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Vyvoj indexu PX
N Tento v o
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
PX 1268,20 1226,90 -3,26

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza zaznamenala nejvétsi tydenni pokles za
poslednich 8 mésicd. Index PX oslabil o 3,26%,
v zapornych hodnotach se pohyboval ve tfech seancich.
Prodejni nalada pfilis nekorespondovala s vyvojem na
vyspélych trzich, kde tak vyrazné poklesy k vidéni
nebyly. Pokles Ize Castecné vysvétlit realizaci
kratkodobych ziskl po predchozich rlstech a ¢astenym
stahovani investorl z EM. Vybirani ziskl postihlo hlavné
CEZ, kdyz titul s letosni nejlepsi vykonnosti oslabil o 7%.
V poklesu bez vyraznéjsi zprav pokracovaly i akcie
medidlni spole¢nosti CME (-8,5%). Unipetrol (-3,1%)
zverejnil provozni ukazatele za 4Q, které vyraznéjsi
impuls titulu nedodaly. Kurz akcii se po delsi dobé
v zavéru tydne dostal pod hladinu 190 KE. Volatelni
obchodovani pokracovalo u NWR (-0,1%). Titul se
nejprve dostal na 295 K¢, aby po zpravé o cenach a
produkci opét klesnul na 280 K. Cast rychle dosazenych
ziskd byla rovnéz vybrana u Telefonica 02 (-2,7%). Titul
v pribéhu tydne bojoval o udrzeni hranice 400 K¢, coz se
mu nakonec podafilo.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Podle statistiky Ministerstva prace a socidlnich véci
vzrostla nezaméstnanost v lednu na 9,8% z predchozich
9,6%.

Od 1.2.2011 vstupuje v platnost rozhodnuti BCPP o
prodlouzeni obchodnich hodin o 20 minut. Kontinualni
rezim (KOBOS) i SPAD bude tedy obchodovat do 16:20.
V dase od 16:20 do 16:27 bude probihat zavérecna
aukce.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CEZ
27/1 Neopravnéné transakce s emisnimi povolenkami se
dotkly i spolecnosti CEZ, ktera potvrdila ztratu emisnich
povolenek v objemu 700 tis. kusu.

Komer¢ni banka
25/1 Svycarska banka UBS zvysila cilovou cenu pro akcie
Komercni banky na 4800 K¢ z plvodnich 4500 KC.
Doporuceni bylo ponechano na stupni ,buy“. UBS
predpoklada, Ze KB mohla vyplatit mimofadnou
dividendu. Predpoklad postupného zvySeni sazeb by
mélo podle UBS celkové zlepsit ziskovost banky.
27/1 Podle Udajli Ministerstva pro misti rozvoj se objem
poskytnutych hypotecnich Gvérl zvysil v roce 2010 o
15% a dosahl 84,8 mid. K¢ oroti predchozim 73,9 mid.
KE. Vrcholu bylo dosazeno v roce 2007, kdyz financni
instituce poskytly Uvéry ve vysi 142,3 mid. K¢.

New World Resources
26/1 Goldman Sachs zvysil doporuceni pro akcie tézarské
firmy na 11,50 liber (cca 314 K<) z plvodnich 8,50 lider.
Doporuceni bylo ponechano na stupni
,Neutral/attractive".
28/1 NWR pro letosni rok ocekava prodeje uhli v objemu
10,3 mil. tun a 720 tis. tun koksu. Primérna cena
koksovatelného uhli pro 1Q by méla dosahnout 165 EUR,
coz je narlst o 7% oproti 4Q 2010. Tyto ceny se tykaji
20% produkce, ktera je domlouvana na kvartalni bazi.
VétsSina je domluvena na rocni bazi a platnost kontraktd
konci na konci bfezna. U energetického uhli byly pro cely
rok 2011 nasmlouvany prlimérné ceny 71 EUR, coZ je
narlst o 13% proti lofisku. U koksu pro 1Q byly
dohodnuty ceny ve vysi 339 EUR, coZ je narlst o 1%
oproti predchozimu obdobi. C9l tézby pro rok 2010 byl
podle vedeni splnén. Nizsi podil koksovatelného uhli
v ramci mixu vsak ¢astecné negativné ovlivni vynosy.

