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Vyvoj indexu PX

Tento

tyden Zména %

Index Minuly tyden

PX

1138,10 1156,00 + 1,57

Komentar k vyvoji indexu

Index prazské burzy se opét dostal nad hranici 1150
bod{ a uzavrel tyden se ziskem 1,57 %. Hlavni ¢ast ziskd
si akcie pfipsaly hned v pondéli, kdyz burza posilila o
téméf 2 % a v nasledujicich dnech oscilovala kolem
dosazenych hodnot. Pondélni rdst tahly predevsim akcie
Komercni banky, které pridaly vice nez 5 %, kdyz na trhu
byly vidét dozvuky objednavek po doporuceni od JP
Morgan z minulého tydne. Titul se dostal az na dohled
hranice 4200 K¢, své zisky v prlibéhu tydne vsak v piném
rozsahu neudrZel a kurz klesl zpét na 4015 K¢ (+2,5 %).
Erste Bank po silnych rdstech v predchozim obdobi
Castecné zvolnila. Dobré vysledky nebyly impulzem
k dalsSimu rdstu, kdyZz naopak po oznameni dochazelo
k vybirani zisk@. Titul si nakonec kladnou tydenni
vykonnost udrzel a akcie si pfipsaly 0,7 %. Nejvice
kladnych bodl do indexu prfidaly akcie CEZu, které
posilily o 3,7 %. O dalSim vyvoji bude rozhodovat to, jak
se vldda definitivné postavi k pfidélovani emisnich
povolenek po roce 2013. Nejvétsi rlst zaznamenaly akcie
Unipetrolu, kdyz vysledky za 3Q prekonaly ocekavani na
vSech drovnich. Titul se vratil na 200 K¢ (+5,3 %). Na
opacném vykonnostnim pdlu byly akcie CME (-6,3 %).
Investofi postupné absorbovali vysledky a komentar
vedeni, které predpoklada celkovy pokles reklamnich
prijml v letoSnim roce na horni hranici predchozich
odhad@. Pro rok 2011 sice Cekd vedeni rlst na vsech
trzich, ale to uz investoti slySeli opakované.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CME

27/10 Medialni spole¢nost CME ve 3Q v meziro¢nim
porovnani zvysila vynosy o necelych 5 % na 134,4 mil.
USD a mirné tak zaostala za oCekavanim trhu. Provozni
vysledek na Urovni OINBDA byl ve ztraté 4,49 mil. USD,
coz bylo v souladu s ocekavanim trhu. Vedeni potvrdilo
svlj dfive snizeny vyhled a pfedpoklada, ze dosahne
ukazatele OIBDA za cely rok v rozmezi 100-115 mil. USD.
Za cely rok 2010 vedeni oCekava pokles pfijml z reklamy
vprdméru o 4 %, coz je horni hranice pdvodniho
odhadu. Na rok 2011 c¢eka vedeni rlst na vSech trzich,
kde pUsobi.

CEZ
27/10 Analytici JP Morgam sniili cilovou cenu pro akcie
CEZ na 900 K¢ z pdvodnich 1080 K¢&. Doporuceni zdstalo
na stupni ,neutral®.
29/10 Goldman Sachs upravil smérem dolu cilovou cenu
pro CEZ. GS cilime akcie na 1002 K¢ misto pdvodnich
1053 K¢&. Doporuceni zlstalo na stupni ,koupit®.

Erste Bank

29/10 Rakouska Erste Bank reportovala vysledky za 3Q.
Cisty zisk spoleCnosti vzrostl mezirocné o 16 % na 265
mil. EUR, trh ¢ekal rlst pouze na 235 mil. EUR. Lepsich
Cisel bylo dosazeno i u vynosovych polozek, kdyz Cisty
arokovy vynos vzrostl na 1,39 mid. EUR oproti ocekavani
1,36 mld. K¢ Sledovana hodnota opravnych polozek
poklesla na 504 mil. EUR, trh ocekaval 527 mil. EUR.
Nadale slozita situace panuje v Rumunsku, kde rizikové
Gvéry nadale narlstaiji.

