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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1239,0 1231,60 - 0,60

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza oslabila tfeti tyden v fadé, kdyz
tentokrat index PX ztratil 0,6%. Pokles index zaznamenal
kromé Uterka ve vSech obchodnich seancich. Na vyvoji
se projevilo nékolik technickych faktorl. Patek byl
poslednim obchodnim dnem na burze starych akcii NWR,
které byly stadle vindexu. Pokles o 3,7% vsak
nekorespondoval s poklesem o 12,3% u novych akcii,
ktery se do hodnoty indexu nepromitnul. Pokles souvisel
s oznamenim spolecnosti, ze majoritni vlastnik planuje
prodat zhruba 6% akcii ve svém drzeni. Druhym
technickym faktorem byl pokles u akcii CEZu (-3,2%),
které se v patek obchodovaly jiz bez naroku na dividendu
e vysi 50 K¢. Se zohlednénim dividendy CEZ mirné posilil.
Velmi dramaticky pohyb zaznamenaly s vyvojem kolem
zkrachovalé Sazky akcie Fortuny. Kurz v Gtery v priibéhu
dne posilil az na 148 K¢, aby se postupné svezl zpét na
propad z novych historickych maxim si na tydenni bazi
akcie polepSily o téméf 4%. V kladnych hodnotach
zakoncila tyden i Telefonica (+1,3%). Po zpravé o
novém zavodu si zisk pres procento na tydenni bazi
pfipsaly rovnéz akcie Pegasu. S posilenim koruny se
naopak nedafilo medialni CME, ktera oslabila o 6%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v dubnu bez sezdénniho ocisténi
meziro¢né vzrostly o 2,7% po bfeznovém rlistu 0 2%. Po
sezénnim ocisténi vcetné korekce pracovnich dni trzby
vzrostly 0 0,3%.

Vyvoj titulti na domacim trhu
CEZ
2/6 Valna hromada elektrarenské spolecnosti schvalila

dividendu z lonského zisku ve vysi 50 K& na akcii.
Dividenda bude vyplacena 1.8.2011.

2/6 Podle udaijll CNB pfistoupili vrcholovi manazefi
spole¢nosti CEZ v poslednim tydnu k prodeji celkem
524777 akcii za 483 mil. KE Generalni feditel Martin
Roman v tydnu od 27. kvétna prodal akcie za 309 mil.
Akcie dale prodaval financni feditel Martin Novak, Séf pro
akvizice Vladimir Schmalz a feditel divize vyroby Vladimir
Hlavinka.

Fortuna

31/5 Vedeni Fortuny zaslalo konkurznimu spravci
zkrachovalé Sazky nabidku na prevzeti jejich loterijnich
aktivit. Za licenci, distribucni sit’ a znacku nabizi Fortuna
2-2,5 mld. K¢ Majiteldm Sazky (sportovnim svazlim)
chce vyplacet dale 300 mil K¢ rocné.

1/6 Financni Feditel spolecnosti Fortuna prodal 27.5. dle
zpravy pro CND akcie vlastni spolecnosti za necelych 550
tis. K Michal Veprek prodaval pfi cené 128,5 K¢ a
prodal vSech svych 4245 akcii, které drzel.

New World Resources

2/6 VétSinovy vlastnik spolecnosti NWR, investicni
skupina BXR Mining, chce prodat az 6,1% akcii ze svého
drzeni. BXR aktualné vlastni 64,3% akcii NWR. Skupina
kolem hlavniho akcionadfe Zderika Bakaly zlstava
dlouhodobym investorem v NWR, ke snizeni podilu je
vede ocekavany zvySeny zajem o akcie v souvislosti se
zamérem zarazeni akcii do indexu FTSE.

Pegas Nonwovens

1/6 Pegas planuje vystavbu nového zavodu v Egypte,
kterého chce vyuzit k expanzi na dalsi trhy na Blizkém
vychodé. Tovarna by méla vzniknout v priimyslové zoné
v blizkosti Kahiri a v prvni fazi si vyzada investici
vrozsahu 55-60 mil. EUR. Prvni linka by méla byt
uvedena do provozu v druhé poloviné roku 2013.
Kapacita by méla byt vyuzita na dodavky pro nového
zakaznika, se kterym by méla byt smlouva uzaviena
v nasledujicim Sesti mésicich.