Unipetrol
26/1 Unipetrol zverejnil vybrané provozni ukazatele za
4Q. Rafinérské marze vyrazné v zavéru roku vzrostly o
134%, naopak marze v petrochemii oslabily o 16%.
Objem zpracované ropy oproti 3Q poklesl o 3%. Celkové
prodeje v rafinérské segmentu dosahly 897 tis. tun,
v petrochemické Casti 425 tis. tun. Provozni vysledek za
4Q bude podle spole¢nosti kladny, bude vsak nizsi nez ve
3Q. Pozitivni vliv na vysledek bude zaznamenan u
precenéni ropy a ropnych produktd. Negativné naopak
plsobily odstavky na vyrobnich zafizenich, které snizily
provozni zisk o 150 mil.. KE. Negativni vliv ve vysi 90 mil.
K¢ mél rovnéz nepfiznivy vyvoj sménnych kurzd.

Co se stane - ocekavané udalosti

3/2 CNB - rozhodnuti 0 sazbach
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

R tyden tyden %
D] 11 872 11 824 -0,41
NASDAQ 2 689 2 687 -0,10
S&P 500 1283 1276 - 0,55

Komentar k vyvoji indexu

Akcie na Wall Street v minulém tydnu oslabily, kdyz
ton obchodovani, zejména v zavéru tydne, udavaly
geopolitické udalosti. Tou hlavni byly nepokoje a
demonstrace v Egypté, kde se po 30 letech otfasa
Moubarakova vlada. Ty zpdsobily, Ze index S&P 500 po
nékolika dnech flirtovani s psychologickou hranici 1 300b.
béhem patecniho obchodovani klesl o dlouho nevidanych
1,8 %. Je vSak také mozné, ze udalosti v Egypté slouzily
investorlim jako zaminka, pro realizaci pfedchozich ziskd.
Pokracujici vysledkova sezona totiz pfinesla nékolik
neuspokojivych Cisel, predevsim u spolecnosti s vétsi
kapitalizaci a pod tlak se dostaly akcie Fordu, Amazon,
Microsoftu nebo SanDisk. Potvrzuje se tak nase
domnénka, Ze valna vétsina pozitivnich ocekavani byla jiz
zapoCtena do cen akcii. Pristi tyden budou z pohledu
obchodovani ovliviiovat makro udalosti (data z trhu prace
v US) i pokracujici vysledkova sezona.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Spotrebitelska dlvéra v USA vzrostla v lednu na 60,6
b. oproti odhadu 54,0 b.

Hruby domaci produkt v USA vzrostl v poslednim
kvartdle oproti minulému kvartdlu annualizované
(pfepocteno na rocni bazi) o 3,2 %, ¢imz nedosahl na
konsensualni odhad analytikl, ktery podital s 3,5 % a v
minulém kvartdle vzrostt HDP o 2,6 %. Pozitivné
prekvapila osobni spotfeba, ktera vzrostla o 4,4 %,
pricemz odhady analytikd pocitaly jen se 4 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

31/1 Osobni spottfeba (Prosinec)

1/2 Index ISM ve vyrobé (Leden)

2/2 Zména pracovnich mist v soukr. sektoru (Leden)

4/2 Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (Leden)

US vysledkova sezéna za 4Q 2010 — 31/1 Exxon Mobil,
1/2 Archer Daniels Midland, UPS, Broadcom 2/2 Visa 3/2
MasterCard

Vyvoj titulti na americkych trzich

24/1 Americka energetickd spole¢nost Halliburton
(HAL) reportovala vysledky za Ctvrty kvartal roku 2010,

které jeji investory jisté velice potéSily. Trzby dosahly
5,16 mld. USD a predstihly trZzni konsensus ve vysi 4,87
mid. USD. Podobné dopadl i Cisty zisk, ktery se
meziro¢né zvysil o 150 % na 642 mil.USD (0,7 USD na
akcii) a vyrazné prekonal ocekavani na Urovni 581
mil.USD (0,63 USD na akcii).

