StockList

tydné aktualizovana stfednédoba investicni doporuceni

Fio banka, a.s. 30 08 - 03 09 2010

V aktualnim StockListu je 7 investicnich doporuceni na stupni koupit,
5 investicni doporuceni akumulovat a 1 titul doporucujeme drzet.

Spolecnost/ h Cilova « .| Datum 2R Predchozi Pre,? Chf’z'
Index Tr cena DA AL doporuceni cena doporuceni clova
27/08/10 cena
Tec'fzf‘::“éca CR | BAATELEC | K& 483 | Akumulovat | 24.09.2009 437,90 Koupit K& 505
Pegas .
Nonwovens | CR | BAAPEGAS | K& 462 Drzet 02.09.2009 424,00 Dr¥et K& 397
SA
New World v v . v v
Rosources | CR | BAANWR | K&328 Koupit 04.05.2010 217,90 Dryet K& 328
K‘;’;‘:;:“' CR | BAAKOMB | K& 4467 | Akumulovat | 17.05.2010 | 3835,00 Koupit K& 4467
¢ez CR | BAACEZ | K&1013 | Akumulovat | 08.01.2010 826,00 Akumulovat | K& 1013
Unipetrol CR | BAAUNIPE | K&241 | Akumulovat | 31.8.2010 224,80 Koupit KC 241
Yahoo Inc. | USA YHOO $40 Koupit 05.06.2006 13,43 Koupit $ 40
Intel USA | INTC $ 30 Koupit | 02.08.2006 18,37 Koupit $30
Corporation P T ! P
Exxon Mobil | USA |  XOM $ 83 Koupit 18.08.2010 59,80 Koupit $92
Johnson & . .
Johneon | USA| N3 $ 78 Koupit 12.11.2007 57,60 Koupit $78
Anadarko | o, | apc $74 | Akumulovat | 19.10.2009 47,41 Dryet $ 74
Petroleum

Dfl’.:It:f(he SRN | DTE €16,5 Koupit 06.10.2006 10,405 Koupit €16,5
RWEAG |[SRN| RWE | €66 Koupit 18.06.2010 52,41

Poznamka:

»Cilova cend je stanovena s horizontem jeden rok (pokud neamalyze stanoveno jinak) od ,data‘@zeni“ investiniho
nastroje. V pipac nedosazeni ,cilové ceny“u investéniho néstroje, kteryjevi znamky dosazeni ,cilové ceny”
v nadchazejicich 12 résicich je titulu ponechan ve StockListu a cilova cepl@né pro nasledujici rok.

Ke kazdému investhimu néstroji je prazeno jedno z investiich dopordeni: koupit, akumulovat, drzet, redukovat nebo
prodat.
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Telefonica 02 CR (BAATELEC)
Zarazeni 24.10.2005:

Telefonica 02 CR (dfive Cesky Telecom) poskytuje telefonni a telekomunikacni sluzby v rdmci sité
pokryvajici Gzemi CR. SpoleCnost provozuje nejrozsahlejsi pevnou a mobilni sit’ véetné unikatnich siti 3.
generace — datovou sit' CDMA a sit' UMTS, kterd umoZiuje pfenos dat, hlasu, obrazu a videa.
Telefonica 02 Czech Republic nabizi také nejvétsi sit’” WiFi hotspotll v zemi. Spanélska spolecnost
Telefénica koupila v poloviné roku 2005 rozhoduijici podil Ceského Telecomu (51,1 %), po nasledujici
povinné nabidce na odkup jeji podil stoupl na 69,4 %. Od 1. Cervence 2006 dolo k upinému pojenim
nejvyznamnéjSiho provozovatele pevnych linek, CESKEHO TELECOMU, a.s., a nejsilnéjsiho mobilniho
operatora, Eurotel Praha, spol. s r.o.. Vznikla tak jedna spolecnost pod nazvem Telefonica 02 Czech
Republic.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu

Diivody k nakupu k datu zarazeni:

Priznivé hodnoceni akvizice Eurotelu, velky rdstovy potencial v sektoru mobilnich sluZeb.
Pravidelné vyplaceni dividendy.

Velmi dobré hospodarské vysledky.

Zaclenéni Telecomu do silné mezinarodni spolecnosti Telefonica O2.

Y VVYVY

> Aktualni analyza: http://www.fio.cz/zpr/Nova analyza Telefonica.pdf

Vyvoj akcii BAATELEC v 1. kvartalu 2010:

Cena akcii spole¢nosti Telefénica 02 zhodnotila v prvnim kvartale letosniho roku o 5,02 %, coz bylo zplisobeno
zejména domacim hospodarskym ozivenim a oCekavanim ohledné vyplaty dividendy ve vysi 40 KE. Management
spoleCnosti vydal vyhled na upraveny provozni zisk OIBDA, pficemz predpoklada pokles v rozmezi 5-9 % pro cely
rok 2010. Dévod ocekavaného poklesu OIBDA spociva v pripadé fixniho segmentu v meziro¢nim poklesu poctu
pevnych linek, coz mize mit negativni vliv na vynosy z hovorného, pficemz nardst vynosi z internetu ¢i IT sluzeb
nepostaci k tomu, aby vykompenzoval pokles z hovorného. V mobilnim segmentu bude patrna regulace ze strany
CTU , kterd snizi vynosy, navic lze oCekavat, Zze zdakaznici se stanou vice Setrnymi z ddvodu rostouci
nezaméstnanosti.