Co se stane - ocekavané udalosti

8/6 NWR — rozhodnuti o zafazeni do index( FTSE
8/6 Nezaméstnanost

9/6 HDP

9/6 Inflace
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

L Tento X000
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2866,63 2883,82 + 0,6

Komentar k vyvoji indexu

Polské akcie dokazaly nadale odolavat nepfilis
dobrému sentimentu a index WIG20 posilil treti tyden
v fadé. Rast byl k vidéni hlavné v Gvodu tydne, druha
polovina byla jiz ve znameni poklesli, pfesto si hlavni
index udrzel na tydenni bazi rdst 0,6%. Index se dokazal
vratit nad hranici 2900 bod(, kde se nachazel naposledy
na konci kvétna. Pokles v zavéru tydne poslal index vSak
zpét pod tuto hranici. Nejvétsi rlst si pripsaly akcie
softwarové firmy Asseco (+3,7%), kterym pomohlo
zlepsené doporuceni od ReiffeisenBank. Rlst o vice jak
2% si pripsaly rovnéz akcie Kornelu, Pekao a Bogdanky.
Na druhém vykonnostnim konci byly predevSim
energetické akcie. CEZ po patecnim dividend ex-date
oslabil 0 1,7%. Plynarenska PGNiG oslabila o 1,4%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Dubnové zvySeni urokovych sazeb o 0,25% bylo
centralnimi bankéfi odhlasované v poméru 9:1.

Rast hrubého domaciho produktu se v 1Q udrZel na
silnych Grovnich. Po rlstu o 4,5% v zavéru loriského
roku posililo HDP mezirocné o 4,5%.

Co se stane - ocekavané udalosti
8/6 Rozhodnuti o Urokovych sazbach

Vyvoj tituléi na polském trhu

30/5 Energeticka spolecnost PGE prostrednictvim své
divize obnovitelnych zdrojd nakoupila 48 MW vétrnou
farmu od Spanélké Gemesa Energia. Cena transakce
nebyla zverejnéna.

31/5 Podle dostupnych informaci by mél zadit Upis
akcii tézebni spolecnosti JSW 13.6.2011. Prodej 33,1%
akcii by mél byt dokoncen 28.6. a obchodovat by se
mélo zacit 6.7.2011.

1/6 Vedeni PKN Orlen doufd, ze prodej jejich podilu
v Polkomtel, druhém nejvétSim mobilnim operatorovi,
bude uzavfen do konce Cervna. PKN prodava svij podil
spolecné s dalSimi akcionafi PGE a KGHM.

1/6 Podle oznameni PKN Orlen se rafinérské marze
rozsifily na 2,4 USD/barel z predchozi 0,2 USD/barel.
Rozdil mezi cenou ropy Brent a Ural na naopak zuzil na
2,6 USD/barel z predchozich 3,9 USD/barel.

2/6 Plynarenska spolecnosti PGNiG planuje dle
polského tisku investovat v rdmci nové strategie do roku
2015 az 30 mid. PLN. Strategie by méla byt oznamena
v druhé poloviné roku.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
D] 12 442 12 151 - 2,33
NASDAQ 2797 2733 - 2,29
S&P 500 1331 1 300 - 2,32

