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Vyvoj indexu PX
CEZ
Index Minuly tyden T’ento Zména % 20/10 Jaderna elektrarna Temelin vyrobila od zaatku
tyden roku 13,26 miliard kWh a bylo tak dosaZzeno historicky
nejvyssiho objemu vyroby. Celkem za letosni roky by
PX 1187,70 1223,30 3,00 podle spolecnosti mél Temelin dosahnout objemu vyroby

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza si pred vanocnimi svatky pfipsala Ctvrty
rlstovy tyden vrfadé a prosincové zisky indexu PX
v podstaté odpovidaji celoro¢nimu zhodnoceni domaci
burzy. Index rostl ve tfech Gvodnich seancich, posledni
den ve Ctvrtek zakondil na nule. Celkové si index pfipsal
3%. Aktivita na trhu byla na velmi nizké drovni. Pfi
poklidné atmosféfe a pfi nedostatku vyraznych
kurzotvornach zprav posilovala vétsina hlavnich titulG.
Nadale se dafilo bankovnim tituldm. Erste Bank (+5,2%)
zavirala na 889 K¢, coz bylo letoSni maximum. Dokonce
historické maximumsi  vytvofila v prlbéhu tydne
Komerc¢ni banka (+2,3%), posledni den byl vsak ve
znameni vybirani zisk@. Technicky propad z minulého
tydne ze zavérecné aukce dohnaly hned v pondéli akcie
VIG a titul celkové posilil 0 15%. Vzedmuti akcii NWR
(+6,1%) pokracovalo i v tomto tydnu. Titul se dostal az
nad 270 K¢, ve ctvrteni seanci vSak titul malou cast
zisk odevzdal.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Bankovni rada CNB podle odekavéni rozhodla o
ponechani Urokovych sazeb beze zmény, zakladni 2W
repo sazba tak zlstala na 0,75%. Pro zadnou zménu
hlasovalo 6 centralnich bankérl, jeden clen byl pro
zvyseni o 0,25%. Podle Singera je ekonomicky vyhled
zastfen znaénou mirou nejistot, a pokud se néktera

proméni v rizika, mohlo by to vést k dfivéjsSimu pohybu
nez se kterym pocita aktualni progndza.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CME
20/12 Erste Bank snizila cilovou cenu pro akcie medialni
spole¢nosti na 23,5 USD zplvodnich 33 USD.
Doporuceni bylo snizeno na stupen ,akumulovat"
z pAvodniho ,koupit".

13,8 miliard kWh.

22/12 Royal Bank of Scotland zacala nové pokryvat akcie
energetické skupiny CEZ. Uvodni doporuceni bylo
stanoveno na stupni ,koupit™ s cilovou cenou 880 K.
22/12 CEZ se dohodnul na vyméné svych aktiv
s Energetickym a prlmyslovym holdingem (EPH). CEZ
proda svoji elektrarnu Chvaletice a ziska na oplatku
teplarenska  aktiva v severnich  Cechach. Soucasti
trojstranné dohody je dohoda mezi EPH a Dalkia CR, kdy
EPH ziskd 5% a opci na dalSich 5% akcii Dalkia CR. CEZ
by po dohodé s ostatnimi akcionari Prazské teplarenské
mél ziskat jeji dcefinou spolecnost Energotrans.

ECM
22/12 Developerska spolecnost ECM dokoncila prodej
budovy CCS v Praze Libni za 155 mil. K. Z prodejni ceny
bylo odecteno 145 mil. K¢ bankovniho dluhu, ktery
presel na kupuijiciho.

KIT digital
20/12 KIT digital uzavrel globalni partnerstvi s firmou
Getty Images, prednim tvircem a distributorem v oblasti
digitdlnich médii. Getty Images bude upravovat a
distribuovat videobsah zakaznikdm prostfednictvim
aplikaci KIT digital.

NWR
22/12 ING sniZzila cilovou cenu pro akcie NWR na 305 K¢
z plvodnich 395 K¢. Doporuceni na stupni ,koupit" bylo
potvrzeno. Nové pokryva titul i Raiffeisenbank, ktera
stanovila cilovou cenu na 391,60 KC s doporucenim
~koupit".

