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CR

Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1205,30 1235,50 + 2,51

Komentar k vyvoji indexu

Prazskd burza zaznamenala rdst, ktery souvisel
s optimismem ohledné schvaleni Uspornych opatfeni
v Recku. V pondéli byla znat jeSté nervozita a dozvuky
predchozich prodejli, od Gtery se vSak trh vezl na viné
optimismu. Index PX posili o 2,51%. NejvétSim
tahounem byly logicky bankovni tituly. Vyrazné lépe se
vedlo Erste bank, ktera si pfipsala velmi silnych 9% a
tahla celou burzu. Navrat na hranici 4100 K¢ predvedla i
Komercni banka, s ristem o 2,7% vSak ze Erste i celym
evropskym financnim sektorem zaostala. Se zlepSenou
naladou a ukoncenim Upisu polské JSW se posunuly vyse
akcie NWR (+2%). Hranice 250 K¢ zatim odolala, ale Ize
predpokladat, ze titul se postupné posune i nad tuto
drove. DalSi vylepSeni letosnich maximalnich cen se
dockala Telefonica (+0,8%). Za trhem zaostaval CEZ (-
2,3%), kdyz v tydnu byl k vidéni vyraznéjsi pokles cen
elektrické energie na némeckém trhu. Na nizSi ceny se
snizenym doporuceni od Goldman Sachs podivaly i akcie
medialni spolec¢nosti CME (-2,3%). V tydnu bylo zavrSeno
i prvni pololeti. Index PX zakondil prvni polovinu roku
s kladnou nulo a c&astecné tak zaostal za vyvojem
v zapadni Evropé i v USA.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Statni rozpocet CR vykazal na konci ¢ervna schodek
62,86 mid. KE. Pro letosni rok byl schvalen deficit 135
mld. KC. Deficit na konci kvétna Cinil 81,47 mid. K& V
Cervnu loriského roku to byl schodek 75,66 mid. K¢.

Index nakupnich manazerl v ceském prlmyslu v
Cervnu klesl na 55,1 b. z kvétnovych 55,9 b. Ocekavala
se hodnota 54,3 b.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CETV
1/7 Goldman Sachs snizil doporuceni pro akcie medialni
spole¢nosti CME na ,sell* z predchoziho ,neutral®. Cilova
cena byla snizena na 18,40 USD. Podle analytikd GS je pro

.....

30/6 CME dokoncilo akvizici Bontonfilmu za 11 mil.
USD.Akvizice byla oznamena jiz v breznu.

CEZ

28/6 Podle agentury Moody’s rozhodnuti Némecka o
uzavieni jadernych elektraren mliZe byt pozitivni pro
hodnoceni zavazkd CEZu. Ratingova agentura olekava,
Ze diky rozhodnuti se Némecko stane Cistym dovozcem
elektfiny, coz povede stfednédobé ke zvysSeni cen a
vytvori pfileZitosti pro vyrobce s dlouhodobou zdrojovou
zakladnou jako CEZ. y

30/6 UBS snizila doporuceni pro akcie CEZ na ,Neutral*
z pAvodniho ,Buy". Cilova cena byla snizena na 910 K¢
z predchozich 1050.

Fortuna
30/6 Sazkova kanceldr Tipsport spusti svoji verzi Ciselné
loterie jiz 11.7. a predstihne tak konkurenéni Fortunu.
Tipsport by mél tikety nabizet prostfednictvim stavajici sité
prodejnich mist, kterych je pfiblizné 1000.

Philip Morris

28/6 Naklady ceské jednotky tabakového vyrobce Philip
Morris pravdépodobné porostou pod tlakem legislativy
Evropské unie. Spolecnost by méla zacit vyrabét cigarety,
které budou méné nachylné ke vzniceni. Tato uprava by
méla slouzit k wvy$Si pozarni bezpeCnosti. Clenka
predstavenstva spolecnosti Andrea Gontkovicova uvedla, Ze
Philip Morris neplanuje zvysit prodejni ceny. Evropska unie
vydala zdkaz na soucasny typ cigaret s Ucinnosti od 17.
listopadu.

