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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1215,40 1216,50 + 0,09

Komentar k vyvoji indexu

Akcie na prazské burzy dokdzaly zastavit po Ctyfech
tydnech svij pokles, o zadnou vyraznou rlistovou korekci
se vSak nejednalo. Index PX pfidal na tydenni bazi
zanedbatelnych 0,09% a do kladnych hodnot se dostal
az vysledkem patecni zavérecné aukce. Tento tyden byl
poslednim, kdy se do vykonnosti indexu nezapocitavalo
NWR. S platnosti nové baze se vykonnost opét zacne od
pondéli zohledriovat. NWR si v tydnu pfipsalo rlst o
2,4%. Investofi se zatim nedockali blizSich informaci o
zaméru hlavniho akcionafe snizit svdj akciovy podil.
Vrelativné Uzkém pasmu se nadale obchodovala
Komercni banka. Na vyraznéjsi prolomeni hranice 4100
KC zatim neni sila a titul zakoncil tyden na 4080 K¢
(+0,5%). Lehky plus si pfipsala i Erste bank (+0,25%).
Po ozndmené expanzi je vidét zvySeny zajem u akcii
Pegasu, ktery se dostal na Uroven maxim z prelomu roku
(+4,2%). Bez vyraznéjSiho zajmu investorl vyklesal
Unipetrol zpét na hranici 170 K& (-2%). Pokles
s rebalancem stfedoevropskych index@ si pfipsaly akcie
CME (-3,6%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Ceny primyslovych vyrobcd v kvétnu mezimésicné
vzrostly o 0,5%. V meziro¢nim srovnani jsou ceny vyssi o
6,2%.

Vyvoj titulti na domacim trhu
CEZ
14/6 Goldman Sachs zvyduje cilovou cenu pro CEZ na

994 K¢ z predchozich 948 K¢, doporuceni ponechava na
~heutralni/opatrny".

15/6 CEZ se rozhodl na zakladé indikativnich nabidek
zajemcl o aktiva souvisejici s tureckou spolecnosti
Akenerji vyzvat urcity polet uchazeCd o predlozeni
zavaznych nabidek.

16/6 Generalni feditel CEzu Martin Roman na zasedani
hospodarského vyboru PS prohlasil, ze CEZ bude pod
tlakem Némecka, aby rovnéz uzaviel své jaderné
elektrarny. Proti jadernym elektrarnam na nasem Uzemi
dlouhodobé protestuje Rakousko, Berlin by se k nim nyni
mohl pfipojit.

ECM

15/6 Véritelé developera ECM pozadali soud o vydani
predbézného opatreni, které by znemoznilo bez souhlasu
prodavat majetek ssnizovat podil v dcefinych
spoleCnostech.  Véfitelé pozaduji, aby nakladani
s majetkem nad 150 tis. schvaloval insolventni spravce a
s majetkem nad 5 mil. K¢ prozatimni véfitelsky vybor.

Fortuna
14/6 Podle oznameni loterijni spolecnosti Sazka doslo
k obnoveni smluv s téméf 6000 provozovateli terminald.
Mluvci Sazky uvedla, Ze je znat navrat klientl a trzby
spolecnosti se zvysily.

Unipetrol
17/6 Erste bank snizila cilovou cenu pro Unipetrol na 170
KE zplvodnich 191 K¢ Doporuceni je na stupni
Jredukovat®.

Co se stane - ocekavané udalosti
23/6 Rozhodnuti o Urokovych sazbach

Fio banka, a.s.
Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: reserch@fio.cz



POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

L Tento X000
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2852,16 2880,13 + 0,98