Pegas Nonwovens

20/10 Generdlni feditel Pegasu Frantidek Reza¢
v rozhovoru pro Mediafax potvrdil, Ze spolecnost ma na
pristi rok zajistén prodej 95% své produkce. Rezac
rovnéz zopakoval, ze zatim neexistuje zadny konkrétni
projekt pro akvizici nebo zahajeni vyroby v zahranici

Co se stane - ocekavané udalosti
31/12 BCPP — trh zavfeny, RMS zkracené obchodovani
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 492 11 573 +0,71
NASDAQ 2 643 2 666 + 0,87
S&P 500 1244 1257 + 1,03

Komentar k vyvoji indexu

Se zavérem roku na US trzich prevazovala pozitivni
nalada, kterou vSak doprovazela podstatné nizsi aktivita
ovlivnéna blizicimi se svatky. To ale nezabranilo tomu,
aby se koncem roku vratil na hodnoty pred ozndmenim
krachu investi¢ni banky Lehman Brothers a umazal tak
ztraty, které po bankrotu banky nasledovaly. Trhim
pomohly data z ekonomiky, kdyz Udaj o HDP za 3Q byl
revidovany smérem vyse (+2,6 %). Trhy pozitivné pfijaly
i zpravy o nékolika akvizich, kterym vévodila kanadska
banka Toronto Dominion Bank se svoji koupi leasingové
spolecnost Chrysler Financial a naznacuje, ze konsolidace
na US bankovnim trhu se miZe vroce 2011 dafit.
Financni sektor patfil k nejvice rostoucim v ramci indexu
S&P 500, v Cele s akciemi JPMorgan (+6,1 %) a Bank of
America (+3,9 %). Akcie energetické spolecnosti
Chesapeake vzrostly o 10 % poté, co ve spolecnosti zvysil
svlj podil vulture investor Carl Icahn, jehoz podil Uidajné
vziostt na 5 % zpredchozich 2,5 %. Investofi
v poslednich dnech a tydnech se tedy stale vice priklanéji
na stranu bykd, kdyz optimismus na trzich je nejvyse od
fijna 2007. Investofi by vSak méli byt na pozoru, kdyz
takto by¢i ndlada Casto otevira prostor pro korekci...

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index spotfebitelské divéry University of Michigan se v
prosinci vySplhal pfesné na odhadovanych 74,5 b. a mirné
si tak polepsil oproti predchozim 74,2 b.

V Americe se v listopadu prodalo 290 tis. novych
domi, oproti odhadovanym prodejdm 300 tis. a
prodanému poctu dom& za predchozi obdobi 283 tis.

Co se stane - ocekavané udalosti

27/12 Index vyrobni aktivity dallaského FED (Prosinec)
28/12 Spotfebitelska divéra (Prosinec)
30/12 Index PMI v Chicagu (Prosinec)

Vyvoj titulti na americkych trzich
20/12 Spolecnost AT&T uvedla, Ze zaplati Qualcommu
1,93 mld. USD za licence na bezdratové prenosy.

21/12 Akcie amerického vyrobce letadel Boeing

Company (BA) béhem pondélniho obchodovani ztratily
téméf 3 % poté, co na verejnost prosakly zpravy o
mozném zpozdéni dodavky nového modelu Boeing 787
Dreamliner o Sest mésicl. Dle nékterych zdroj stoji za
zdrzenim problémy pfi vyrobé.

21/12 Adobe Systems Inc. se poprvé v historii firmy
dostalo trzbami na 1 mid. USD za kvartal. Spolecnost
tak porazila za Ctvrty kvartal odhady analytik( 988.13
mil. USD. VétSinu prodejd Adobe tvofi Creative Suite,
obsahujici programy Photoshop a Illustrator. Cisty zisk
¢inil 286,9 mil. USD (53 centll na akcii) oproti Cisté
ztraté 32 mil. (6 centl na akcii) ve stejném obdobi
predesliého roku.

21/12 Kanadsko-americka bankovni skupina Toronto-
Dominion Bank (TD) dnes od Cerberus Capital
Management ziskala Chrysler Financial za celkovou
Castku ve vySi 6,3 mid. USD. Akvizice bance umozni
rozsifit své portfolio Gvérd a upevni jeji pozici na
americkém trhu leasingovych pljéek. TD ocekava
béhem pfistich tfi az Ctyf let navratnost investovaného
kapitalu ve vysi 20 %.