Telefonica CR
30/6 Telekomunikacni spoleCnost uzaviela ramcovou
smlouvu o poskytovani sluzen s ministerstvem obrany
v objemu 144 mil. K& Smlouva se podle tiskové zpravy
ministerstva tyka poskytovani telefonnich, internetovych a
dalSich sluzeb v letech 2011-2014.

Unipetrol
29/6 Unipetrol ve stfedu
ethylenové jednotky kvdli
chladicich kompresorech.

dopoledne omezil provoz
technickym problémim na

Co se stane - ocekavané udalosti

4/7 Maloobchodni trzby
5-6/7 na Ceském trhu se neobchoduje
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

o 0d Tento < o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2801,59 2813,35 + 0,42

Komentar k vyvoji indexu

Tak jak polska burze nepadala pfi kvétnovych
globalnich propadech a poklesech na zacatku Cervna, tak
v samém zavéru se naopak na zlepSeném sentimentu
nesvezla. Optimismus ze schvaleni Uspornych opatfeni
v Recku poslal vétsinu evropskych index{ tento tyden do
vyrazné kladnych cisel, polsky trh vSak reagoval spiSe
umirnéné. Index WIG20 posilil o 0,42%, kdyz v tydnu
tfikrat oslaboval. Brzdou byly akcie stavebni spolecnosti
PBG (-8,7%), kterda nabidla 65% prémii za prevzeti
spoleCnosti Rafako (+29%). Nedafilo se ani energetické
spolecnosti PGE, kdyz trh spekuloval o moznosti dalSiho
prodeje statniho podilu. Titul oslabil o 4,3%. Nedafilo se
ani dalsim energetickym spolecnostem, kdyz ceny
elektrické energie na némeckém trhu zaznamenaly
propad. Tauron oslabil o %, CEZ se propadl o 2,5%.
S optimismem v Evropé se nejvice svezly akcie tézebni
spolecnosti KGHM (4,3%), kdyz ceny médi zaznamenaly
citelny rdst. Pfes 2% dokazaly posilit i akcie plynarenské
spolecnosti PGNIG.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

BéZzny Ucet platebni bilance zaznamenal v prvnim
Ctvrtleti schodek ve vysi -3364 mil. EUR (odhad -4154
mil. EUR). V predchozim Cctvrtleti byl zaznamenan
revidovany schodek -5671 mil. EUR.

vV

Uroven za poslednich 18 mésicl. Propadl se v ¢ervnu na
51,2 b. z pfedchozich 52,6. Ocekavalo se 52,3 b.

Co se stane - ocekavané udalosti
6/7 Rozhodnuti o Urokovych sazbach

Vyvoj titulti na polském trhu

28/6 Bank of America/Merrill Lynch zaradil akcie
spolecnosti BRE Bank na seznam nejméné preferovanych
titul@.

28/6 Stavebni spolecnost PBG chce prevzit majoritni
podil ve spolecnosti Rafako, nejvétsim polském vyrobci
prémyslovych kotld. Pfevzetim spolecnosti si chce PBG
zajistit vysSi Sance pro kontrakty z oblasti energetického
prlmyslu. PBG nabidlo prémii ve vysi 65%.

29/6 Unicredit zvySuje své doporuceni pro Cyfrowy
Poslat (CPS) na ,koupit" z pdvodniho ,drzet." Cilova cena
byla zvySena na 18,90 PLN ze 16,90 PLN.

29/6 Polsky ministr financi Alexandr Grad dnes
oznamil, Ze polskd vldada nebude vyzadovat vyplatu
dividendy z ropné spolecnosti PKN Orlen (PKN), ve které
drzi témér 30 % akcii. Ministr tak potlacil zvésti o tom,
Ze se vlada, ktera bojuje s vysokym deficitem statniho
rozpoctu, pokusi prosadit mimoradnou vyplatu dividendy.
Orlen tak jiz treti rok po sobé zadrzi veskery svi{ij zisk na
Grovni spolecnosti.

30/6 Na verejnost dnes pronikly informace o Umyslu
polské vlady, ktera bude ziejmé& poZadovat vySSi
dividendu od PKO Bank (PKO). Vyplatni pomér se ma
pohybovat mezi 60 a 75 %. Vlada tak voli opacny
postup, nez v pripadné ropného gigantu PKN Orlen
(PKN), u kterého Zadnou dividendu nepozaduje. Jiz ted’
je jisté, Ze pozadavky vlady jsou v rozporu s plany
vedeni spoleCnosti, které navrhlo vyplatit pouze 41 %
zisku. Kone¢né rozhodnuti padne na setkani akcionard.
Banka v roce 2010 vygenerovala Cisty zisk 3,31 mid. PLN
(1,2 mid. USD).

