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Vyvoj indexu PX
N Tento X - o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1251 1261,0 + 0,80

Komentar k vyvoji indexu

Zkraceny tyden pfinesl na prazskou burzu mirny rdst.
Nejvétsi pohyb byl k vidéni ve stfedu, kdyz index PX
posilil o vice jak 1%. Celkové na tydenni bazi index posilil
0 0,8%. V Praze jiz rovnéz vypukla vysledkova sezona,
kdyz jako prvni reportovala medialni firma CME. Lepsi
vysledky a zopakovani vyhledu ohledné rlstu na vSech
trzich poslal akcie do kladnych hodnot (+8,6%). Patecni
vysledky Unipetrolu byly rovnéz pfijaty pozitivné (+4%),
prestoze provozni zisk byl tazen hlavné precenénim
zasob. Ztratu si po vysledcich naopak pfipsala Erste bakn
(-3,1%), kdyz zklamaly predevsim slabsi marze. V ristu
nadale pokraCovaly akcie CEZu (+3,3%), které se
v patek dostaly na hranici 950 K¢V pozvolném
umazavani ztrat po propadu po dividendé pokracovala
Komercni banka (+1,1%).

Vyvoj titulti na domacim trhu

CME

27/4 Medidlni spolecnost CME prezentovala lepsi
vysledky za 1Q neZz ocekaval trh. Vynosy mezirocné
vzrostly 0 20% na 172,8 mil. USD. Provozni zisk OIBDA
vyskoCil z loriskych 0,8 mil. USD na 14,2 mil. USD. Cista
ztrata poklesla na 21.1 mil. USD, kdyz se pozitivné
Firma chce vyrazné v letoSnim roce zvysit provozni marzi
a dosdhnout dvouciferného rdstu vynos@ pfi vylouceni
kursovych vlivl. Blizsi vyhled vedeni neposkytlo.

CEZ
27/4 Podle navrhu predstavenstva bude rozhodnym
dnem pro narok na dividendu CEZu 7.Cerven. Posledni
obchodni den na burze s narokem by tedy mél byt
2.Cervna. Dividendu musi schvalit valna hromada, ktera
se bude konat 1.¢ervna.

Erste Bank
28/4 Erste bank dosahla v 1Q zisku 260,6 mil. EUR pfi
oCekavani trhu 273 mil. EUR. Naklady rizika dosahly
460,1 mil. EUR pfi ocekavani 445 mil. EUR. Rovnéz
celkové vynosy zaostaly za o¢ekavanim a dosahly 1,917

mld. EUR. Pfes slabsi Gvod roku vedeni oznamilo, ze
letos znacnym zplisobem zvysi zisk.

Orco Property Group
28/4 Valna hromada spolecnosti odsouhlasila pravomoc
pro vedeni k vyraznému navySeni kapitalu, ktery mize
byt pouzit na Uhradu stavajicich dluhli nebo akvizici
novych projektd. Kapitdl béhem péti let mize byt
navysen az na 410 mil. EUR ze soucasnych 57,6 mil.
EUR.

Philip Morris
29/4 Valna hromada PM schvalila dividendu ve vysi 1260
KC. Spolecnost informovala, Ze od 1.Cervna bude Séfovat
firm& Andras Toevisi. Soucasny reditel Alvis Giustiniani
prejde na novou pozici v rdmci matefského koncernu.

Telefonica 02 €R
28/4 Valna hromada spolec¢nosti odsouhlasila dividendu
ve vysi 40 KE.Rozhodnym dnem je 7.zafi, vyplata bude
zahajena 6.Fijna.

Unipetrol y

27/4 Valna hromada Ceské rafinérské rozhodla o vyplaté
dividendy ve vysi 1,4 mid. K¢ Vyplata bude provedena
jak ze zisku za rok 2010, tak ze zadrzeného zisku.
Unipetrol drzi ve firmé podil ve vysi 51,22%.

