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Souhrn

Prosinec roku 2011 se pro rizikova aktiva nevyvijel pfili§ dobfe, pfi¢emz vétsina sledovanych akciovych trhll vyjma
USA a CR klesala a komoditam se taktéZ nedafilo. Pokud se podivdme na vyvoj akciovych indexd v prosinci, tak Ize
konstatovat, Ze Santa claus rally letos nedorazila a index prazské burzy spiSe umazal Cast katastrofalnich ztrat
nabranych v druhé poloviné roku 2011. Letosni rok se pro rizikova aktiva vyvijel smiSené, nebot’ akciové trhy vyjma
amerického akciového indexu Dow Jones poklesly, kdezto komoditam se dafilo, kdyz ropa WTI zhodnotila 0 9 % a
zlato vzrostlo o vice nez 12 %. V prosinci nejvice odepsal polsky index WIG, ktery poklesnul o vice nez 4 %
nasledovan madarskym akciovym indexem BUX, ktery poklesnul o vice nez 3 %. Némecky akciovy index DAX
poklesnul 0 3,1 % a na druhé strané americky Sirsi akciovy index S&P 500 zhodnotil 0 0,8 % a index prazské burzy PX
vzrostl 0 3,6 %.

Vyvoj cen indexti a vybranych komodit za prosinec 2011

30.11.2011 30.12.2011 Relativni zm éna

PX 878,9 911,1 3,66%
WIG 39502 37595,4 -4,83%
BUX 17634,7 16974,2 -3,75%
DAX 6088,84 5898,35 -3,13%
S&P 500 1246,96 1257,6 0,85%
DJ STOXX 600 240 244,54 1,89%
Ropa WTI 100,36 98,83 -1,52%
Zlato spot 1745,57 1576,38 -9,69%
EURUSD 1,3448 1,296 -3,63%
Zdroj: Bloomberg

Komodity

Americky dolar vaci euru silné posilil a spotova cena americké ropy WTI poklesla o 1,5 %. Investice do zlata by
se investorlm na zacatku prosince nevyplatila, nebot’ dand komodita propadla o necelych 10 % zejména diky
apreciaci amerického dolaru.

Vyspélé trhy

Americky Sirsi index S&P 500 za sledované obdobi mirné posilil, coZz bylo zplisobeno pozitivnimi pfichozimi
statistikami zejména z trhu prace, ale i kroky Sesti centralnich bank, které se v koordinované akci dohodly na snizeni
nakladl z dolarovych swapl. Tento krok mél za cil pomoci evropskym bankam, kterym se v poslednich tydnech ztiZil
pristup k likvidité. Ratingova agenturu S&P varovala, ze mlze snizit rating pro staty eurozony véetné velkych hrach
jako Némecko, Francie nebo Itdlie. Rozhodnuti ECB o sniZeni hlavni Grokové sazby o 25 bb trh viceméné ocekaval,
nasleduijici konference s Séfem ECB, Draghim, vSak byla pficinou pro¢ trhy nasledné oslabovaly. Trh totiz ocekaval
jesté vice a to predevsim prohlaseni, ze ECB bude pfipravena nakupovat dluhopisy problémovych statd, coz vsak
Draghi odmitl.
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Cesky trh

Celkovy objem akciovych obchod{ na Burze cennych papirl Praha dosahl v prosinci podpriimérnych 19,5 mid. K¢,
coz predstavuje mirné nizSi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v prosinci letosniho roku
pripsala pres 3 %.

Tendr na vystavbu dvou reaktord pro Temelin je podle zastupce Rosatomu Leose Tomicka jeden z nejpfisnéjsich
na svété, a to kvdli velmi tésnym finanénim podminkam. O zakazku usiluje kromé ZAO Atomstroyexportu, ktery patfi
Rosatomu také Westinghouse Electric Co. a Areva SA. Vitéz tendru bude oznamen v pristim roce. Jaderna elektrarna
Dukovany v roce 2011 vyrobi zfejmé 14,37 terawatthodiny elektfiny a splni tak svij plan na 100,3%. Vyroba temelinu
pravdépodobné dosahne 13,91 terawatthodiny a plivodnich pfedpokladd bude tak dosaZeno pouze z 94%. NiZSi pinéni
planu bylo zapfic¢inéno kvdli delSim odstavkam. Bartlska, vladni zmocnénec pro dostavbu Temelina, uved|, ze CEZ
bude hledat partnery pro dostavbu novych blok{ v Temeliné. Firma ma podle Bartliska dost vlastnich zdrojli, nicméné
chce se zajistit proti moznym rizikdm. MoZnost viadnich zaruk Bart$ka nepotvrdil ani nevyvrétil. Spole¢nost CEZ véera
oznamila, Ze obdrZela prostfedky z emise 10letych dluhopisli za 50 mil. EUR. Obligace pro vybrané investory nesou kupon
4,102 %. Agentem emise byla banka UBS. Goldman Sachs zvysil cilovou cenu pro CEZ na 1034 K¢ z pdvodnich 1017 KC.
Doporuceni bylo ponechano na stupni ,neutral*. Premiér Neces pfipustil, Ze by stat mohl pomoci spolecnosti CEZ s
dostavbou novych blokd v JE Temelin. Jak presné a v jaké mife je vSak dle jeho slov pred¢asné komentovat. V
soucasné situaci dle jeho slov je vSak u velkych infrastrukturnich projektu zapotfebi vetsi aktivita statu. Akcie
spolecnosti CEZ si v prosinci pfipsaly 5,8 %.