Komentar k vyvoji indexu

Polské akcie se po tydenni pauze vratily k rlstu a
nadale tak prevysuji vykonnost okolnich
stfedoevropskych, ale i zapadoevropskych a americkych
indext. Polsky WIG20 posili o 0,98%. VeétSina
spolecnosti se pohybovala na tydenni bazi v kladnych
Cislech. Pokles o necelych 7% si pripsaly pouze akcie
bankovni skupiny Handlowy, ty se vSak vtydnu
obchodovaly bez naroku na dividendu a jednalo se tak
hlavné o technicky pokles. Nejvétsi rdst si pfipsaly akcie
developera GTC (+5,3%). Zvétsi spoleCnosti se
predevsim v prvni poloviné tydne dafilo akcii pojistovny
PZU (+4,3%). Volatilnéjsi obchodovani bylo k vidéni u
akcii KGHM, kdyz se spekulovalo o vysi dividendy.
Optimismus po zvySeném navrhu ze strany statu dlouho
nevydrzel a titul na tydenni bazi nakonec oslabil o0 1,2%.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotiebitelskych cen v kvétnu vzrostl 0 0,6 %
(m-m), respektive o 5,0 % (r-r), pfi odhadech 0,4 % (m-
m) a 4,6 % (r-r).

Zaméstnanost v kvétnu mezimésicné stagnovala a
mezirocné vzrostla o 3,6 % (odhad 0,1 % a 3,8 %). V
predchozim obdobi vzrostla 0 0,1 % a 3,9 %. Primérna
hruba mzda se v kvétnu snizila 0 -3,2 % (m/m) a zvysila
04,1 % (r/r).

Prlmyslové trzby vzrostly v kvétnu mezimésicné o 2,6
%, respektive o 7,7 % mezirocné. Analytici odhadovali
rlst 2,8 % mezimésicné a 7,6 % mezirocné. V minulém
mésici ukazatel mezimésicné klesal o 9,4 %, respektive
rostl mezironé o 6,6 %. Vyrobni ceny v kvétnu poklesly
mezimésicné o 0,2 %, respektive mezirocné vzrostly o
6,5 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

22/6 Maloobchodni trzby
22/6 Nezaméstnanost
22/6 Jadrova inflace

Vyvoj tituli na polském trhu

13/6 Upisovaci pasmo pro akcie JSW bylo stanoveno
na 114-146 PLN. Pasmo indikuje vynos pro stat ve vysi
4,5 — 5,77 mld. PLN. Stat aktualné drzi ve firmé 100%.
Mezi investory by mélo byt rozdéleno 33,1%,
zameéstnanci obdrzi 16,8% a statu zlstane 50,1%.

15/6 Polska vlada, kterd ma ve spolecnosti KGHM
podil 32 %, navrhla na valné hromadé dividendu za
minuly rok ve wvySi 14,90 PLN. Navrh byl nasledné
schvalen. Management spoleCnosti navrhl pred dnesni
valnou hromadou dividendu pouze 8 PLN. Ackoli analytici
ocekavali pokus o navyseni dividendy statem, konsensus
byl mnohem mirné&;jsi - 11,5 PLN.
Celkové tak bude vyplacena dividenda ve vysi 2,98 mid.
PLN.

16/6 Polska vlada zuzila okruh potencionalnich kupcl
jejiho kontrolniho podilu v rafinérské spolecnosti Lotos
(LTS) na Ctyfi. Ministerstvo financi vSak odmitlo zverejnit
jejich jména. Zajemci maji na podani svych nabidek cas
do 16.listopadu.

16/6 Spolecnost PGNiG (PGN) obchoduiici s ropou a
plynem zvazuje emisi akcii své dcefiné spolecnosti, ktera
se zabyva prizkumem bfidlicovych lozisek zemniho
plynu. Konec¢né rozhodnuti padne na podzim. Dcefina
spoleCnost zahrnuje podniky Geofizyka Krakov a
Geofyzika Torun. V pfipadé prodeje akcii zlistane PGNiG
nadale majoritnim vlastnikem spolecnosti.

