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CR

Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1199,10 1173,50 -2,13

Komentaf k vyvoji indexu

Prazska burza v prlbéhu tydne pFevazné oslabovala,
kdyz se zhorsil globalni sentiment. Index PX oslabil o 2,13
% a opakované se odrazil od hranice 1200 bod{. Nejvétsi
poklesy byly k vidéni ve stfedu, kdyz prazska burza oslabila
0 1,6 %. ZhorSeni zahranitniho sentimentu se klasicky
projevilo vyraznéji u akcii Erste Bank (-4 %). Chystany
prodej mensiho baliku akcii pres trh titulu rovnéz moc
nepomohl. Na extra silnou cilovou cenu od JPMorgan
v zavéru tydne investofi priliS nereagovali. Nadale odlisné se
vyvijela Komercni banka (+0,9 %), ktera se udrzela nad
hranici 4000 K¢ a je tak u ni po vysledcich naddle zndt
zajem investord. Své vysledky za 2Q v tydnu predstavil CEZ
(-2,1 %). Zadné vyraznéjsi prekvapeni ani jednim smérem
se nekonalo a titul oslabil v kontextu celkového sentimentu.
Pololetni vysledky prezentovala i spolecnost AAA Auto, ktera
dokazala vyrazné vylepsit svoji ziskovost. Rist akcii 0 3 %
vSak lze pripisovat vice nizké likvidité nez zlepSenému
hospodareni. Po predchozim ataku hranice 450 K¢ se
Castecné vybiraly kratkodobé zisky u Telefonica 02 (-2 %) a
titul se dostal zpét pod 440 KC. Na nizSi Urovné se
s poklesem ceny ropy dostala i tézebni NWR (-4 %).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Mira nezaméstnanosti se v prlbéhu Cervence zvysila v
souladu s oCekavanim na 8,7% z Cervnovych 8,5%.

Prvni prazdninovy mésic pfinesl v souladu s ocekavanim
rlist cen spotfebniho zboZi. Oproti Cervnu se inflace zvysila o
0,3 %, za timto rlstem stoji pfedevsim sezonni efekty, jako
je zdrazeni dovolenych o 12,9 %. Ve srovnani s Cervencem
roku 2009 se inflace zvysila na 1,9 %, coz je nejvyssi
hodnota od loriského biezna.

Citigroup zvysila doporuceni pro cely Cesky akciovy trh
z predchoziho ,,underweight" na ,neutral".

Agentura Standard&Poor ‘s revidovala vyhled pro zménu
hodnoceni dlouhodobych zavazkd CR v cizich ménach na
Jpozitivni®  z plvodniho ,stabiln®.  Stavajici rating byl
potvrzen na stupni ,A/A-1".

Predbézny Gdaj o HDP za 2Q 2010 ukazal pomérné dobry
meziro¢ni rdst 0 2,2 % a v mezikvartalnim porovnani vzrostl
HDP 0 0,8 %. Na meziro¢nim rlistu ¢eského hospodafstvi se
pozitivné projevuje nizkd srovnavaci zakladna z roku 2009,
kdy Ceska ekonomika dosahla svého dna. Struktura HDP
nebyla rdamci prvniho odhadu zverejnéna.

Vyvoj titulii na domacim trhu

AAA Auto
11/8 Autobazary AAA Auto v prvnim pololeti dokazaly
zvednou Cisty zisk na 2,3 mil. EUR, kdyz kontrola nakladd
pomohla neutralizovat mirné snizeni celkovych prodejt.
Vynosy mezirocné vzrostly o 6,5 % na 91,6 mil. EUR,
zatimco provozni naklady vzrostly o 4,3 %. Celkovy pocet
prodanych automobill v H klesl o0 3,4 % na 18840 vozd.

CEZ
11/8 Hospodatské vysledky spole¢nosti CEZ za 2Q skon¢ily v
souladu s oCekavanim. Provozni vynosy mezirocné vzrostly
na 44,797 miliard korun (trzni ocekavani 44,67 miliard
korun). Mezironi pokles prodejnich cen elektfiny byl
nahrazen  zvySenou produkci elektfiny,  pokracujici
konsolidaci albanské distribucni spolec¢nosti a v neposledni
fadé prodejem tepla a plynu. Provozni naklady dosahly ve
2Q 2010 30,73 miliard korun. Zisk na Urovni EBITDA
meziroéné poklesl o 8 % na 19,86 miliard (oCekavano bylo
20,5 miliard korun). Zisk na provozni Urovni dosahl hodnoty
14,065 miliard korun, zatimco trh Cekaval 14,57 miliard
korun. Cisty zisk byl mirné nad odhady trhu, kdyZ meziro¢né
poklesl na 11,25 miliard, zatimco bylo ocekavano 11,21
miliard korun. Na Cistém zisku se nejvice projevil narlst
nakladovych (rokl a vySsi kurzové ztraty, které dosahly
1,34 miliardy korun. SpoleCnost ponechala vyhled
hospodareni pro rok 2010 nezménény, kdyZz i nadale
predpoklada Ccisty zisk na Udrovni 46,7 miliard korun a
ukazatel EBITDA na 88,7 miliardy korun.
12/8 DozorCi rada spolecnosti CEZ kooptovala za Cleny
byvalého ministra Eduarda Janotu a Martina Rimana.