29/4 Unipetrol vykazal v 1Q mezirocni rlist zisku o 50%
na 464 mil. K& Provozni zisk vzrostl o 10% na 571 mil.
K¢ K narlstu vyrazné prispélo jednorazové precenéni
zasob ropy a ropnych produktli. Dobrého vysledku bylo
dosazeno u petrochemického segmentu diky rlistu marzi
u olefind. Rafinérské marZe naopak vyrazné propadly,
coz bylo v rdmci segmentu Castecné kompenzovano vyssi
rozdilem mezi cenou ropy Brent a Ural. Management
potvrdil, Ze aktudlné nema pfipraven plan na navod
dividendy.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/5 Fortuna — vysledky za 1Q 2011

5/5 KB - vysledky za 1Q 2011

5/5 CNB — rozhodnuti o Grokovych sazbach
6/5 Maloobchodni trzby

Fio banka, a.s.
Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: reserch@fio.cz



POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

L Tento X000
Index Minuly tyden tyden Zmena %
WIG20 2908,02 2913,13 + 0,18

Komentar k vyvoji indexu

Polské akcie si ve zkraceném tydnu pfipsaly mirny
zisk. K vidéni byly umirnéné pohyby nad hranici 2900
bodld. Index WIG20 si celkové prfipsal na tydenni bazi
0,18%. V Cele rdstu si drZely energetické spolecnosti.
CEZ si pripal rlst pres 3%, akcie PGE posilily o 2,5%.
Darilo se i pojiStovaci skupiné PZU, ktera posilila o 2,6%.
Na opacné strané vysledkového spektra se ocitly
rafinérské firmy. PKN oslabovalo jesté pred zverejnénim
svych kvartalnich vysledk{. Po samotnych Cislech v patek
vyraznéjsi reakce k vidéni nebyla. Celkové PKN oslabilo o
2,6%. Jesté vétsi pokles si pripsaly akcie Lotosu, které si
odepsaly 3,8%. Akcie stavebni firmy Budimex v Gtery
uzavrely na vice jak Ctyfletém maximu. Se zverejnénim
kvartalniho zisku vsak pfisla korekce.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Maloobchodni trzby v Polsku vzrostly v breznu
mezimési¢né o 18,8 % pii ocekavaném rlstu o 16,3 %.
ROst v Gnoru byl 1,8 %. Mezirotné pak maloobchodni
trzby vzrostly o 9,4 % pri ocekavani 7,8 %, hodnota z
minulého obdobi ¢inila 12,2 %.

Bfeznova nezaméstnanost potvrdila konsensus pfi
13,1 %, hodnota z minulého obdobi byla 13,2 %.

Co se stane - ocekavané udalosti
5/5 Netia — vysledky 1Q

Vyvoj titulii na polském trhu

27/4 Zisk stavebni firmy Budimex poklesl na 46,7 mil.
PLN z loriskych 53,3 mil. PLN.

28/4 Raiffeisen Bank zvySuje cilovou cenu pro PKN
Orlen (PKN) na 60 PLN z plvodnich 55 PLN. Doporuceni
zlistava na Grovni ,drzet."

29/4 Treti nejvétsi polska banka vzhledem ke svym
aktiv@im ohlasila Cisty zisk za prvni Ctvrtleti ve vysi 229,7
mil. PLN. Vysledek z predchoziho roku Ccinil za stejné
obdobi 115,4 mil. PLN. Analytici osloveni agenturou
Bloomberg ocekavali zisk za prvni letosni Ctvrtleti v
prméru ve vysi 222 mil. PLN.

29/4 Polsky ropny gigant PKN Orlen (PKN) reportoval
vysledky za prvni kvartdl roku 2011.Trzby prosly
meziro¢nim rlstem o 30 %, pfesto v3ak s 22,67 mid.
PLN zaostaly za odhady ve vysi 23,72 mid. PLN. Cisty
zisk se mezirocné zvysil o témér 90 % na 1,1 mid. PLN a
na rozdil od trzeb tak pohodiné prekonal odhady
analytik{, ktefi oCekavali zisk ve vysSi 910 mil. PLN. Za
vysledky stoji zvysujici se cena ropy a rostouci svétova
poptavka.

