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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1166,00 1181,10 +1,3

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza dokazala navazat na svdj silny rlst
z minulého tydne. Index PX vykazal kladné hodnoty ve
Ctyfech seancich a pfipsal si k dobru 1,3 %. Nejvétsi
pozornost byla sméfovana na akcie NWR, které pfidaly 9
% a dostaly se na dohled 240 K& Rast cen uhli na
svétovych trzich a nedavné akvizice v sektoru nadale
poskytovaly kupclim podporu. I financni sektor zdstal
v Cele, tentokrat vsak méla navrch Erste Bank s rdstem
pres 4 %. KB po silném rdstu z minulého tydne
konsolidovala a =zavirala prakticky beze zmény. Po
predchozich propadech o 15 % posilily akcie ECM, kdyz
véfitelé odsouhlasili navrh restrukturalizacniho programu.
Na nejvyssi Urovné za posledniho pdl roku se posunuly i
akcie Pegasu (+3,6 %), kdyz polsky fond PKO TFI
navysil svlj podil pfes 5 %. Nadechnuti CEZu k lepsi
vykonnosti v poslednich dvou tydnech nemélo dlouhého
trvani a titul tento tyden pres obecné pozitivni sentiment
ztratil 1,9 %. Nedafilo se ani Unipetrolu, ktery fesi
nasledky pozaru v litvinovské rafinerii (-4 %).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Nezameéstnanost v listopadu vzrostla na 8,6 %
z fijnovych 8,5 %.

Mésic listopad pfinesl meziro¢ni rlist cen spotfebniho
zbozi 0 2,0 %. V mezimésicnim porovnani se inflace
zvysila 0 0,2 %. Za mezirocnim rlstem stoji zejména
zdrazeni potravin a nealkoholickych napojd. V ridstu
pokracuji také pohonné hmoty, a to 0 10,8 %.

Finalni Gdaj o hrubém domacim produktu (HDP) za
treti Ctvrtleti tohoto roku ukazal mezirocni rist 0 2,8 % a
oproti druhému kvartalu se HDP zvysil o 1,0 %. Revize
prvnich dat byla mirné negativni, kdyz pdvodné byl
vykazan rlst o 3,0 % mezirocné a mezikvartalné o 1,1
%. Ceska ekonomika se tak drzi jiz paté Ctvrtleti v fadé v
kladnych hodnotach a od poloviny loriského roku
pokracuje ve svém oziveni. Ddvodem ke snizeni tempa
oproti prvnimu odhadu byly zmény v odhadu nepfimych
dani.

Vyvoj titulfi na domacim trhu

CME
9/12 Generalni feditel skupiny CME Adrian Sarbu prodal
dalSich 50 tis. akcii spolecnosti. Jedna se o malou Cast jeho
pozice. Sarbu drZi pfimo nadale 800 tis. ks. a nepfimo dalsi
2 mil. ks. akcii.

Cez )
10/12 Bank of America sniZila cil pro akcie CEZu na 810 K¢
z pGvodnich 900 KE&. Doporuceni bylo ponechano na stupni
Jheutral®.

ECM
6/12 Vé&fitelé developerské firmy ECM odsouhlasili
restrukturalizacni plan, jeho finalni podoba by méla byt
uzaviena beéhem 1Q 2011. Plan pocita s CasteCnym
odepsanim dluhu nebo jeho vyménou za nové akcie. Cast
dluhu by méla byt rovnéZ vyménéna za nové financni
instrumenty (Credit Loan Note), které neponesou zadny
urok a budou vefejné obchodovatelné. Plan bude sméfovat
k tomu, aby se rozvaha pohybovala po celou dobu
restrukturalizace v kladnych cislech.

NWR
10/12 Bank of America zvysila doporuceni pro akcie NWR na
«buy" z pldvodniho ,neutral®. Cilovd cena byla zvySena
z pAvodnich 850 penci na 1000 penci (cca 300 K¢).

Orco Property Group
7/12 Developerska firma prodala dvé budovy v Praze a Cast
pozemkd v Bubnech za 30,7 mil. EUR.
10/12 Vedeni Orca planuje v pfistim roce prodat majetek
v hodnoté 300 mil. EUR. Znacna Cast by méla plynout
z prodeje projektu Sky office v Dusseldorfu. Z letoSnich
celkovych pFijm 280-300 mil. EUR by mélo dojit k rdstu na
350-380 mil. EUR.