21/12 Americky potravinarsky vyrobce ConAgra Foods
(CAG) reportoval vysledky za druhy fiskalni kvartal roku
2011. Trzby dopadly pozitivné a s 3,16 mid. USD prekonaly
konsensus 3,13 mld. USD. V meziro¢nim srovnani je vsak
vysledek horsi, ve stejném obdobi za minuly rok totiz trzby
Cinily 3,17 mid. USD. Cisty zisk taktéz nedopadl podle
predstav analytikd, kdyZz s 201 mil. USD (0,45 USD na
akcii) zaostal za ocekavanim trhu, které Cinilo 210 mil. USD
(0,463 USD na akcii).

22/12 Softwarovy kolos Microsoft v lednu Gdajné
odhali verzi operacniho systému Windows, jez bude
doplfiovat ¢&ip navrzeny spolecnosti ARM Holdings.
Microsoft se dosud zaméfoval na Cipy x86 poskytované
spole¢nostmi Intel a Advanced Micro Devices. Cipy ARM
spotfebovavaji méné energie nez x86, a proto jsou
béZné uzivany u smartphond a tabletd.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 6 982 7 058 + 1,08

Komentar k vyvoji indexu

Sentiment v Evropé se v minulém tydnu opét zlepsil a
akcie po stagnaci z minulého tydne znovu rostly na viné
nadéji, ze pres problémy zadluzenych statd bude
ekonomické oziveni pokraCovat i vroce 2011. Obavy
ohledné statnich deficitd statd PIIGS pak aspon Castecné
zazehnalo prohlaseni z druhé strany zemeékoule, kdyz
Cinsky vice premiér Wang Qishan oznamil, ze druha
nejvétsSi ekonomika svéta je pfipravena pomoci
problémovych statim s dluhovou krizi, Objemy obchod{
v minulém tydnu vsak zlstaly podprlimérné, ovlivnéné
predvanocni naladou a podobny vyvoj Ize ocekavat i
v poslednim tydnu obchodovani. V ramci indexu DAX
rostly nejvice akcie Volkswagenu, které zastavily korekci
z minulého tydne. Naopak po rlstu z minulého tydne se
vybiraly zisky na akciich HeidelberCement. Celkové index
posilil 0 1,1 % a zavrel nad hranicii 7 000b.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index vyrobnich cen PPI vzrostl v Némecku za listopad
0 0,2 % m/m pfi oekavaném rdstu o 0,3 %. Mezirocné
tento ukazatel vyrostl o 4,4 %, kdyz analytici ocekavali
rlst 0 4,5 %.

Odhad spotfebitelské divéry GfK na leden dosahl 5,4
b. oproti odhadu 5,7 b. a hodnoté 5,5 b. z predchoziho
obdobi.

Index Ifo pro podnikatelské klima za prosinec dosahl
109,9 b. oproti odhadu 109 b. a hodnoté 109,3 b. z
predchoziho obdobi.

Co se stane - ocekavané udalosti

29/12 Index spotrebitelskych cen (Prosinec)

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

21/12 Standard & Poor’s snizila cilovou cenu pro RWE
(RWE) na 44 EUR ze 47 EUR pfi nezménéném
doporuceni ,prodat”.

21/12 Nejvétsi evropska automobilka Volkswagen
(VOW3) planuje na konci roku 2011 zahdjit vyrobu
modelu Volkswagen Passat (sedan) v Malajsii, hodnota
investice se pohybuje okolo 320 mil. USD. Volkswagen
chce v budoucnu do jizni Asie presunout vyrobu dalSich
modell. Ve svém konkuren¢nim souboji o post svétové
jednicky s japonskou Toyotou chce Volkswagen do roku

2015 investovat celkem 68 mid. USD.

22/12 DZ Bank zvysila cilovou cenu pro spolecnost
MAN (MAN) na 85 EUR z 69 EUR pfi nezménéném
doporuceni ,prodat”.

23/12 Spolecnost Hochtief ziskala zakazky za 200 mil.
EUR v USA a Austrdli. Konkrétné jde o konstrukéni
projekt na Kolumbijské univerzité v New Yorku a stavbu
budov na vojenské zakladné v Novém Jiznim Walesu.

23/12 V AlphaValue mirné zvysili cilovou cenu pro
spole¢nost Adidas z 48,8 EUR na 49,6 EUR. Doporuceni
Jreduce" z0stava beze zmény



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 uskute¢nénim 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 zdkladnim 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