27/4 Zisk stavebni firmy Budimex poklesl na 46,7 mil.
PLN z loriskych 53,3 mil. PLN.



USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 12 506 12 810 + 2,44
NASDAQ 2 820 2 873 + 1,89
S&P 500 1337 1363 + 1,96

Komentar k vyvoji indexu

LPozitivni ndlada, kam se podivas..." tak by se dala
charakterizovat nalada na akciovych trzich ve svété
v minulém tydnu. Index S&P 500 je diky tomu nejvyse od
Cervna 2008, kdyZ je tazen nahoru korporatnimi vysledky
i komentafem FEDu, Ze soucasné inflacni tlaky zplsobené
rostoucimi komoditami jsou pouze docasné, a zména
nepomaha US méné, ktera se vic¢i kosi mén propadla o
1,6 % a nadale tak zene nahoru ceny komodit (stfibro
+5,9%!), které posilovaly s vyjimkou primyslovych kov.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Hruby domaci produkt v USA vzrostl v prvnim kvartale
oproti minulému kvartalu annualizované (pfepocteno na
rocni bazi) o 1,8 %, ¢imz nedosahl na konsensualni
odhad analytikd, ktery pocital s 2 %. HDP USA se
dramaticky snizilo zejména z dlvodu nizsi spotfeby
domacnosti, poklesu stavebni vyroby a propadu vladnich
vydajd.

Co se stane - ocekavané udalosti

2/5 Index ISM ve vyrobé (Duben)
5/5 Produktivita mimo zemédélstvi 1Q
6/4 Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (Duben)
6/4 Mira nezaméstnanosti (Duben)
Vysledkovd sezéna za 1Q 2001: 2/5 Anadarko
Petroleum 3/5 Pfizer, Archer-Daniels Midland, MasterCard
5/5 Kraft Foods, Visa

Vyvoj titulti na americkych trzich

26/4 Ford, druhd nejvétsi automobilka v USA,
reportovala za 1Q prodeje 33,1 mld. USD a prekonaly s
rezervou odhady analytik{i, které byly 30,765 mid. USD.
Cisty zisk na akcii pak pfi hodnoté 0,62 USD na akcii
znamenal meziro¢ni nardst o 29 %, trh ocekaval hodnotu
0,496 USD. Ford vsadil na drazsi vozidla s dlrazem na
Usporu paliva, coz se vzhledem k rostoucim cenam
benzinu ukazalo byt jako spravna strategie.

26/4 Nejvétsi svétovy vyrobce nealkoholickych napojt,
Coca-Cola, nenaplnil v prvnim Ctvrtleti ocekavani
analytikd. DOvodem byl predevsim propad marzi v

Japonsku po ni¢ivém zemétteseni. Cisty zisk vzrostl o 18
% na 1,9 mld. USD (82 centd na akcii).

27/4 Farmaceuticka spolecnost Johnson&Jhonson se
dohodla na koupi Svycarského vyrobce zdravotnich
pom{cek, Synthes. Obé spolecnosti se dohodly na cené
21,3 mid. USD v akciich a hotovosti. Po odecteni 2 mid.
hotovosti na (ctu Synthesu se jedna o Cisty naklad 19,3
mlid. USD.

27/4 Amazon.com, nejvétsi internetovy maloobchod
na svété, reportoval za prvni kvartal pokles zisku kvdli
investicim do rozsiteni operaci. Ten se meziro¢né snizil
o tretinu. Prodeje spoleCnosti mezirocné vzrostly o
38,23 % na 9,857 mid. USD. Za nizSim ziskem staly
zvysené naklady na investice do novych skladll a
technologii, kapitalové naklady se zvojnasobily na 298
ml. USD. Amazon také Celi tvrdsi konkurenci, napfiklad
obchodnimu fetézci Wal Mart. V neposledni fadé pak
jeho trzby utrpély zemétfesenim v Japonsku.