Pegas Nonwovens
10/10 Novym akcionafem s podilem pres 5 % se stal polsky
fond PKO TFI. Podle hlaseni spoleCnosti drzel fond
k 3.12.2010 466 421 akcii spolecnosti, coz reprezentuje
podil 5,05 %. Pred timto datem fond drzel mensi nez 5%
podil.

Unipetrol
6/12 Unipetrol je nucen na dva tydny snizit produkci
v rafinérii v Litvinové diky pozaru. Vypadek bude mit vliv na
nizsi objem zpracovani, dodavek se to vSak nedotkne,
jelikoz dojde ke kompenzaci v jinych provozech.
8/12 Kyperska firma Levos Limited sniZila podil v Unipetrolu
na 2,23 % z plivodnich 5,21 %. Firma Levos spolupracuje
s finan¢ni skupinou J&T, ta vSak podle mluvciho Petra Malka
nebyla kupcem podilu a nadale drzi méné nez 10 % akci.

Co se stane - ocekavané udalosti
15/12 Prmyslové ceny
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 382 11 410 + 0,25
NASDAQ 2 591,5 2 638 +1,78
S&P 500 1224,7 1420 + 1,28

Komentar k vyvoji indexu

Rast na Wall Street druhy tyden po sobé znamenal, ze
se index S&P 500 podival na nejvyssi hodnoty za vice nez
dva roky. Hybnou silou bylo schvéleni danovych vyhod
prezidentem Obamou i lepSi data o spotfebitelské divére.
Index S&P 500 zaroven dokazal prekonat ddlezitou hranici
1 228b., ktera znaci 61,8% Fibonacciho retracement a
naznacCuje, Ze index by mohl pokraCovat v dalsim rlstu.
Dafilo se predevsim financnim titullim, kdyz trh pozitivné
pfijal zpravu o tom, Ze US ministerstvo financi se Uspésné
zbavilo svého zbyvajiciho podilu akcii v Citigroup
v hodnoté 10,5 mld. USD. Akcie Citigroup si pfipsaly rdst
0 7 %. DalSi zachranéna financni instituce AIG (+12 %)
pak stanovila plan na konverzi preferen¢niho podilu viady
na kmenové akcie, které by se poté prodaly soukromym
investorlm. Akcie General Electric si pfipsaly rlst o témér
6 %, kdyz firma zvysila jiz podruhé v letoSnim roce svoji
dividendu, a to na 14c z predchozich 12c. Komoditam se
v minulém tydnu pfilis nedafilo, ropa se po priblizeni
hranici 90 USD / barel vratila pod uroven 88 USD a zlato
odepsalo 2 % na 1 375 USD / tréjskou unci. Dalsi tyden
bude piny dllezitych makrodat, vcetné maloobchodnich
trzeb a zasedani FEDu o urokovych sazbach, které by
mély napovédét, jestli indexy udrzi tzv. Santa Claus rally.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spottebitelské dlvéry Michiganské university za
prosinec Cini 74,2 b. oproti odhadu 72,5 b. a hodnoté
71,6 b. z predchoziho obdobi.

Obchodni bilance dosahla v fijnu schodku -38,7 mid.
USD oproti odhadu -43,8 mid. USD a hodnoté -44 mid.
USD z predchoziho obdobi (revize -44,6 mid. USD).

Co se stane - ocekavané udalosti

14/12 Maloobchodni trzby (Listopad)

14/12 Zasedani FOMC o Urokovych sazbach
15/12 Index spotiebitelskych cen (Listopad)
17/12 Predstihové ukazatele (Listopad)
Vysledkova sezdna: 16/12 - FedEx Corp., Oracle

Vyvoj titulti na americkych trzich
6/12 Dle zdrojd blizkych planu zvaZzuje spolecnost AOL

Inc. rozdélit své podnikani tak, aby mohla reklamni ¢ast
provést fuzi s Yahoo. Nicméné myslenka by méla byt v
poCateCnich  stadiich, Yahoo jesté ani nebylo
kontaktovano.