Komentar k vyvoji indexu

US akcie nedokdzaly zastavit nepfivétivou sérii
pokles ani 5. (zkraceny) tyden v fadé a ocitly se tak
nejnize od letoSniho brezna. Na viné byly predevsim
neuspokojiva data z ekonomiky, které naznacuji
zpomaleni US a globalni ekonomiky a zpochybniuji fiskalni
a monetarni kroky US vlady, které mély vést k oZiveni
spotrebitelské poptavky. Po neuspokojivych datech
z predstihovych ukazatelll a ukazateld ISM byl minuly
tyden ve znameni dat ztrhu prace. VSe nejdfive
odstartovala spotfebitelska dlivéra, ktera jako prvni
skoncila vyrazné za ocekavanim, presto jako by chtéli
investofi vylepsit neblahou vykonnost kvétnového mésice
a trhy dokazaly posilit. Studena sprcha vsak dorazila na
trhy ve stfedu, kdyz pfedvoj patecnich dat z trhu prace,
pocet vytvorenych pracovnich mist v soukromém sektoru
(ADP), zaostal vyrazné za ocekavanim. V reakci na data
nasledoval jednoduse feceno vyplach, kdyz hlavni indexy
odepsaly pres 2 %. Jako by data ADP naznacovala co
pfinese patek a trh se tak pfipravoval na nejhorsi, i to
vSak bohuzel nestacilo kdyz data vyraznou mérou
zaostala za trznimi odhady (nutno fici v pribéhu tydne
snizovanymi). Index S&P 500 tak béhem patecniho
obchodovani klesl pod psychologickou hranici 1 300b.
Oslabovaly vSechny sektory vramci indexu S&P 500,
pricemz k ,lidrdm" patfily préimyslové, financni a téZebni
akcie, které odepsaly prfes 3 %. Nedafilo se ani jinak
defenzivnéjsSim sektorlim utilit, telekomunikaci. V ramci
komodit se dafilo jako jedné z mala zlatu, a zemnimu
plynu, ktery ptidal 6,7 % na 4,72 USD, kdyz jesté pred
par tydny ,flirtoval® s hranici 4 USD.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Spotrebitelska divéra se v kvétnu dosahla 60,8 b.
(odhad 66,5 b.).

Index ISM v pr@myslu poklesl v kvétnu z 60,4 b. na
53,5 b. pfi ocekavaném poklesu na 57,1 b.

Americti zaméstnavatelé v soukromém sektoru vytvorili
v dubnu jen 83 tisic novych pracovnich mist, pficemz
analytici oCekavali rlst ve wvysi 170 tisic. Mira
nezaméstnanosti se v kvétnu zvysila na Groven 9,1 %,
pricemz analytici odhadovali hodnotu 8,9 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

8/6 BéZzova kniha
9/6 Obchodni bilance (Duben)

Vyvoj titulti na americkych trzich

31/5 JPMorgan zvysuje své investicni doporuceni pro
Goldman Sachs (GS) na ,overweight® oproti
predchozimu ,neutral." Cilova cena zlistava za 175 USD.

2/6 Agentura Moody'’s uvedla, Zze prehodnocuije rating
pro americké banky Citigroup, Bank of America a Wells
Fargo a zvazuje jeho sniZzeni. Bank of America je
aktualné hodnoceno jako A2, Citigroup A3 a Wells Fargo
Al.

2/6 Jefferies zahajuje pokryvani spolecnosti Nike s
doporucenim ,kupovat" a cilovou cenou 100 USD.

3/6 Americké ministerstvo financi pry dospélo k
dohodé s Fiatem o prodeji svého zbyvajiciho podilu v
Chrysleru za 500 ml. USD. Fiat navic souhlasil s koupi
prav na koupi akcii Chrysleru drzenych svéfeneckym
fondem, ktery drzi 47 % akcii Chrysleru. Fiat zaplati 75
ml. USD, z nichz 60 ml. USD p@jde americké vladé a 15
ml. USD vladé kanadské.



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 163 7 109 -0,76

Komentar k vyvoji indexu

Ani 5. tyden v fadé se némeckym akciim nepodafrilo
vymanit z klesajiciho trendu, ¢emuz pfispély pfedevsim
neuspokojiva data z druhé strany Atlantiku a Ciny, ktera
potvrzuji obavy o zpomaleni globalni ekonomiky. Horsi
data byly reportovana i v Némecku kde za ocekavanim
zaostal jak predstihovy index v prdmyslu tak i
maloobchodni trzby. V poloviné tydne se sice na trh
nakratko vratila pozitivni nalada, to kdyz se EU a IMF
dohodlo na poskytnuti dalSi pomoci Recku. Optimismus
byl vSak velmi brzo zahnan do kouta, kdyz béhem
patecniho dne trhy zchladily data ztrhu prace v US.
Z korporatni sféry rovnéz nepfisly pfiliS povzbudivé
informace, které by dokazaly zvratit vyvoj poté, co Nokia
snizila svij vyhled. Akcie Nokie obchodované v Némecku
se propadly o témérf 22 %, coz je nejvice od roku 1998.
Nejvice ztracely akcie utilit E.ON a RWE, které si
odepsaly -5,87, resp. -6,90 %. Obéma akciim nadale
Skodi nejista situace ohledné jadra v Némecku. Dafilo se
akciim ThyssenKrupp, které si pfipsaly 3 % nasledovany
vyrobcem chemikalii BASF (+1,8 %). Pro index DAX
bude v dalsich dnech diléZité jak si poradi s Grovni
podpory okolo 7 070b. Tu sice po patecnich makrodatech
nakratko prorazil, nakonec ale dokazal zavfit nad nimi.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v dubnu vzrostly 0 0,6 % (m/m) a
3,6 % (y/y) (odhad 1,8 % m/ma 1,5 % y/y).