Erste Bank
10/8 Pét rakouskych spofitelen, které maji podil v Erste
Bank, se rozhodlo prodat Cast svych akcii. Celkové se jedna
0 3,44 mil. akcii Erste Bank, které predstavuji podil 0,9 %.
Prodej by mél byt realizovan pres trh v obdobi 16.8.2010 az
11.11.2011.
11/8 JPMorgan zvysSila cilovou cenu pro akcie rakouské
banky na 50 EUR z predchozich 42 EUR. Titul byl zafazen na
JFocus List" preferovanych tituld pro oblast stfedni a
vychodni Evropy.

Komercni banka
11/8 Agentura Standard&Poor’s vylepsila vyhled pro
hodnoceni zavazkd KB na ,pozitivni* z plivodniho ,stabilni®.
Rating byl potvrzen na stupni ,A-A-1". Agentura poklada
banku za jednu zKklicovych divizi francouzské skupiny
Société Generdle, vySsi rating vsak nemdze udé@lit, kdyz
podle pravidle nelze banku hodnotit lépe nez zemi,
ve které pUsobi.

Co se stane - ocekavané udalosti

16/8 KIT Digital — vysledky za 2Q
19/8 VIG — vysledky za 2Q
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména
R tyden tyden %
D] 10 654 10 303 -3,3
NASDAQ 2288 2173 -5,0
S&P 500 1122 1079 -3,8

Komentar k vyvoji indexu

Americké akcie v tydnu vyrazné oslabily, kdyz rist byl
k vidéni pouze vramci pondélni seance. Ve vsech
ostatnich dnes hlavni indexy oslabovaly. Index Dow Jones
ztratil 3,3 %, technologicky Nasdaq dokonce 5 %.
V ptipadé Sirsiho S&P 500 se jednalo o nejvyssi pokles za
poslednich 6 tydnd. Burzy padaly v opétovnych obavach o
stav globalni ekonomiky, kdyz FED prohlasil, Zze aktudlni
oziveni bude pomalejsi, nez se plivodné zdalo. Vyraznéjsi
poklesy byly vidét v technologickém sektoru, kdyz Cisco (-
11 %) oznamilo slabsi vyhled. Po rezignaci CEO firmy
HPQ se akcie pocitacového vyrobce propadly o 13 %.
Nedafilo se ani polovodiCovému sektoru, kdyz Intel prisel
0 vice nez 7%. Horsi data z Cinské ekonomiky ovliviiovala
tézarské spolecnosti. Akcie Alcoa oslabily o 8 %. Nizsi
cena ropy se podepsala na slabsi vykonnosti
energetickych firem. Exxon oslabil o 2,6 %. Z hlavnich
sektorll se dafilo pouze telekomunikacim, kdyz Verizon
dokazal posilit o 1,7 %. V kladnych dcislech zakondily
tyden i akcie AT&T. McDonald’s po dobrém reportu
Cervencovych trzeb posilil 0 0,2 % a odolal tak negativnim
tendencim.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Produktivita mimo zemédélsky sektor ve druhém
Ctvrtleti poklesla o 0,9 % pfi odhadovaném rdstu o 0,1
%. V predchozim obdobi rostla produktivita o 2,8 %.

Vysledek jednani predstaviteld FEDu: potvrzeni, Ze
Urokové sazby zlstanou nizko po delsi obdobi.
Ekonomické oZiveni v nasledujicim obdobi bude mirnéjsi,
nez se plvodné ocekavalo. Pro podporu ekonomické
aktivity hodla FED nakupovat statni dluhopisy.

Index spottebitelskych cen v Cervenci mésicné vzrostl o
0,3 % (ocekavani +0,2 %) po predchozim poklesu o 0,1
%. Meziro¢né index vzrostl 0 1,2 % (ocekavani +1,2 %).
Bez zahrnuti cen potravin a energie index za Cervenec
vzrostl o 0,1 % mezimésicné a o 0,9 % mezirotné — v
souladu s odhady analytikd.