6/12 Spolecnost Dollar General reportuje za treti
kvartal zisk 133 mil. USD (39 centl na akcii), coZ je
meziroCni nardst 76 % oproti 76 mil. USD (24 centll na
akcii) zisku v tfetim kvartale roku 2009. Trzby zatim
vzrostly o0 10,1 % na 3,22 mid. USD z 2,93 mid. USD v
predchozim roce. Odhad EPS ¢inil 35 centl a Dollar
General tak analytiky o néco predstihl.

6/12 Spolecnost Rambus Inc., jeden ze svétovych
lidrG v oblasti technologickych patentll, zveda diky
dnesni patentové dohodé s firmou Elpida odhad zisku z
rozmezi 40 mil.- 50 mil. USD na 85 mil.- 93 mil. UDS.

7/12 V prvnim fiskalnim kvartalu roku 2010 reportuje
spolecnost AutoZone Cisty zisk 172 mil. USD (3,77 USD
na akcii). To je pozitivni rlst oproti hodnoté 143 mil.
USD (2,82 USD na akcii) za stejné obdobi predchoziho
roku. Trzby rostly tempem 12,7 % z 1,589 mld. USD na
1,791 mld. USD a odhad cistého zisku na akcii Cinil 3,40
USD; spolecnost tak veskeré odhady prekonala.

8/12 Costco za prvni fiskalni kvartal dosahlo Cistého
zisku 312 mil. USD (71 centl na akcii) proti 266 mil.
USD (60 centl na akcii). Rlst trzeb dosahl tempa 11 %
a trzby tak vystoupaly z 16,92 mid. USD na 18,82 mid.
uUsD.

8/12 Home Depot upravuje svlj vyhled na trzby a
zisk na akcii pro fiskalni rok 2010. Vyhled na narlst
trzeb Home Depot zvySuje z 2,2 % na 2,3 % a vyhled
zisku na akcii z 1,94 USD na 1,97 USD.

9/12 Americkd spolec¢nost Smithfield Foods (SFD)
zabyvajici se zpracovanim a prodejem masa reportovala
ve tfetim Ctvrtleti (druhy fiskalni kvartal 2011) trzby ve
vysi necelych 3 mid. USD (2,69 mid. USD pred rokem),
zatimco trh ocekaval 3,12 mid. USD. Cisty zisk vSak
odhady vyrazné prekonal, kdyz dosahl 144 mil. USD
(ztrata 26,4 mil. USD pred rokem) oproti konsensu 95,6
mil. USD. Zisk na akcii dosahl 0,86 USD oproti odhadu
0,56 USD. Na pozitivnich hospodarskych vysledcich se
vyznamné podilely vyssi prodeje veprového masa.

10/12 Americky poskytovatel zdravotni péce
Community Health Systems (CYH) zvefejnil nabidku na
koupi zdravotnické spolecnosti Tenet Healthcare Corp.
(THC) v celkové vysi 7,3 mld. USD (6 USD za akcii).
Pfirazkova prémie cini 40 % oproti Ctvrtecni uzaviraci
cené akcii Tenetu, ktera cinila 4,29 USD. V pfipadé
UspéSného dokonceni akvizice vznikne spolecnost
provozujici 176 nemocnic s rocnimi ptijmy ve vysi 22
mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 947,7 7 006 + 0,84