30/6 Polska plynarenska spolecnosti PGNiG (PGN)
dnes oznamila, Ze dividendovy vyplatni pomér ze zisku
za rok 2010 bude cinit 50 %.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 935 12 583 +5,43
NASDAQ 2 653 2 816 + 6,15
S&P 500 1268 1339 + 5,61

Komentar k vyvoji indexu

US akcie si za uplynuly tyden pripsali nejvétsi tydenni
rally za posledni 2 roky, kdyz investofi se vrhly na
preprodané akcie v reakci na pozitivni zpravy z Recka. To
hralo v minulém tydnu Ustfedni roli, kdyz na pllku tydne
feckd vldda hlasovala o schvaleni Usporného balicku,
ktery i pres protesty v ulicich, nakonec prosel. To trhy po
tydnech nejistoty uklidnilo, kdyz schvaleni Usporného
programu bylo podminkou poskytnuti dalsi pomoci statu
na jihu Evropy. Dalsim dlvodem k optimismu byly
ohlasované vysledky (NKE +13,1 %, DRI +9,5 %), které
investory potéSily a naznacily, ze blizici se vysledkova
sezéna by se mohla nést v podobném duchu. Optimisticky
zavér tydne pak dokreslily indexy nakupnich manazerd,
které dopadly nad lépe nez se ocekavalo. Dafilo se vSem
sektorlm v cele senergetickym (+7,2 %) a
technologiemi (MSFT +7 %, INTC +5,9 %). Zavér cervna
nakonec tedy vyznél jednoznacné pozitivné a investofi si
CasteCné spravili naladu z predchozich dni. Pristi,
zkraceny, tyden se ponese ve znameni dileZitych dat
ztrhu prace, a po nich jiz bude nasledovat zahajeni
vysledkové sezony. Ocekavame, ze soucasny rychly
nardst by mohl investory vést k tomu realizovat ¢ast zisk{
a indexy by mohly konsolidovat okolo soucasnych urovni.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Osobni prijmy v kvétnu vzrostly o 0,3 % (odhad 0,4
%). Osobni spotfeba ve stejném obdobi stagnovala
(odhad 0,1 %).

Spotiebitelska divéra poklesla v Cervnu na 58,5 b.
Ocekavala se hodnota 61,0 b.

Index nakupnich manazer( Chicago v Cervnu vzrostl na
61,1 b.(odhad 54 b.). Pfedchozi hodnota cini 56,6 b.

Index ISM v zpracovatelském sektoru vyrostl v ¢ervnu
z predeslych 53,5 b. na 55,3 b. Ocekaval se pokles na
52,0 b.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/7 Tovarni objednavky (Kveten)
6/7 Index ISM ve sluzbach (Cerven)

_ 7/7 Zména pracovnich mist v soukr. Sektoru
(Cerven) 5
8/7 Zména prac. mist mimo zeméd. Sektor (Cerven)

8/7 Mira nezaméstnanosti (Cerven)

Vyvoj titulti na americkych trzich

27/6 Americké spolecnosti Nike se podafilo navysit ve
Ctvrtém fiskalnim kvartalu zisk o 14 % a prekonat tak
oCekavani trhu. Vyssi naklady spolecnosti byly
vykompenzovany silnymi prodeji tenisek a sportovnich
odévl po celém svété. Nike jiz dfive varoval investory,
Ze vySSi vyrobni naklady by mohly snizit marze ve
zbytku roku i v roce 2012. Nike reportoval zisk ve vysi
594 mil. USD (1,24 USD na akcii) pro Ctvrtleti kondici
31. kvétna. Trzby vzrostly o 14 % na 5,77 mid. USD.
Vysledky tak vyrazné prekonaly ocekavani zisku 1,16
USD na akcii pfi trzbach 5,53 mid. USD. Trzby
spolecnosti se zvySily na vSech trzich kromé Japonska.
Na severoamerickém trhu se trzby zvySily o 22 %. V
Ciné to byl rlist 0 21 %.

