 2,24
S&P 500 11894 1224,7 + 2,97

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie si v minulém tydnu pfipsaly nejvyssi
zisky za posledni mésic kdyz motorem rlstu byly lepsi
ekonomické data i naznaky ECB, ktera slovy svého Séfa
J.C. Tricheta deklarovala pripravenost zastavit Sifeni krize
v eurozoné. Patecni dllezita data z trhu prace, ktera vysla
vyrazné pod ocekavanim trhu na tomto faktu nic
nezménila, a trh si své pozitivni momentum dokazal
udrzet i po nich. Dafilo se stavebnim spolecnostem v Cele
s Lennar Corp. (+15 %) poté, co rozjednané prodeje
domU si pfipsaly mezimési¢ni narlist o 10 %. Investori se
navratili i do bankovnich titulll, které téZily z pozitivniho
komentare investicniho domu Goldman Sachs i poklesu
obav na financnich trzich v Evropé. Cely finanéni sektor si
pak pfipsal téméf 5 %. Dafilo se komoditam a cena ropy
se vySplhala k hranici 90 USD / barel, zatimco zlato se
prehouplo pres arovenn 1400 USD / trdjskou unci.
Stranou nezdstaly ani dalsi komodity a zaslouZily se o to,
Ze akcie tézebnich spolecnosti posilily o 5,7 %. Indexu
S&P 500 se tak podafilo vratit zpatky nad psychologickou
hranici 1 200b. a o dalSim vyvoji bude dllezité zdali se
indexu podafi zdolat rezistence u 1 230b. Pokud by se to
indexu podarilo, otevird se prostor pro rally do zavéru
roku.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index vyrobni aktivity dallaského Fedu rostl v listopadu
na 16,2 b., kdyz analytici o¢ekavali narlist na 4,5 b.

Chicagsky index nakupnich manazerd prekonal za
listopad hodnotou 62,5 b. odhad 59,9 b. a vyrostl tak i
oproti predchozimu vysledku 60,6 b.

Spotfebitelska dlivéra hodnotou 54,1 b. prekonala za
listopad odhad 53,0 b.

Americti zaméstnavatelé v soukromém sektoru vytvofili
v listopadu 50 tisic novych pracovnich mist, pricemz
analytici oCekavali rlst ve vysi 160 tisic a revize pro
predchozi mésic ukazala rlst o 160 tisic. Celkova
zaméstnanost mimo zemédélskych sektor se ve verejném
a soukromém sektoru zvysila o 39 tisic zaméstnanci. Mira
nezaméstnanosti se v listopadu zvysila na Uroven 9,8 %,
pricemz analytici odhadovali stagnaci ve vysi 9,6 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

9/12 Nové Zadosti o podporu v nezaméstnanosti
10/12 Obchodni bilance (Rijen)
10/12 Index spotfebitelské dOvéry Michigan.
Univerzity (Prosinec)

Vyvoj titulti na americkych trzich

29/11 Retézec kavaren Starbucks chce ukoncit
dlouholetou spolupraci s Kraft Foods. Podle dohody
trvajici od roku 1998 méla spolecnost Kraft Foods
podporovat a rozvijet Starbucks, ale jelikoz nedostala v
posledni dobé svym zavazklm a ani po urgencich od
zastupcl Starbucks nedoslo k napravé, hodla ted’
prodejce kavy dohodu ukondit.

29/11 1.P. Morgan snizila vyhled zisku Beingu o 30
centd na akcii na 4,35 USD pro rok 2011. Snizeni
reflektuje hlavné zpozdéni 6 mésicd v datu pro uvedeni
novych strojd programu Dreamliner.

29/11 Wall Mart hodla koupit 51 % podil akcii v
jihoafrické spolecnosti Massmart a to za 4,23 mid. USD,
coz Cini 20,73 USD za akcii a 9,8 % prémii nad posledni
uzaviraci cenou.

30/11 Technologickd spolecnost ABB (ABB) dnes
zverejnila nabidku na koupi amerického vyrobce motord
Baldor Electric (BEZ) v celkové vysi 4,2 mid. USD. ABB
chce koupi ziskat lepSi pfistup na americky trh s
energeticky Uspornymi motory.

30/11 Nejvetsi prodejce knih na svét, Barnes & Noble
Co., uverejnil vysledky za druhy fiskalni kvartal. Cista
ztrata dosahla hodmoty 12,57 mil. USD (22 centd ztrata
na akcii), coZz je zlepSeni oproti stejnému kvartalu
predeslého roku a Cisté ztraté 23,96 mil. USD (43 centl
ztrata na akcii). Trzby spolecnosti se zvySily 0 59 % z
1,16 mlid. USD.