Maloobchodni trzby vzrostly v ¢ervenci v Americe o 0,4
% ptfi oCekavanych 0,5 %. V cervnu poklesly
maloobchodni trzby o0 0,5 % (-0,3 % po revizi).

Spotrebitelska dlivéra dle Michiganské univerzity
mirné vzrostla na 69,6 bodl z pfedchozich 67,8 bodd.

Co se stane - ocekavané udalosti

17/8 Index PPI
17/8 Prlimyslova produkce
19/8 Predstihové ukazatele

Vyvoj tituléi na americkych trzich

9/8 Tyson Foods (TSN) reportoval vysledky za fiskalni
3Q: zisk 242 mil. USD / 65c na akcii (ocekavani 60c,
pred rokem 130 mil. USD / 35c), trzby 7,4 mid. USD
(ocekavani 7,22 mid. USD, pred rokem 6,7 mid. USD).

9/8 Celosvétové trzby McDonald 's (MCD) v Cervenci
vzrostly o 7 % (oCekavani +4,8 %). Trzby v USA
vzrostly o 5,7 %, v Evropé o 5,3 % a v Asii, na
Strednim Vychodé a v Africe o0 10,1 %.

11/8 CEO spolecnosti Google Inc. (GOOG) Eric
Schmidt zdvojnasobil ofekavanou miru akvizic v tomto
roce, pricemz zvolené tempo chce udrzet i v dalSich
letech. Rozhodl se tak poté, co nékteré interni projekty
spoleCnosti neuspély ve snaze podpofit rlst spolecnosti.

11/8 Maloobchodni fetézec Macy’s (M) Inc. oznamil,
Ze ve druhém kvartalu zvysil zisk na 147 mil. USD (35
centd na akcii) ve srovnani s predchozimi 7 mil. USD (2
centy na akcii). Trzby mezirocné vzrostly o 7,2 % na
5,54 mld. USD. Analytici odhadovali zisk 29 centl na
akcii. Spolecnost zvysila odhad zisku za cely rok na
1,85-1,9 USD na akcii ve srovnani s predchozimi 1,8
uUsD.

12/8 Automobilka GM vykazala nejvyssi kvartalni zisk
na poslednich 6 let. Cisty zisk za 2Q vzrostl na 1,3 mid.
USD oproti 865 mil. USD v predchozim kvartale. Podil
na trhu GM v USA dosahl v kvartalu 19 %, loni Cinil 21
%, ale od té doby se GM zbavila nékolika znacek. Trzby
dosahly 33,2 mld. USD. Americkda vlada se chce
postupné zbavit svého podilu a na trh budou uvedeny
nové akcie v ramci primarni emise.

12/8 Vyrobce sitového zafizeni Cisco oznamil vyhled,
ktery nenaplnil ocekavani trhu - vedeni ocekava trzby
v nasledujicim kvartdle mezi 10,64-10,83 mid. USD,
zatimco trh Cekal téméF 11 mid. USD. V uplynulém
kvartalu dosahly trzby spolecnosti 10,8 mid. USD, Cisty
zisk vzrostl 0 79 % na 1,94 mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6260 6110 -24

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie stejné jako vétsina akciovych trhi ve
svété ztracely. Index DAX od Uterka pouze klesal a
odepsal si za cely tyden 2,4 %. NejvétSi poklesy byly
k vidéni ve stfedu, kdyz DAX oslabil o 2,1 %. Vstup do
nového tydne byl sice pozitivni, ale postupné prevazily
opétovné obavy o stav ekonomického oziveni. Negativni
sentiment byl podporen vyjadienim amerického FEDu o
mirnéjSim neZ ocekavaném rlstu. Némeckym akciim
nepomohla ani patecni vybornd data o HDP za 2Q.
Patecni Gvod byl sice pod dojmem dat kladny, ale
v zavéru dne opét jiz akcie oslabovaly. Do negativniho
obrazku zapadaji i data o poklesu priimyslové produkce
v eurozoné. Nejvétsi poklesy byly vidét u titull citlivych
na stav ekonomiky. Akcie ocelarské skupiny Salzgitter
oslabily 0 8 %. Témér 7 % ztratily akcie Infineonu, kdyz
titul ztracel s poklesem technologického sektoru v USA.
E.ON reportoval uspokojivé vysledky, proti sentimentu
vsak jit nedokazal, kdyz navic dostal snizené doporuceni
od JPMorgan. Titul ale oslabil méné nez trh a odepsal si
1,5 %. Podobné jako na americkych trzich dokazaly jit
proti trhu telekomunikace, kdyZz akcie Deutsche
Telekomu posilily 0 3,2 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Inflace v Némecku v cervenci zrychlila podle
harmonizované metody EU mésicné o 0,3 %, mezirocné
pak o 1,2 %. Vysledky jsou v souladu s ocekavanim.
Pri¢inou je predevsim rdst cen energie.