29/6 Americka bankovni skupina Bank of America
(BAC) se blizi k uzavieni dohody se skupinou investor(,
ktefi  ztratili své penize pfi obchodech se
strukturovanymi produkty zaloZzenymi na hypotécnich
Uvérech. Banka by svym byvalym klientdm méla zaplatit
8,5 mid. USD.

29/6 Americka potravinarska spole¢nost General Mills
(GIS) zvefejnila své hospodarské vysledky za 4Q FY
2011. Trzby investorskou verfejnost spise zklamaly, kdyz
se mezirocné zvysily o neceld 2 % na 3,63 mid. USD,
zatimco trh ocekaval 3,67 mid. USD. Mnohem lepSi
vysledek zaznamenal Cisty zisk, ktery se mezirocné
zvysil o témér 23 % na 346 mil. USD. Vyrazné negativni
zpravou bylo snizeni vyhledu na fiskalni rok 2012, ve
kterém spoleCnost ocekava zisk pod analytickymi
odhady.

30/6 Citi zvysuje své doporuceni pro eBay (EBAY) na
Jkoupit* z plvodniho ,drzet." Cilova cena byla zvySena
na 38 USD ze 36 USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7121 7 419 + 4,19

Komentar k vyvoji indexu

Evropské akcie zazily dlouho nevidanou rally a
némecky index DAX si pfipsal nejsilnéjsi tyden od brezna,
kdyz veSkeré déni na akciovych trzich se odvijelo od
Uspésného hlasovani o Usporném balicku v Recku, bez
jehoz schvéleni by zadluzend zemé nedostala dalsi
financni pomoc. Balicek v hodnoté 78 mid. EUR, ktery by
mél byt implementovan béhem nasledujicich 5 let, tak
fecké vladé poskytl opét vice ¢asu a zaroven uklidnil
trhy, které nékolik tydnu byly v zajeti nejistoty. V zavéru
tydne pak dalsim impulsem krlstu byly zvefejnéna
ekonomicka data vzamoti. Nejvice v tydnu tézily
z feckych zprav bankovni tituly (CBK +8,6 %. DBK 5,9
%). V dalsim rlstu pak pokracovaly i automobilky a
Volkswagen se diky tomu posunul na nova letosni
maxima (143 EUR).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Spotrebitelska divéra podle odhadu GfK vzroste v
Cervenci na 5,7 b., kdyz se ocekaval pokles na 5,3 b.

Podle zdrojd obeznamenych s provadénim zatézovych
testd neprojde zkouskou finanéni odolnosti 10 az 15 z 91
testovanych bank. Oclekava se, Ze pljde o banky z
Recka, Némecka, Portugalska a Spanélska.

Maloobchodni trzby se v kvétnu mezimésicné propadly
0 — 2,8 % a mezirocné vzrostly 0 2,2 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

6/7 Tovarni objednavky (Kvéten)
7/7 Prlmyslova vyroba (Kvéten)
8/7 Obchodni bilance (Kvéten)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

27/6 Banco Santader zvySuje své doporuceni pro
Porsche (PAH3) na ,koupit* z plvodniho ,drZzet." Cilova
cena byla zvySena na 65 EUR ze 47,87 EUR.

27/6 Némecka automobilka Volkswagen (VOW3) chce
provést personalni zmény v dozoréi radé MANu (MAN),
kv@li obavam z moznych anti-monopolnich sankci ze
strany Evropské komise.

30/6 Némecky ocelarsky koncern ThyssenKrupp (TKA)
patfi mezi nékolik spolecnosti, které jsou vysSetfovany pro
podezieni z poruseni hospodarské soutéze na trhu s

zelezni¢ni oceli. VySetfovani bylo zahdjeno kvdli podez
feni z kartelové dohody.

1/7 Grupo Santander snizuje doporuceni pro
némeckou automobilku z ,buy" na ,underweight". Cilova
cena byla snizena ze 70 EUR na 68 EUR.

1/7 Némecka Lufthansa dosahla dohody s unii pilotd.
Dohodla se na zvySeni mzdy o 3,5 % na rok do dubna
2012.



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 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@ 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