27/4 Boeing, svétova Spicka ve vyrobé letadel,
oznamila za 1Q prodeje, které zaostaly za odhady, Cisty
zisk ale pozitivné prekvapil. Prodeje spolecnosti poklesly
mezironé o 2% na 14,91 mid. USD. Cisty zisk se zvysil
0 13 % z 519 ml USD na 586 ml. USD pfi odhadech
515,667 ml. USD.

28/4 eBay, nejvétsi internetova aukeni sit’ na svéte,
pozitivné prekvapila na Urovni trzeb (2,55 mld. USD vs.
konsensus 2,48 mld. USD). Meziro¢niho narlstu skoro a
16 % dosahla spolenost hlavné diky systému online
plateb PayPal.

28/4 Nejvétsi ropna spolecnost na svété, Exxon
Mobil, zverfejnila vysledky za prvni kvartal letosniho
roku. Polepsila si hlavné kvili cenam ropy. Exxon Mobil
planuje letos utratit 34 mid. USD na ziskavani novych
zdrojl ropy, opravy potrubi a vylepSovani stavajicich
rafinérii. SpoleCnost oznadmila, Ze za 1Q vyplati
dividendu ve vysi 0,44 USc, coz je mezirocné narlst o
5% a v souladu s ocekavanim trhu.

29/4 Softwarovy gigant Microsoft Corp. ohlasil 31%
narlst Cistého zisku. Ten Cinil za obdobi od ledna do
bfezna 5,23 bil. USD, a to predevSsim diky silnym
prodejdm produktd Office a Xbox. Trzby spolecnosti
povyrostly o 13 % na 16,43 mid. USD ve tfetim
fiskalnim Ctvrtleti. Analytici ocekavali 16,19 mid. USD.

Americky vyrobce tézké techniky Caterpillar (CAT) v
prvnim kvartdlu roku 2011 prekonal odhady analytik.
Trzby se mezirocné zvysily o témér 60 % na 12,95 mid.
USD a pomérné vyrazné tak pfekonaly trzni odhady ve
vySi 11,53 mid. USD. Cisty zisk zaznamenal masivni
meziro¢ni narlst na 1,23 mld. USD (1,84 USD na akcii)
ze 323 mil. USD z minulého roku (konsensus 846 mil.
uUsD).



SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 7 295 7 514 + 3,00

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie zavrsily minuly tyden na pozitivni viné
a potvrdily tak velmi silny duben, ve kterém si pfipsaly
nejvyssi mésicni narlst za posledni rok. Index DAX posilil
0 3 %, tazen predevSsim korporatnimi vysledky
v Némecku a zamofi. V ramci indexu DAX si nejvétsi
narlst pripsaly akcie Volkswagenu, které vzrostly o vice
jak 12 % podporovany robustnimi vysledky za 1Q i blizici
se dividendou. Vysledkové se dafilo i Deutsche Bank,
jejiz akcie vzrostly o 7,3 % navzdory pokracujici nejistoté
ohledné mozné restrukturalizace rfeckého dluhu. V reakci
na vysledky se naopak propadly akcie SAP, kdyz
ocekavani u vyrobce business warehouse byla nastavena
hodné vysoko i vzhledem k nedavnym robustnim
vysledklm konkuren¢niho Oraclu.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Spotrebitelska divéra by se podle priizkumu GfK méla
v kvétnu snizit na 5,7 b. z predchozich 59 b. trh
ocekaval pokles na 5,8 b.

Predbézny index spottebitelskych cen za duben
potvrdil odhady 0,2 %.

Mira nezaméstnanosti po sezénnim ocisténi dosahla v
dubnu 7,0 % (odhad 7 %).

Maloobchodni trzby v bfeznu poklesly o 2,1 % (m/m)
a 3,5 % (y/y). Odhady pocitaly s rlistem 0 0,2 % a 1,4
%.