2/12 Americky vyrobce potravinarskych a napojovych
produkté Pepsi Co. (PEP) kupuje 66 % akcii ruského
potravinarského podniku Wimm-Bill-Dann Foods (WBD)
za 3,8 mid. USD.

2/12 Vyrobce léCiv Merck & Copany Incorporated se
rozhodl koupit spole¢nost SmartCells, kterd se zabyva
lécbou cukrovky. Merck & Co. zaplati zhruba 500 mil
uUsD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 849 6 947,7 + 1,44

Komentar k vyvoji indexu

Podpora ze strany ECB, kterd oznamila, Ze je nadale
pfipravena poskytnout finanénimu trhu eurozény
potfebnou likviditu a nakup dluhopisi nejohroZengjSich
zemi (Portugalsko, Irsko, Recko) znamenala, Ze evropské
akciové trhy zastavily 3 tydny trvajici poklesy. Pozitivné
na tyto zpravy reagoval predevsim bankovni sektor a
akcie Bank of Ireland si tak pfipsaly vice jak 22 % r(st,
ve stinu toho, ze zemé eurozony se dohodly na schvaleni
pomoci irské vladé v hodnoté 85 mid. EUR. Prohlaseni
ECB pomohlo i dluhopisovym trhlim a aukce 3-letych
$panélskych dluhoopisti, které se v minulém tydnu
dostaly pod silny tlak, nakonec dopadla pro zemi
z Pyrenejského poloostrova Uspésné. Nejvice se darilo
britskym a némeckym akciim, kdyz index FTSE 100 a
DAX si pfipsaly shodné po 1,4 %. V ramci DAXu se dafilo
nejvice akciim Infineon Technology, které se dostaly nad
hranici 7 EUR a za posledni 3 mésice poskocily o vice jak
70 %. Neméné U(spésné se dafi némeckym
automobilkdm, které se zaradily vtésném zavésu za
nejvétsim vyrobcem polovodi¢l v Evropé. Akcie BMW
rosty o 7,5 % a akcie Daimler o 4,7 % poté, co
spolecnosti  ohlasily uspokojivé listopadové prodeje
v Severni Americe. Akcie nejvétsi evropské automobilky
Volkswagen vzrostly 0 6,1 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Zména nezaméstnanosti dosahla v listopadu poklesu o
9 tis. oproti odhadu poklesu o 20 tis. a poklesu o 3 tis. z
predchoziho obdobi. Mira nezaméstnanosti (sezénné
oCisténa) dosahla v listopadu 7,5 % v souladu s
odhadem 7,5 %

Maloobchodni trzby za Fijen dosahly mézimési¢niho
rlistu 2,3 % oproti odhadu 1,2 % a minulé hodnoté -2,3
% (-1,8 % po revizi).

Co se stane - ocekavané udalosti
7/12 Tovérni objednavky (Rijen)
8/12 Préimyslova produkce (Rijen)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

29/11 Nomura snizila cilovou cenu pro Deutsche Post
z plvodnich 18 EUR na 17 EUR, pfi zachovani
doporuceni ,buy".

30/11 Nejvétsi vyrobce oceli v Némecku, spolecnost
ThyssenKrupp, se dostala v tomto fiskalnim roce zpét do
zisku. DGvodem byla rostouci poptavka na trhu a snizeni
vydajd spoleCnosti. Zverejnény zisk cini 824 mil. EUR,
oproti Cisté ztraté 1,86 mid. EUR v lofiském roce a
ThyssenKrupp tak pFijemné prekvapila, kdyz predcila
oCekavany zisk 752.4 mil. EUR. ThyssenKrupp AG se
podafilo dosahnout snizeni vydajli pfedevsim zestihlenim
spoleCnosti, prodejem divizi a sloucenim vyrobnich
jednotek.

1/12 1.P. Morgan zvysili hodnoceni pro Deutsche Bank
z ,underweight" na ,neutral®. Cilova cena byla zaroven
snizena z 44 EUR na 41 EUR.

2/12 Cheuvreux zvysuje cilovou cenu pro prioritni
akcie Volkswagenu ze 110 EUR na 140 EUR a ponechava
doporudceni ,select list".



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
investi¢ni doporuceni vytvoreny nebo s ohledem na jiné skuteCnosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investicni
rozhodnuti, aby pfed uskuteCnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné
informaci a investi¢nich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi 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 nastrojéi 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-makléf, Daniel
Marvan-makléf, Chadi El-Moussawi-analytik, Josef Novotny-analytik, Michal Beran-analytik, Robin
Koklar-analytik, Rudolf Plachy — analytik, Miroslav Sulc — analytik, Miloslav Vesely - analytik