Komentar k vyvoji indexu

Obchodovani na evropskych akciovych trzich se
v minulém tydnu neslo v duchu zmirnéni obav z kreditni
krize zadluzenych statd a pozitivniho dopadu zejména
zprav  ze zamori (Obamovy danové  stimuly,
spotiebitelska dOvéra). Klepsi naladé prispélo i
prohlaseni $éfa FEDu Bernankeho, ktery nevyloucil, Ze
centralni banka mdZe zvysit odkup dluhopisti nad
oznamenou ¢astku 600 mld. USD, pokud to bude potreba
ke stimulaci ekonomiky. Némecky index DAX se
v prdbéhu tydne vratil nad hranici 7 000b., kde se
naposledy pohyboval pred vice nez 2 lety. Némecké
investory potésila data z ekonomiky, kdyz primyslova
produkce vzrostla 3x oproti predpokladu. Nejvice se
dafilo akciim pojistovny Allianz (+5,1 %), ktera tézila
z rdstu celého sektoru v Evropé. Akcie Hochtief posilily o
8 % diky informacim o novém investorovi z Kataru.
Naopak  zisky z pfedchoziho tydne  odevzdaly
automobilovi vyrobci Volkswagen nebo BMW. Akcie
prvné jmenovaného odepsaly téméf 5 %, kdyz
reflektovaly zpravu o mozném vyprseni rabatl a
danovych vyhod pro nakup aut v Cing, ktera je nejvétsSim
odbytistém automobilky.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Prmyslové objednavky dosahly v fijnu v mezironim
srovnani (bez sezoénniho ocisténi) rlstu 17,9 % oproti
odhadu 18,6 % a hodnoté 14 % z predchoziho obdobi
(revidovano na 14,1 %). V mezimési¢nim srovnani
(sezénné ocisténo) dosahly primyslové objednavky ristu
1,6 % oproti odhadu 1,9 % a poklesu 0 4 % z
predchoziho obdobi.

Primyslova produkce za fijen zrychlila v Némecku
tempem 11,7 % mezirocné, ¢imz prekonala odhad 10 %
a predchozi tempo rlstu 7,9 % (7,7 % po revizi). Nar{st
od predchoziho mésice cini 2,9 %, oproti odhadu 1 % a
predchozimu poklesu 0,8 % ( pokles 1 % po revizi).

Co se stane - ocekavané udalosti

14/12
(Prosinec)

Index ekonomického sentimentu ZEW

16/12 Index ndakupnich manazerd ve sluzbach
(Prosinec)

16/12 Index podnikatelské nalady IFO (Prosinec)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

7/12 Bankhaus Metzler zvysil cilovou cenu pro
Infineon Technologies (IFX) na 8,20 EUR ze 7 EUR pfi
nezménéném doporuceni ,kupovat®.

7/12 Barclays Capital zvysil cilovou cenu pro Daimler
(DAI) na 57 EUR z 54 EUR. Doporuceni bylo snizeno z
soverweight/neutral" na ,,equalweught/neutral".

9/12 Macquarie zvysil cilovou cenu pro BMW (BMW) z
63 EUR na 80 EUR pfi nezménéném doporuceni
Loutperform®.

9/12 Investicni fond Qatar Holding LLC oznamil, ze
hodla ziskat 9,1 % podil v némecké stavebni firmé
Hochtief AG (HOT) a tento podil pak jesté planuje zvysit
skrze nakupy akcii na burze. Informaci uvitala Spanélska
stavebni spoleCnost Actividades de Construccion y
Servicios, ktera se snazi koupit pravé némeckou
spolecnost.

9/12 Akcie automobilovych vyrobcd v Evropé klesaly
poté, co Cinska asociace pro automobilovy primysl
oznamila, Zze danové stimuly pro nakup aut
pravdépodobné skonci na konci tohoto roku.

10/12 Nejvétsi automobilovy vyrobce v Evropé
Volkswagen AG oznamil, ze ro¢ni dodavky automobild
presahnou 7 mil. za letoSni rok. To by bylo poprvé
v historii spolecnosti. Spole¢nost k tomu vedl (daj o
prodejich za prvnich 11 mésicl, které vzrostly o0 13 % na
6,59 mil. vozd. SpoleCnosti t&Zi z poptavky po znackach
Golf nebo Audi A7, slusné si vede i Ceska Skodovka.
Firma profituje i z pokracujiciho automobilového boomu
v Ciné. Volkswagen planuje investovat 51,6 mid. EUR do
vyroby voz{, kdyZ se snazi pfedstihnout Toyotu a stat se
nejvétsim vyrobcem automobild na svété. Plany expanze
se zaméruji pravé na Cinu, kde firma stavi dvé nové
tovarny, které maji vést ke zdvojnasobeni produkce.



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 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 strének 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 zakladnim kapitdlu Fia. Fio nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastroj 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 nastroji 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.

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, Robin
Koklar-analytik, Rudolf Plachy — analytik, Miroslav Sulc — analytik, Miloslav Vesely - analytik




