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Souhrn
Prosinec roku 2012 se pro rizikova aktiva vyvijel smiSené, nebot nékteré akciové indexy a komodity

posilovaly a jinym se nedafilo. Na rlst cen rizikovych aktiv tlacil plan na dalSi odkup aktiv ze strany FEDu a
lepSi pFichozi makrodata z USA. Na druhé strané na pokles cen rizikovych aktiv pusobilo vyjednavani
ohledné nalezeni feSeni pro prekonani fiskalniho Utesu. Americti zakonodarci se dohodli az na posledni
chvili, coz zplsobilo, Ze americky SirSi akciovy index mezimési¢né poklesnul. V prosinci nejvice zhodnotil
polsky index WIG a to o 5,4 % dale index prazské burzy PX, ktery zhodnotil 0 4,1 % nasledovan némeckym
indexem DAX, ktery si pfipsal 2,7 % a madarsky akciovy index BUX znehodnotil o 0,5 % a americky SirSi

index S&P 500 znehodnotil 0 0,9 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 30.11.2012 28.12.2012 Zména
PX 997,31 1038,7 4,15%
WIG 45014,7 47460,6 5,43%
BUX 18265,2 18173,2 -0,50%
DAX 7405,5 7612,39 2,79%
SP500 1416,18 1402,43 -0,97%
DJ STOXX 600 275,78 279,68 1,41%
Ropa WTI 88,91 91,82 3.27%
Zlato spot 1741,8 1675,35 -3,.82%
EUR/USD 1,2986 1,3193 1,59%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar vacéi euru oslabil, spotova cena americké ropy WTI i diky tomu vzrostla o 3,2 %. Investice do

zlata by se investorim na zacatku prosince nevyplatila, nebot dana komodita znehodnotila 0 3,8 %.

Vysp élé trhy
Na posledni chvili se Republikani a Demokrati v USA domluvili na fiskalnim utesu, ovSem tim hledani
kompromisu neskongilo, nebot do Unora 2013 je tfeba navysit dluhovy strop a v bfeznu vyjdou automaticky

v platnost fiskalni Skrty, pokud se strany nedohodnou jinak.

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchod( na Burze cennych papird Praha dosahl v prosinci 14 mld. K¢, coZ predstavuje
nizSi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v prosinci letosniho roku pfipsala 4,1 %.

CEZ

Jaderna elektrarna Temelin prekonala na zacatku prosince dosud nejvyssi rocni vyrobu 13,913 miliard kWh
elektfiny z lofiského roku. U Dukovan se ocekava prekonani dosavadniho vyrobniho rekordu 14,448 miliard kWh
do konce roku. Clen predstavenstva uvedl, Ze spolecnost ocCekava vyrobu elektrické energie z jadernych
elektraren v pritim roce nad Grovni 30 terawatthodin. Bank of America/Merrill Lunch zvySuje své doporuceni pro CEZ
na ,koupit" z plivodniho ,neutral." Cilova cena byla zvySena na 885 KC z plivodnich 810 K&. Nomura snizuje cilovou cenu
pro CEZ na 640 K¢ ze 780 K& Doporuceni ponechala na redukovat. Akcie spolecnosti CEZ si ptipsaly 5,4 %.

Erste Bank

Dle informaci z terminalu Bloomberg Erste Group Bank hodla prodat ukrajinskou dcefinou spolecnost za 83
miliond USD spoleCnosti Fidobank. Ovsem Erste vykdZze ve 4Q 2012 ucetni ztrdtu ve vySi 71 mil. USD.
Hospodareni ukrajinské dcefiné spolecnosti bylo od roku 2008 v Cisté ztraté, pficemz v roce 2012 dynamicky
poklesly cisté Urokové vynosy. Zpravu hodnotime pro Erste mirné pozitivné, nebot’ hospodareni na Ukrajiné by
zfejmé jesté nékolik let kondilo Cistou ztratou. Berenberg snizuje své doporuceni pro Erste Bank na ,prodat" z
plvodniho ,koupit." Cilova cena byla vyrazné snizena z pCvodnich 32,5 EUR na 13 EUR. Niz$i doporuceni ma
aktudlné pro Erste i Raiffeisen Bank, kdy doporucuje titul ,drzet" misto plvodniho ,koupit" s cilovou cenou 24
EUR. Akcie spolecnosti si pfipsaly pres 6 %.