24/1 Spole¢nost McDonald ‘s vykazala zisk za Ctvrty
kvartal ve vysi 1,16 USD na akcii pfi ocekavani 1,15
USD na akcii. Trzby spolecnosti Cinily 6,21 mlid. USD,
¢imz také mirné prekrocily odhady analytikd 6,20 mid.
USD. Srovnatelné trzby vzrostly o 5,0 % pfi ocekavani
5,1 %. Trzby v USA se zvysily o 4,4 % pfi konsensu 3,9
% a evropské trzby vyrostly o 3,4 % oproti ocekavani
4,5 %.

25/1 Treti nejvétsi chemicka spolecnost v USA
DuPont vykazala zisk na akcii za Ctvrty kvartal 50 c pfi
odhadu analytikd 31 c. Také trzby pfijemné prekvapily,
kdyZz dosahly 7,4 mld. USD oproti oCekavanym 6,91
mld. USD. Spolecnost zvySuje vyhled na rok 2011 pro
zisk na akcii z 3,3 USD - 3,6 USD na 3,45 USD - 3,75
USD. Analytici v priméru ocekavaji 3,51 USD na akcii.

25/1 Diversifikovana technologicka spolecnost 3M ve
Ctvrtém kvartdlu 2010 tésné prekonala svym ziskem
ocekavani, kdyz zisk na akcii Cinil 1,28 USD (kons. 1,27
USD). Trzby spoleCnosti byly také pozitivni v porovnani
s odhadem. Cinily 6,709 mid. USD pfi odhadu 6,59 mid.
usD.

25/1 Farmaceuticky gigant Johnson & Johnson dnes
oznamil své hospodaiské vysledky za Ctvrty kvartal roku
2010. Trzby spolecnosti poklesly v mezirocnim porovnani o
5,5% na 15,6 miliard dolarll z 16,5 miliard dosazenych v
roce 2009 (trzby byly pro trh mirnym zklamanim, kdyZ bylo
oCekavano 16,01 miliardy USD). Cisty zisk spoleCnosti po
oCisténi o mimoradné polozky poklesl v poslednim Ctvrtleti
roku 0 12% na 1,03 USD na akcii, coz je v souladu s trznim
oCekavanim. Za poklesem Cistého zisku a trzeb stoji
predevsim nucené stazeni nékterych vyrobkl z trhu a
pokles prodejt lek( a 1éCiv.

26/1 Americky vyrobce letadel Boeing (BA) reportoval
ve 4Q 2010 neuspokojivé vysledky a propadl za trznimi
odhady. Trzby mezirocné poklesly o téméf 8 % na
16,55 mid. USD a zaostaly za trznim konsensem ve vysi
17,04 mild. USD. Cisty zisk taktéz zklamal, kdyz prosel
meziro¢nim propadem o 35 % na 832 mil. USD (1,11
USD na akcii) a nedosahl 843 mil. USD (1,12 USD na
akcii), které ocekavali analytici.

27/1 Microsoft predcCil ocekavani predevsim diky
firemnim objedndvkam a poptavce po hernich
pohybovych senzorech Xbox Kinect. Cisty zisk
spolecnosti Cinil 6,63 mild. USD (77 c na akcii) oproti
ocekavanym 68 c na akcii a po predchozich 6,66 mid.
USD (74 c na akcii). Trzby vzrostly o 4,9 % na 20 mld.
USD p#i ocekavani 19,1 mid. USD.



SRN

Vyvoj indexu DAX

N Tento xoo 0
Index Minuly tyden tyden Zmena %
DAX 7 062 7 103 + 0,57

Komentar k vyvoji indexu

Evropské akcie v zavéru tydne odevzdavaly své
tydenni zisky v reakci na probihajici nepokoje v Egypté.
Némecké akcie presto aspor Cast svych zisk( dokazaly
uhdjit a index DAX si nakonec pfipsal rlst o 0,6 %.
V Cele se drzely predevsim cyklické tituly, kdyz nejvice
posilovaly akcie Infineon Technologies (+6,4 %),
Volkswagen (45,6 %) a SAP (5 %). Zisky z pfedchoziho
tydne odevzdaly akcie utilit (E.ON -2,5) a RWE (-4,7 %).
Tituldm neprospélo prohlaseni $éfa RWE, Ze spolecnost
nebude schopna zvysit v letosnim roce své ceny kvdli
nizkym cenam elektfiny.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Predbézny index nakupnich manaZerl v prlmyslu
dosahl v lednu 60,2 b. oproti odhadu 60,9 b. a stejné
hodnoté z predchoziho obdobi (revize na 60,7 b.).