Podle nazoru ING dojde do v druhé poloviné roku
k prodeji 10% statniho podilu v energetické spole¢nosti
PGE. ING diky tomuto predpokladu premistila titul ze
svého seznamu ,top-pick".  Stat aktualné drzi ve
spolecnosti 69%.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 952 12 004 + 0,44
NASDAQ 2 644 2 616 -1,03
S&P 500 1271 1272 + 0,04

Komentar k vyvoji indexu

US akcie rostly poprvé za poslednich 6 tydn( kdyz na
trhy pozitivné plsobily lepsi zpravy z US ekonomiky, které
dokazaly zastinit i vlekouci se problémy s feckym dluhem.
D@véru dodalo i nékolik zprav o flzich a akvizicich, které
byly v pribéhu tydne oznameny a pfilakaly investory
k nakupu pfeprodanych akcii. Naopak pod tlakem nadale
zlstavaji  technologické spolecnosti, kterym  prilis
nepomohla zprava o vysledcich vyrobce mobilnich
telefon(l Research In Motion, jehoz akcie si v reakci na to
odepsaly 24 %. I diky tomu se indexu Nasdaq nepodaifilo
zakoncit v kladnych cislech. Poklesy komodit s vyjimkou
médi a zlata se promitla v sektoru energetickych a
tézebnich spolecnosti, které patfily spolu s technologiemi
k jedinym ztratovym sektordm v ramci indexu S&P 500.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v kvétnu poklesly o 0,2 % pfi
odhadovaném poklesu o 0,5 %, predchozi hodnota 0,5 %
byla revidovana na 0,3 %.

Index spottebitelskych cen (CPI) se v kvétnu zvysil v
USA mezimési¢né o 0,2 %, coz bylo nad odhady analytik{
a pfi mezirocnim srovnani vyrostl CPI o 3,6 %, ptiemz
analytici odhadovali rdst CPI jen ve vysi 3,4 %.

Index predstihovych ukazatell v kvétnu vzrostl o 0,8
% pfi odhadovaném rlstu o 0,3 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

21/6 Rozjednané prodeje dom{ (Kvéten)

22/6 Zasedani FOMC

23/6 Prodeje novych domi (Kvéten)

24/6 Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby (Kvéten)

Vyvoj titulti na americkych trzich

13/6 Svycarska pojistovaci skupina Allied World
Assurance Co. Holdings kupuje amerického konkurenta
Transatlantic Holdings Inc (TRH) za 3,2 mid. USD.
Transakce probéhne vyménou akcii. Cena ¢ini 51,10 USD
za akcii a obsahuje tak akvizicni prémii 16 %.

14/6 RBC Capital Markets snizuje své doporuceni pro

Cisco Systems (CSCO) na ,underperform® z pdvodniho
Loutperform." Cilova cena byla snizena na 14 USD ze 22
USD.

14/6 Americky maloobchodni prodejce elektroniky
Best Buy (BBY) v prvnim ctvrtleti roku 2011 piekonal
oCekavani trhu. Trzby se vySplhaly na 10,94 mid. USD,
zatimco analytici ocekavali pouze 10,69 mid. USD. Cisty
zisk se mezirocné snizil o 12 % na 136 mil. USD (0,35
USD na akcii), presto vSak prekonal odhady ve vysi 134
mil. USD (0,33 USD na akcii). Vysoky rst prodejd byl
zaznamenan u mobilnich telefonl a internetového
prislusenstvi.

15/6 Johnson & Johnson oznamil, ze vhledem k
restrukturalizaci své dcefinné spolecnosti Cordis zaplati
v druhém kvartale 500 - 600 ml. USD. Tato Castka bude
na vykazech predstavovat mimoradnou polozku.
Spolecnost také propusti 900 az 1000 zaméstnancd.

16/6 FBR Capital Markets snizuje své doporuceni pro
Intel (INTC) na ,market perform" z pGvodniho
Loutperform." Cilova cena byla snizena na 26 USD ze 27
usD.

16/6 Americka energeticka spolecnost Energy
Transfer Equity (ETE), ktera se zabyva tézbou,
zpracovanim a distribuci zemniho plynu, kupuje
konkurenta Southern Union (SUG). Celkova hodnota
transakce ¢ini 7,9 mld. USD vcetné dluhu 3,7 mid. USD
a bude uskute¢néna vyménou akcii. Dohodnuta cena 33
USD v sobé obsahuje akvizi¢ni prémii 17%. Spojenim
obou spolecnosti vznikne jeden z nejvyznamnéjsich
hracd mezi distributory zemniho plynu v USA.