Prdmyslova produkce v eurozéné v Cervnu
mezimésicné poklesla o 0,1 %, pficemz se ocekaval rlst
0 0,6 %. Mezirocné vzrostla o 8,2 % pfi odhadu 9,3 %.
V kvétnu rostla prmyslova produkce o 0,9 % m/m (1,1
% po revizi) a 0 9,4 % y/y (9,9 % po revizi).

HDP v Némecku rostlo 0 2,2 % q/q a 0 4,1 % y/y pfi
oCekavani 1,3 % qg/q a 2,6 % y/y. Mezikvartalné se
jednalo o nejsilngjsi rdst od sjednoceni zemé. Za dobrym
vysledkem stal predevdim prudky rlst wvyvozu a
stupfiovani firemnich investic. HDP v celé eurozoné
rostlo ve druhém ctvrtleti 2010 0 1,0 % g/qa o 1,7 %
y/y pfi o¢ekavani 0,7 % q/q a 1,4 % y/y. V predchozim
Ctvrtleti rostlo HDP eurozény o 0,2 % m/m a o 0,6 %
yly.

Co se stane - ocekavané udalosti

17/8 Index ZEW
19/8 Index PPI

Vyvoj titulii na némeckém trhu

9/8 Globalni prodeje automobilky BMW (BMW) rostly
v Cervenci 0 9,1 % na 119 982 jednotek. Prodeje
samotné znacky BMW rostly o 12 % na 101 490
jednotek.

10/8 Zajistovna Hannover Re (HNR1) zaznamenala za
2Q pokles zisku na 159,6 mil. EUR z loriskych 208,7 mil.
EUR. Ocekavani analytik( bylo na trovni 154 mil. EUR.

11/8 JPMorgan snizuje doporuceni pro némecké utility.
RWE bylo snizeno z ,neutral* na ,underweight", cilova
cena byla upravena z pdvodnich 68 EUR na 62 EUR. U
E.ON doslo ke snizeni cilové ceny ze 30 EUR na 28,5 EUR
s ponechanym doporucenim ,neutral®.

11/8 E.ON AG (EOAN) za prvni pololeti letosniho roku
oznamil provozni zisk nad odhady trhu, kdyz doslo
k neCekané silnému vykonu plynarenské divize a
obchodovani s energii. Ocistény provozni zisk za 1H roku
vzrostl 0 11 % na 6,1 mid. EUR. Trh Cekal 5,86 mid.
EUR. Za cely rok firma nadale olekava rist tohoto
ukazatele o 0-3 %. Vynosy spolecnosti vzrostly o 7 % na
44 mid. EUR

12/8 Energeticka spole¢nost RWE dosahla ve druhém
Ctvrtleti 2010 Ccistého zisku 2,75 mid. EUR oproti
ocekavanému odhadu 2,55 mid. EUR. Trzby spolecnosti
Cinily 27,35 mld. EUR pfi konsensu 26,14 mid. EUR.
Firma oCekava, Ze oziveni na jejich klicovych trzich bude
pokraCovat. S ohledem na planované zavedeni dané
z jaderného paliva je ale ohrozen cil spolecnosti udrzet
do roku 2013 dividendu na stabilni Grovni.

13/8 Spolecnost ThyssenKrupp vykazala za druhé
Ctvrtleti 2010 Cisty zisk ve vysSi 272,75 mil. EUR oproti
oCekdvanym 138,1 mil. EUR. Trzby dosahly hodnoty
11,679 mid. EUR pfi o¢ekavani 11,049 mid. EUR.

13/8 Volkswagen AG (VOW3) prohlasil, ze v letosnim
roce na poli prodanych vozl jiZz nedosahne predkrizovych
Urovni poté, co se rdst poctu prodanych aut v minulém
mésici zpomalil (+2,9 %). Za prvnich 7 mésicl némecka
automobilka prodala 4,16 milioni vozidel, coz
predstavuje mezirocni narlist o 14 %. Vyrazny vzestup
zaziva spolecnost predevsim v Ciné, kde prodeje vzrostly
0 42 % a Volkswagen zde planuje dalsi zvySovani
vyrobnich kapacit.



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
investi¢ni doporuceni vytvoreny nebo s ohledem na jiné skuteCnosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investicni
rozhodnuti, aby pfed uskuteCnénim 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 nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich nemd pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zdkladnim 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 stretu 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.
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