Index nakupnich manazerl v prlmyslu dosahl v
kvétnu 57,7 b. (odhad 58,2 b.)

Sezonné ocisténa mira nezaméstnanosti se v kvétnu
v Némecku v souladu s odhadem sniZila na 7,0 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

7/6 Tovarni objednavky (Duben)
8/6 Primyslova produkce (Duben)
8/6 Obchodni bilance (Duben)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

31/5 Némecky automobilovy gigant Volkswagen
(VOW3) dnes podal oficialni nabidku na prevzeti vyrobce
nakladnich vozG MAN (MAN). Aktivity MANu chce
zkombinovat s vyrobou své dcefinné spolecnosti Scania.
Uspésné spojeni by vytvorilo nejvétSiho evropského
vyrobce nakladnich vozd s trznim podilem okolo 30 %.

Nabidnutd cena za akcii 95 EUR spolecnost oceruje na
13,8 mid. EUR.

31/5 Finsky vyrobce mobilnich telefonl Nokia (NOK;
NOA3) oznamil, Zze jeho trzby v druhém ctvrtleti budou
vyrazné nizsi, nez plvodné predpokladanych 6,1 mid.
EUR. Za horsimi vysledky stoji nizSi pocet prodanych
mobilnich telefond a stejné tak i nizsi primérna prodejni
cena.

1/6 Kvdli rozhodnuti o uzavreni jaderné elektrarny do
roku 2022 a zavedeni dané z jaderného paliva planuje
E.On Zalobu na Némecko. SpoleCnost vCera uvedla, Ze
bude poZadovat odskodné nékolika miliard eur jako
kompenzaci za ztraty spojené s témito rozhodnutimi.

2/6 Recko se dohodlo, Ze prodéa spole¢nosti Deutsche
Telekom 10% podil ve statnim podniku OTE Telecom.
Uplatni tak prodejni opci, pficemz zahajilo jednani o
prodeji dalSich Sesti procent. Deutsche Telekom jiz nyni
vlastni 30% podil. Prodej podilu ma do fecké pokladny
pfinést 410,7 mil. EUR, ty budou pouZity na Castecné
splaceni vefejného dluhu. Prodej by mél byt uskutecnén
do konce cervna.

3/6 Podle némeckého deniku Financial Times
Deutschland pfijdou ctyfi nejvétsi utility v Némecku,
E.ON, RWE, Energie Baden-Wuerttenberg a Vattenfall
Europe, kvili trvalému uzavieni osmi ze sedmnacti
atomovych elektraren na trzbach o zhruba 3,5 mid. EUR.

3/6 UBS pridava Siemens na svij ,European key call
list", tedy nejvice doporucované akcie v Evropé. Na
Siemens ma nakupni doporuceni s cilovou cenou 120
EUR.



Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale "Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papirli Praha, a.s. a tvlircem trhu u 13 emisi zafazenych v segmentu SPAD. Fio neni tvlircem trhu emise
akcif 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 vytvofeny nebo s ohledem na jiné skuteCnosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukdzi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam Ccinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investi¢nich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nemd pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiCnich nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojd uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investicnich nastrojl nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastroj& vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni
neni odvozena od obchod@l Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem 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.

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, Miloslav Vesely — analytik, Pavel Slechta - analytik