NWR
29/10 Podle material{ pro mimofadnou valnou hromadu,
kterd je planovana na 24.11.2010, zvazuje NWR emisi
akcii v objemu 1,4 mid. zlotych (zhruba 8,87 mid. Kc¢).
Vynos by mél byt pouzit na financovani chystané akvizice
polské spolecnosti Bogdanky.

Unipetrol
29/10 Petrochemicky holding reportoval za 3Q Cisty zisk
ve vySi 175 mil. K¢, trh Cekal pouze 102 mil. K& Trzby
spoleCnosti mezirocné vzrostly o 20 % a dosahly 22,5
mid. K¢ Na provozni Urovni hospodafila spolecnost se
ziskem 238 mil. KC. Slabého vysledku bylo dosazeno
v rafinérském segmentu, kde Unipetrol vykazal provozni
ztratu 143 mil. KE Za ztratou stal vyrazny pokles
rafinérskych marzi a snizeni rozdilu mezi cenou ropy typu
Brent a Ural.

Co se stane - ocekavané udalosti

3/11 Komercni banka - vysledky za 3Q
4/11 CNB - rozhodnuti o nastaveni Urokovych sazeb
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 133 11 118 -0,13
NASDAQ 2479 2 507 + 1,13
S&P 500 1183 1183 + 0,02

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské akcie v minulém tydnu stagnovaly a
s vyjimkou technologickych spolecnosti skoncily na nule.
Investori tim dali jasné najevo, Ze s dalSimi vyraznéjSimi
operacemi pockaji az na nasledujici tyden, ktery nejspise
napovi, jakym smérem se budou akcie vyvijet po zbytek
roku. Na programu je kromé US voleb do Sendtu a
Snémovny reprezentantdl a dat ztrhu prace i klicové
zasedani FOMC o Urokovych sazbach. Na ném by mél FED
oznamit, jak to nakonec bude s dalSim vyvojem kolem
kvantitativniho uvolfiovani. Spekulace, ktera svirala trhy
v poslednich 2 mésicich ve svych sparech a udavala smér,
totiz mlze v pfipadé, Ze se nenaplni pfani investord,
poradné zamichat s virou v dalsi rlist akciovych trhd. FED
se v pribéhu tydne vyjadfil, ze by mohl pfistoupit
k pozvoIné&jsimu odkupu vladnich dluhopisd v fadu stovek
miliard USD. To by v porovnani s 1,7 bin. USD (QE1)
mohlo investory pfimét k realizaci pfedchozich ziskd poté,
co posledni dva mésice indexy pfidaly vice nez 10 %.
Probihajici vysledkova sezdna je tak zatim odsunuta spiSe
na druhou kolej. Doposud oznamilo své vysledky vice nez
2/3 spolecnosti v indexu S&P 500 a pozitivné prekonalo
odhady vice nez 70 % spolecnosti. Déje se tak jiz 6.
kvartal po sobé, coz je nejdéle od roku 1993.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index aktivity Chicago Fed pokles| za zafi na hodnotu -
0,58 b. z-0,53 b. (-0,49 b. po revizi) v minulém obdobi.

Index spotfebitelské dlvéry v USA za Fijen dosahl
hodnoty 50,2 b. oproti predpovédi 49,8 b. a hodnoté 48,5
b. ze zafi.

Rist amerického HDP ve tfetim kvartalu dosahl 2 % v
souladu s ocekavanim 2 %. V predchozim Ctvrtleti
americky HDP vzrostl 0 1,7 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

1/11 Osobni vydaje (Zafi) y
1/11 Index nakupnich manazerd ve vyrobé (Rijen)
3/11 Tovarni objednavky (Zari)

3/11 Zasedani FOMC o Urokovych sazbach

4/11 Produktivita mimo zemédélstvi (3Q)

5/11 Zména pracovnich mist (Rijen)

Vyvoj titulti na americkych trzich

25/10 Microsoft obdrzel snizené doporuceni od FRB
Capital Markets z ,outperform™ na ,market perform".
Cilova cena byla snizena z 32 USD na 27 USD.