16/6 Research in Motion, vyrobce smartphond
BlackBerry, zaostal v trzbach za prvni kvartal za odhady
analytikl, které byly uZ tak snizené po prohlaseni
spoleCnosti z doby pred dvéma meésici. Prodeje sice
mezironé vzrostly o 15,88 % na 4,91 mid. USD, ale i
tak zaostaly za odhady analytikl o 4,70 %. Cisty zisk
spolecnosti pak poklesl mezirocné o 9,6 % na 695 ml.
USD (1,33 USD na akcii), coz bylo viceméné v souladu s
odhady analytik. RIM pfisel také s nizsim vyhledem pro
pristi kvartal. Prodeje se budou pohybovat mezi 4,2
mid. USD a 4,8 mid. USD, tedy daleko pod 5,3 mid.
USD odhadovanymi analytiky.

17/6 Capital One, americka bankovni spolecnost,
koupi za 9 mld. USD americkou pobocku nizozemské
banky ING. ING Direct USA provozuje on-line
bankovnictvi a Capital One se tak stane jednim z
hlavnich hracd v USA poskytujicich tuto sluzbu. Koupé
by méla byt financovana z 6,2 mid. USD v hotovosti a z
2,8 mld. USD akciemi Capital Ones, ¢imz se ING stane
nejvétSim akcionarem spolecnosti a dostane také pravo
jednoho mista v jejim predstavenstvu.



SRN
Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7070 7 164 + 1,33

Komentar k vyvoji indexu

Naproti ostatnim evropskym akciovym trhim se
némeckému indexu DAX podafilo zastavit 6.tydenni sérii
poklesd a pfipsat si tak prvni tydenni narlst od dubna.
Trh@m pomohlo prohlaseni kanclérky Angely Merkelové o
ochoté spolupracovat s ECB na vyreSeni fecké dluhové
krize, které aspon castecné uklidnilo investory ohledné
rozjittené situace sfeckym dluhem. Sporem je
participace soukromych investor(i na odvréaceni bankrotu
Recka. Dafilo se predevsim cykli¢t&jsim tituldm v Cele
s automobilkami. Naproti tomu akcie prodejce Iékd
Celesio AG propadly o 20 % v reakci na prohlaseni
spoleCnosti, 7e letos by ji mohl klesnout zisk kv(li
vladnim opatfenim na snizovani nakladd na zdravotni
péci a vyssi konkurenci v Némecku.

Co se stane - ocekavané udalosti

21/6 Index ZEW ekonomické nalady (éervenz

23/6 Index nakupnich manaZer{ ve vyrobé (Cerven)
23/6 Index nakupnich manaZer{ ve sluzbach (Cerven)
24/6 Index IFO podnikatelské nalady (Cerven)

24/6 Maloobchodni trzby (Kvéten)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

15/6 Citi zvySuje doporuceni pro E.ON na ,drzet" z
predchoziho ,prodavat", cilova cena 17,5 EUR. Dale pak
snizuje cilovou cenu pro RWE na 33 EUR z predchozich
39 EUR s doporucenim ,,prodavat”.

15/6 K+S, némecky vyrobce draselnych hnojiv, zveda
poSesté v fadé prodejni cenu hnojiv vyrabénych na bazi
chloridu draselného, kdyz se poptavka farmari po jeho
produktech nesnizuje.

16/6 RBC Capital Markets pfiSel s novym doporucenim
pro pojistovnu Allianz i pro zajiStovnu Munich Re. Pro
obé spoleCnosti vydal doporuceni ,outperform".
Dvanactimésicni cil pro Allianz je 117 EUR. U spolecnosti
Muenchener Rueckversicherungs je to 124 EUR.

. 16/6 Volkswagen chce letos prodat 2,2 mil. aut jen
v Ciné. Reditel tfetiho nejvétSiho vyrobce aut na svété
Martin Winterkorn uvedl, Ze Volkswagen ocekava v
pristich letech ovladnuti 20 % Cinského trhu. V prvnich
Ctyfech mésicich roku dosahly prodeje na Cinském trhu
741200 kusd. To predstavuje 19,5% rlst v mezironim
porovnani.



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.
investicni doporuceni vytvoreny 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 uskuteCnénim 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 zplsobem 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