Co se stane - ocekavané udalosti

5/5 Tovarni objednavky (Bfezen)

6/5 Primyslova produkce (Bfezen)

Vlysledkova sezona za 1Q 2001: 3/5 Metro, Infineon
Technologies, MAN 4/5 Siemens, BMW 5/5 Adidas 6/5
BASF, Commerzbank, Deutsche Telekom

Vyvoj titulii na némeckém trhu

27/4 Volkswagen, nejvétSi automobilka v Evropég,
reportovala vysledky za prvni kvartal, které prekonaly
odhadovany rist hlavné diky rostoucim prodejtim v Ciné.
Prodeje spolecnosti vzrostly mezirocné o 31 % na 38,5
mld. EUR, ocekavalo se 33,088 mid. EUR.

27/4 Nokia oznamila, Ze propusti ¢ast zaméstnanci
zdivize R&D. Zminky o propousténi zaméstnancd

pronikly do médii v dnoru, oproti odhadovanému
propousténi 6000 zameéstnancll se vSak bude jednat jen
0 4000 zaméstnancd.

28/4 Némecky bankovni gigant Deutsche Bank (DBK)
v prvnim kvartdlu prijemné prekvapil investorskou
verejnost, kdyz prekonal trzni ocekavani. PFijmy se
vysplhaly 10,47 mid. EUR a maji tak vyrazny naskok pred
odhady analytik(, ktefi ocekavali pouze 9,62 mid. EUR.
Vysledky predstavuji pozitivni zpravu v zaplavé obav
ohledné feckého bankrotu, ktery by mél na Deutsche
Bank negativni dopad vzhledem k jejimu portfoliu, ve
kterém se vyskytuji i Fecké statni dluhopisy.

28/4 Némecka farmaceuticka spolecnost Bayer
(BAYN) oznamila meziro¢ni nardst trzeb o vice nez 13 %
na 9,42 mld. EUR, zatimco trh ocekaval pouze 9,07 mid.
EUR. Vedeni spolecnosti v reakci na pozitivni vysledky
zvysilo svlij vyhled pro rok 2011. Trzby maji rlist 0o 5 az 7
%, oproti pfedchozimu odhadu 4 az 6 %. Odhad rlstu
zisku na akcii byl zvySen na 15 % z plvodnich 10 %.

28/4 Némecky chemicko-farmaceuticky koncern
Merck (MRK) vykazal za 1Q slabsi trzby a vyrazné vyssi
zisk. Trzby dosahly 2,48 mld. EUR a mirné tak zaostaly
za ocekavanim ve vysi 2,54 mid. EUR. Vyrazné lépe vSak
dopadl cisty zisk, ktery se zvysil vice nez dvojnasobné na
441,8 mil. EUR

28/4 Nejvétsi evropska burzovni spole¢nost Deutsche
Boerse zverejnila hospodarské vysledky za prvni kvartal
letosniho roku, které znamenaly nejlepsi kvartal od roku
2008. Trzby nicméné mirmné zaostaly za jesté
optimisti¢té&jsimi odhady abnalytikl. Trzby se totiz diky
zvySenym objemlm obchod{ zvysily mezironé o 8 % na
558,6 ml. EUR.

29/4 Némecky automobilovy koncern Daimler (DAI)
zverejnil vysledky za prvni Ctvrtleti roku 2011. Trzby
vzrostly témér o 17 % na 24,73 mid. EUR a mirné tak
prekonaly trzni odhady, které pocitaly s 24,68 mid. EUR.
Rdst prodejd zaznamenaly vSechny divize. Nakladni vozy
zaznamenaly Uspéch v zapadni evropé a USA, zatimco
prodej luxusnich vozll hnala nahoru  zdanlivé
nevyCerpatelnd poptavka v Ciné. Vedeni spolec¢nosti
potvrdilo sv{j ekonomicky vyhled pro rok 2011.



Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale "Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papir@l Praha, a.s. a tviircem trhu u 13 emisi zafazenych v segmentu SPAD. Fio neni tviircem trhu emise
akcif Kit Digital, Inc.

V8echny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji ndzor 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 skutenosti a vyvoj na trhu, se zverejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukdzi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam Ccinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pred 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 investiCnich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tSi 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 nemd pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitdlu Fia. Fio nemd 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 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 obchod@l Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k
uvefejfiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich
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