Mad'arska vlada uzaviela s asociaci bank dohodu ohledné feseni cizoménovych hypoték. Banky ponesou naklady ve vysi
2/3, vlada ve vysi 1/3. Dluznikdm s hypotékou 90 dni po splatnosti bude odpusténo 25% dluhu. Naklady na sménu
cizoménovych hypoték si budou moci banky zapodist proti bankovni dani. Podle zakona mohou byt hypotéky ve Svycarskych
francich splaceny pii kurzu 180 HUF/CHF, prestoze trzni kurz se pohybuje kolem 240 HUF/CHF. Deutsche Bank sniZila cilovou
cenu pro Erste bank na 14,5 EUR z plivodnich 19,5 EUR. Erste uvedla, Ze chce spinit pozadavek dodate¢ného kapitalu do
poloviny pfistiho roku bez vladni pomoci. Pozadavek Urovné jadrového kapitalu Tier 1 na 9 procentech spini Erste pres
zadrzeny zisk a vybérovy prodej nejadrovych aktiv. Doporuceni ,drzet" bylo potvrzeno. Akcie Erste Group si v prosinci
pripsaly pfes 4 %, ovéem akcie konkurenéni Komeréni banky zhodnotily o 6,8 %. Ratingova agentura Moody s snizila
vyhled hodnoceni Ceského bankovniho sektoru na ,negativni® z plvodniho ,stabilni*. Zména vyhledu nebyla
doprovézena zménou u jednotlivych bankovnich dom@. Moody's argumentuje zpomalenim ekonomiky EU, které
dopadne i na nas trh a zahrani¢nimi vlastniky bank. Erste Group Bank potvrdila, Ze chce setrvat na vsech trzich stfedni a
vychodni Evropy. Navzdory svému odhodlani uzavie v Mad'arsku 43 pobocek a zrusi az 450 pracovnich mist. Erste hodla
udrzet naklady v pfistim roce pod Urovni letosniho roku. Ocekava vsak pokles provizi. Spolec¢nost do pfistiho roku zaroven
ocCekava snizeni opravek. Podle novych pozadavkd EBA na kapitalovou pfimérenost bude banka potfebovat kapital v objemu
743 mil. EUR. Akcie Erste Group si za sledované obdobi odepsaly 16 % a akcie Komer¢ni banky odepsaly 10 %. Komercni
banka vyuzije opce na predCasné splaceni podfizeného Uvéru ve vysi 6 mid. K matefské spolecnosti Société Générale.
Uvér byl ziskan v roce 2006 se splatnosti na 10 let a moZnosti pfedCasného splaceni. Vedeni KB bude jesté o splaceni
vyjednavat s CNB a dalsimi velkymi véfiteli. Kapitdlova pfimérenost i po pfipadném splaceni bude na dostatecné
Urovni.

ArcelorMittal planuje snizeni stavu zaméstnancl na Ostravsku o zhruba 10% kvili slabsi poptavce béhem
ekonomického zpomaleni. Arcelor je vyznamnym odbératelem NWR. Akcie NWR vzrostly v prosinci 0 0,8 %.

Vyvoj provoznich ukazatell Unipetrolu v mésici listopadu se nevyvijel prilis optimisticky. Rafinérska marze poklesla
z fijnovych 1,5 USD/barel na 0,5 USD/barel. Rozdil cen ropy Brent a Ural se snizil na nulu po pfedchozim rozdilu 0,8
USD/barel. Pokles zaznamenaly i petrochemické marze. Unipetrol dodasné zastavil provoz hydrogeneracniho odsifeni
stfednich destilatd v pardubické rafinérii Paramo. Planovana technologicka odstavka by méla trvat do zaCatku bfezna 2012.
Soucasné byl zastaven provoz atmosférické a vakuové destilace ropy. Dlvodem této odstavky jsou nizké rafinérské marze.
Akcie Unipetrolu zdstaly stabilni.
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Fortuna Entertainment uvedla, Ze letos oCekava nejlepsi hospodarské vysledky v divizi kurzového sazeni v historii firmy.
Je to bez zahrnuti nové spusténych loterijnich her. Jiz v listopadu firma oznamila predpoklad naplnéni odhad@ analytikd na
Cisty zisk ve vysSi 14 mil. Eur a EBITDA 20 mil. Eur. DoCasnym generalnim feditelem spolecnosti Fortuna Entertainment bude
Wilf Walsch, ktery je dosavadnim mistopfedsedou predstavenstva zodpovédny za korporatni strategii. Nahradi odstupujiciho
Jifiho Bundu nejméné do fadné valné hromady v kvétnu 2012. Spolecnost Fortuna oznamila, Zze bude moci prodavat
loterijni produkty na Cerpacich stanicich spolecnosti Benzina. Nyni chce uzavfit smlouvy s provozovateli zhruba stovky
pump na nejlukrativnéjSich mistech. Spolecnost nyni nabizi loterijni hry zhruba na 1400 terminalech. Fortuna jiz dfive
uvedla, ze chce mit do jara 3000 terminalG. Akcie znehodnotily o 1,3 %.
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Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VesSkeré informace uvedené rgatto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankaos (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papif Praha, a.s. atvcem trhu u 13 emisi Fazenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vyt
Ze s ohledem na zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skuwrosti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odpé&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéi&ii nebo uviejnéni obsahu d&chto webovych
stranek vetrg informaci a investhich dopordenich na nich uwejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil &tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitenestinich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiidayp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani investch sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi ped jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢gicich vedoucim manazerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tvérk
investinich dopordeni neni odvozena od obclioflia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ainji zpisobem motivovany k
uveejiiovani investinich dopordgeni utitého stupd a sngru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lenénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou viiiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.
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