25/10 BP se rozhodla prodat podily ve ctyfech
hlubokomofskych ropnych polich Magnolia, Merganser,
Nansen a Zia za 650 mil. USD spolec¢nosti Marubeni Qil
& Gas. Jde o posledni ze série prodejd aktiv, které BP
uskutecnila po katastrofé ropné plosiny Deepwater
Horizon.

25/10 General Electric bude rozsifovat elektrarnu v
Andhra Pradesh, Indie. V ramci zakazky za 750 mil. USD
ma GE rozsifit vykonnostni kapacitu elektrarny o 2400
megawatt(.

26/10 Spolecnost Texas Instruments vykazala zisk
ve vysi 0,71 USD na akcii pfi ocekavanych 0,69 USD na
akcii. Trzby Cinily 3,74 mld. USD oproti konsensu 3,69
mid. USD.

26/10 Chemicka spolecnost Du Pont (DD) ve tfetim
kvartalu reportovala trzby ve vysi 7 mid. USD a zisk 367
mil. USD, 40 centd na akcii. Pfekonala tak odhady
analytik(, ktefi ocekavali trzby ve vysi 6,76 mid. USD a
zisk na akcii 34 centd. ZvySenému odbytu pomohly
predevSim zakazky v oblasti solarnich technologii.
Spolecnost zaroven zvysila svllj odhad ro¢niho zisku na
akcii na 3,1 USD z predchoziho rozmezi 2,9 az 3,05
usD.

26/10 Automobilovy vyrobce Ford (F) dosahl ve
tretim kvartalu trzeb ve vysi 29 mld. USD a historicky
rekordniho zisku 1,69 mid. USD, 48 centl na akcii.
Vyrazné prekonava odhady analytikll, ktefi ocekavali
trzby ve vysi necelych 27 mid. USD a zisk na akcii ve
vySi 38 centl. S vynikajicimi vysledky Ford ocekava v
budoucnu rozSifeni svého podilu na americkém
automobilovém trhu.

26/10 Spolecnost IBM (IBM) dnes informovala o
svém zaméru zahajit program zpétného odkupu akcii v
celkové hodnoté 10 mid. USD. Odkup akcii zahajila IBM
jiz v tomto roce, v kombinaci s dosud nevyuzitymi
financnimi prostfedky z tohoto roku bude mit soucasny
program celkovou hodnotu 12,3 mld. USD.

29/10 Microsoft Corp. (MSFT) vCera po uzavieni trhu
reportoval finanéni vysledky. Cisty zisk dosahl 5,4 mld.
USD (62 centd na akcii) oproti predchozim 3,6 mid. USD
(40 centll na akcii). Analytici o¢ekavali zisk 55 centd na
akcii. Trzby rostly o 25 % na 16,2 mid. USD ve srovnani
s ocekavanim trhu ve vysi 15,8 mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 606 6 601 - 0,07

Komentar k vyvoji indexu

Index DAX preslapoval v minulém tydnu na misté,
kdyz se mezi investory objevily spekulace, Zze oznameny
stimulus US centrdlni banky nebude stadit na udrzeni
ekonomického oziveni. Némecké akcie stejné jako
zamorské trhy od konce léta pridaly téméF 12 % prave
diky vyhledu, Zze FED zahaji monetarni stimulaci skrz
odkup US statnich dluhopistl. Plvodni ocekavani, ze FED
odkoupi aktiva viadu 1 bin. USD, vSak v poslednich
dnech ponékud ztracela na sile, kdyz lepsici se
ekonomicka data z US ekonomiky tyto domnénky
ponékud podryly. V Evropé byly pod tlakem predevsim
bankovni tituly, kdyz nejvétsi Svycarskd banka
neprijemné prekvapila ztratou za 3Q (jak jinak nez
poklesem obchodni aktivity). Naopak svymi vysledky
potésila investory Deutsche Bank, kterd oznamila nizsi
ztratu, nez se Cekalo. Titul po vysledcich zamifil vyse,
presto negativni sentiment v sektoru nakonec znamenal
z tydenniho pohledu pro akcie DBK ztratu -1,6 %.
Z vysledk@ tézily i akcie Volkswagenu, které si pfipsaly
vice nez 11 %. Spolecnost zvefejnila detaily vysledkli za
9M, kdy zisk vzrostl vice nez 4x hlavné diky Ciné&, ktera je
nejvétsim trhem automobilky od roku 2009. Lepsi
vysledky telekomunikacnich spoleCnosti dokazal vyuzit
Deutsche Telekom, ktery se svezl na pozitivni viné
v sektoru a posilil o 3,5 %. Softwarova spole¢nost SAP
své investory zklamala kvlli vysledkim za 3Q a akcie
v den oznameni klesly nejvice za poslednich 6 mésicl na
37 EUR. V zavéru tydne vSak Cast ztrat korigovaly a
celkové tyden skoncily s vysledkem -1,5 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