Spotfebitelska ddvéra podle prizkumu GfK vzroste v
Unoru na 5,7 b. oproti odhadu 5,4 b.

Predbézny index spotfebitelskych cen CPI dosahl v
lednu poklesu -0,5 % (m/m) a 1,9 % (y/y) oproti
odhadiim -0,3 % (m/m) a 2,0 % (y/y).

Co se stane - ocekavané udalosti

31/1 Maloobchodni trzby (Prosinec)

1/2 Mira nezaméstnanosti (Leden)

Vysledkova sezdna — 1/2 Infineon Technologies 3/2
Deutsche Bank, Munich Re

Vyvoj tituléi na némeckém trhu

24/1 Goldman Sachs zvySuje cilovou cenu pro
Siemens (SIE) na 153 EUR z plvodnich 130 EUR.

25/1 Nejvétsi evropska strojirenska spolecnost,
Siemens, oznamila zvySeni zisku v prvnim Cctvrtleti
fiskalniho roku, kdyz prodala vice automatickych
prmyslovych zafizeni a vétrnych turbin. Cisty zisk za
obdobi fijen - prosinec rostl 0 16 % na 1,72 mid. EUR.
Zisk z pokracujicich operaci ¢inil 1,79 mid. EUR pfi
odhadu analytikd 1,53 mid. EUR. Trzby se zvysily o 19 %
na 22,59 mid. EUR. Divize pro obnovitelnou energii
zvysila prijmy o 81 %.

26/1 Evropsky vyrobce automobild, firma Volkswagen,
se béhem nékolika tydnd ma dohodnout na zvyseni

vyroby svych aut v Rusku. Spolupracovat by zde mél s
firmou OAO Gaz, kterou vlastni miliardar Oleg Déripaska.
Rozhodnuti Volkswagenu je podpofeno zvySenym
prodejem jejich vozl v Rusku o 40% v minulém roce.
OAO Gaz by chtél vyrabét 100 000 aut za rok.

26/1 Cisty zisk SAPu (SAP), nejvétsiho svétového
vyrobce manazerského softwaru, poklesl v poslednim
Ctvrtleti uplynulého fiskalniho roku ve srovnani se
stejnym obdobim pfedchoziho roku o 36%. Ddvodem je
pokuta, kterou firma musi zaplatit konkurencnimu Oraclu
(ORCL) za poruseni autorskych prav. Cisty zisk podle
mezinarodnich Gcetnich standardl dosahl 437 mil. EUR,
zatimco o rok dfive se vySplhal na 682 mil. EUR. V
letoSnim roce firma ocekava az 16% rlst provozniho
zisku, zejména diky vyssim technologickym vydajdim v
USA a rozvijejicich se zemich.

26/1 Nomura snizila své investicni doporuceni pro
Deutsche Boerse (DB1) na ,redukovat* z pvodniho
Lheutralni."

27/1 Finsky vyrobce mobilnich telefond Nokia svymi
vysledky ze ctvrtého kvartdlu 2010 prekonal trzni
odhady. Trzby se meziro¢né zvysily o 6 % na 12,7 mid.
EUR, zatimco trzni konsensus pocital pouze s 12,4 mid.
EUR. Cisty zisk ve vysi 745 mil. EUR (0,20 EUR na akcii)
také prekonal analytické odhady ve vySi 529 mil. EUR
(0,14 EUR na akcii). V mezirocnim srovnani jiz tak
priznivé nevyzniva, v porovnanim s poslednim ctvrtletim
roku 2009 se propadl 0 16 % z 882 mil. EUR. Trzni podil
mezirocné poklesl 0 4 % na 31 %.



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
investi¢ni 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 stranek véetné
informaci a investi¢nich doporucenich na nich uverejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi 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 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 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, Miloslav Vesely - analytik