Komer éni banka

Vysledky zatéZovych testd bankovniho sektoru v CR, které byly provedeny ke konci tietiho ¢tvrtleti 2012, i nadale
dokumentuji dostatecnou odolnost bankovniho sektoru vici pfipadnym negativnim Sok@m. Kapitalova vybavenost
celého odvétvi by zlstala nad 8% regulatornim minimem i pro vyrazné zatézovy scénar, ktery kombinuje silné
negativni vyvoj domaci i zahranicni ekonomiky vyvolany eskalaci financni krize v zemich eurozény. Zatézovy
scénar zesileny o predpoklad mimoradné vyplaty dividend v prvni poloviné roku 2013 zpdsobi pokles agregatni
kapitalové priméfenosti na Uroven mirné pod 10 %. Renaissance Capital snizuje své doporuceni pro Komeréni banku

vvr

na trhu. Primérna cilova cena podle (idajd agentury Bloomberg dosahuje 4095 K¢. Akcie zhodnotily o 3,5 %.

Pegas Nonwovens

Generalni feditel Pegas Nonwovens Frantiek Reza¢ v rozhovoru potvrdil, e meziroéni rlst provozniho zisku EBITDA za
letosni rok dosahne spodni hranice stanoveného rozpéti 5 - 15 %, kdyz hlavni pfic¢inou tohoto konzervativnéjsiho
vyhledu je vyvoj cen vstupnich materiall. Rozhovor se dotkl i tématu rozhodnuti spolecnosti Kimberly-Clark (KC) o
ukonceni prodeje détskych plenek Huggies na vétsiné evropskych trhli. Reza¢ k tomuto uved| a v podstaté zopakoval
sva slova z konferencniho hovoru z konce listopadu, Ze odchod KC by nemél negativné ovlivnit odbyt spolecnosti v
pristim roce, pficemz predpoklada vyprodanou vyrobni kapacitu. Rezac¢ dale potvrdil, Ze strategickou investici zlstava
vystavba vyrobniho zavodu v Egypté, ktera probihd podle stanoveného planu s tim, Ze prvni vyrobni linka by méla
zahajit komer¢ni vyrobu ve 3Q 2013. Akcie spolecnosti vzrostly o 6 %.
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Orco Property Group
Developerska skupina Orco ziskala novy Gvér od pétice bank pro financovani svého projektu v GSG v Berling. Uvér ve

vyéi 269,6 mil. EUR bude pouZit na refinancovani stavajiciho Gvéru u Royal Bank of Scotland. Uvér je na pét let a bude
zatizen niz8imi Grokovymi naklady neZ stavajici od RBS. Akcie spolecnosti znehodnotily o 10 %.

Unipetrol

Ceska rafinérska, z 51% vlastnéna Unipetrolem, planuje na podzim 2013 kompletni odstavku provozu v Kralupech kvéli
opravéam a Udrzbé. Oprava si vyzada investice ve vysi 600 mil. KC a v této rozsahlé podobé se provadi jednou za 4 roky.
Akcie spolecnosti si pfipsaly 2,9 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX
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Index: PX
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Zdroj: Bloomberg
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Dozor nad spole énosti Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka ( €NB).

VeSkeré informace uvedené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti Fio banka, a.s. (dale jen ,Fio banka“). Fio
banka je ¢lenem Burzy cennych papir Praha, a.s. a tvlircem trhu u 13 akciovych emisi zafazenych v segmentu SPAD.
Fio banka neni tviircem trhu emise akcii spole¢nosti KIT Digital, Inc.

VS8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporuéujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor
Fio banky. Nelze vyloucit, Zze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné
informace a investi¢ni doporu¢eni vytvofeny nebo s ohledem na jiné skute¢nosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné
informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako neupiné nebo nespravné. Fio banka doporuéuje osobam
¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s

makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto
webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta
investiénich nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiénich nastroja, které se obchoduji
na regulovanych trzich nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema
s zadnym emitentem investi¢nich nastrojii uzavienou dohodou tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investiénich sluzeb. Emitenti investiénich nastroji nejsou seznameni s investi¢nimi
doporuc¢enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo
spolujedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji
na tvorbé investiénich doporu¢eni neni odvozena od obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani
jinym zplsobem motivovany k uvefejhovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a smeéru. Fio banka pfedchazi
stfetu zajma pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacéni bariéry mezi
jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za spole énost Fio banka, a.s. vytvo Fli tento dokument:
David Brzek (makléF), Josef Dudek (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (makléF), David Lamac¢ (makIéF),

Chéadi El-Moussawi (analytik), Robin Koklar (analytik), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Pavel Slechta
(analytik), Miloslav Vesely (analytik).
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