PoCet novych primyslovych objednavek vzrostl v
eurozéné v srpnu o 24,4 % y/y a o 5,3 % m/m pfi
oCekavaném rlstu 0 19,3 % y/y a 0 2,2 % m/m.

Spotfebitelska divéra podle GfK by v Némecku méla v
listopadu dosahnout 4,9 b. oproti ocekavanym 5,1 b.

Maloobchodni trzby v Némecku realné mezimésicné
klesly 0 2,3 % ve srovnani s predchozim poklesem o 0,4
% (plvodné -0,2 %).

Co se stane - ocekavané udalosti

2/11 Index nakupnich manazerd ve vyrobé — konecny
Gdaj (Rijen)
5/11 Tovarni objednavky (Zati)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

25/10 Analytici spolecnosti Deutsche Bank zvysili
cilovou cenu pro prioritni akcie spolecnosti Volkswagen
na 125 EUR z predchozich 100 EUR.

26/10 Némecky vyrobce |éCiv Merck reportoval Cisty
zisk za ftreti Ctvrtleti ve vysi 210,8 mil. EUR, coz
predstavuje 46% narlst oproti stejnému obdobi
lofiského roku. Celkovy prijem vzrostl z 1,95 mid. EUR v
lofiském tretim kvartdlu na 2,44 mid. EUR. Analytici
ocCekavali zisk ve vysi 183 mil. EUR pfi trzbach 2,5 mid.
EUR.

27/10 Deutsche Bank (DBK) reportovala Cistou ztratu
1,21 mid. EUR oproti predchozimu zisku 1,38 mid. EUR.
Ztradta byla nizSi nez odhad analytikd 1,52 mld. EUR.
Dlvodem ztraty byl odpis podilu v Deutsche Postbank.

27/10 SAP Ag (SAP) oznamil ve tfetim kvartalu narlst
Cistého zisku na 501 mil. EUR ze 447 mil. EUR v minulém
roce. Trzby mezironé rostly o 20 % na 3 mid. EUR ve
srovnani s ocekavanim 2,97 mid. EUR. Spolecnost
dosahla EBITu 716 mil. EUR oproti odhadu 873 mil. EUR.

27/10 Cheuvreux snizil cenovy cil pro Puma (PUM) na
250 EUR oproti pfedchozim 279 EUR. Doporuceni bylo
snizeno na ,underperform“ oproti predchozimu
Loutperform®.

29/10 Société Générale snizila doporuceni pro Daimler
(DAI) na ,drzet" z predchoziho ,koupit". Spolecnost
uvedla, ze vysledky za treti kvartdl byly lepsi nez
oCekavani, ale neoCeka prostor pro dalsi rdst akcii na
zakladé téchto vysledka.



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

Fio prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&ti nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastroji, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojli, které se obchoduji na
regulovanych trzich nemd pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitdlu Fia. Fio nemd s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojl uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investicnich doporuceni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojli nejsou seznameni s investi¢nimi doporuéenimi pfed jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investiCnich nastrojd vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investicnich doporuceni
neni odvozena od obchodd 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-maklér, Daniel
Marvan-makléf, Chadi El-Moussawi-analytik, Josef Novotny-analytik, Michal Beran-analytik, Robert
Flazsa-analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy - analytik