Aktualni zpravy:

12/08/10 Telefonica O2 obdrZela sniZzené doporuceni od Deutsche Bank z ,,koupit" na ,drzet" s cilovou cenou
454 K¢.

11/08/10 Telefonica O2 CR svolavd na 10. zdfi 2010 mimoradnou valnou hromadu. Divodem je predevsim
mozna zména formy akcii diky novele zakona o verejnych zakazkach. Rozhodné datum pro ucast na vainé
hromade je 3. zafi. 3

09/08/10 Citigroup zvysuje doporuceni pro akcie v regionu CEEMEA, pricemZ doporucuje CEZ (BAACEZ) a
Teléfonicu O2 (BAATELEC).

04/08/10 Erste Bank sniZila cenovy cil pro Teléfonicu O2 (BAATELEC) na 470 KC oproti predchozim 480 Kc.
Erste Bank odhaduje niZsi dividendu 34 K¢ na akcii pro obdobi 2010-2012 ve srovnani s predchozim
odhadem 36 K¢ na akcii,

28/07/10 Hospodadrské vysledky spolecnosti Telefonica O2 za 2Q 2010 skoncily lépe neZ v priméru
odhadovali analytici a to jak na urovni trZeb, tak i na urovni provozniho i cistého zisku.
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V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
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Pegas Nonwovens (BAAPEGAS)
Zarazeni 21.11.2008:

PEGAS NONWOVENS S.A. patii mezi predni evropské vyrobce netkanych textilii pouzivanych zejména
na trhu osobnich hygienickych vyrobkd, dale pak v mensi mife ve stavebnictvi, zemédélstvi a pro
Iékarské aplikace. SpoleCnost byla zaloZzena v roce 1990 bez zahrani¢ni majetkové Ucasti. Zakladni
napini byla vyroba netkanych textilii. Nasledné byla vyroba rozSifena o produkci bikomponentnich
netkanych textilii na bazi polypropylenu a polyethylenu. Hlavni sidlo spolecnosti se nachazi ve Znojme,
kde je rovnéz umistén ekonomicky a obchodni Usek. Dva vyrobni zavody jsou pobliZ hlavniho sidla a to
v Bucovicich a Pfimétcich.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Diivody k nakupu k datu zarazeni:
> Defenzivni zaméfeni produkce
> Jeden z nejvyznamnéjSich a nejmodernéjsich evropskych producentd
> Pokles cen ropy snizi ceny polymer(

> Aktudini analyza: http://www.fio.cz/zpr/pegas preceneni.pdf

Vyvoj akcii BAAPEGAS v 1. kvartalu 2010

Na akciovém titulu Pegas Nonwovens byla v prlbéhu prvnich mésicich tohoto roku patrna, obdobné jako na
zbytku trhu, zvySena volatilita zplsobena nejistou situaci okolo pfedluzenych evropskych statl. Akcie se
pohybovaly v pomérné Sirokém obchodnim pasmu 410 az 480 korun za akcii. Podporou pro akcie byly lepsi
nez oCekavané hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti tohoto roku a také rozhodnuti o vystavbé nové
v poradi jiz devaté vyrobni linky. Nova vyrobni linka by méla byt spusténa do piného provozu v roce 2011 a
naklady na vystavbu by nemély presahnout 50 miliond euro. Spolecnost diky vlivu Ceské koruny zvysila zisk
na 6,9 milionl euro a provozni zisk dosahl hodnoty 4,8 miliond euro. PFi soucasnych cenach nevidime u
tohoto akciového titulu vyrazny rdstovy potencial a ponechavame proto nase doporuceni drzet.

Aktualini zpravy:

24/08/10 Pegas Nonwovens, vyrobce netkanych textilii, miize podle analytikii vykazat nizsi
zisk 0 18,2%. V préiméru analytici osloveni Reuters odhaduiji provozni zisk za druhé Ctvrtleti 2010 ve vysi
3,63 mil. EUR, pfi¢emz loni ve stejném obdobi Cinil provozni zisk spole¢nosti 3,63 mil. EUR. Cisty zisk by pak
mél poklesnout o 81,8% na 1,69 mil. EUR. Vysledky hospodareni oznami Pegas ve ctvrtek 26. srpna.
26/08/10 Hospodarské vysledky spolecnosti Pegas Nonwovens za 2Q roku 2010 dopadly hiife
nez se oCekavalo, a to prakticky na vSech Urovnich. Za horsimi hospodarskymi vysledky stoji predevsim
vysoky rdst cen vstupnich surovin v pribéhu druhého Ctvrtleti a nizsi provozni vynosy.

04/08/10 Société Génerale zvysila cenovy cil pro Pegas (BAAPEGAS) na 500 K< z predchozich 488 KCc.
Doporuceni je koupit.

07/07/10 Pegas Nonwovens SA dnes oznamil, Ze jeho predstavenstvo navrhuje vyplatit dividendu 0,95 EUR
na akcii. Vyrobce netkanych textilii vyplacel ze zisku za rok 2008 dividendu 0,90 EUR na akdii.

07/07/10 Pegas Nonwovens SA dnes oznamil, Ze jeho predstavenstvo navrhuje vyplatit dividendu 0,95 EUR
na akcii. Vyrobce netkanych textilii vyplacel ze zisku za rok 2008 dividendu 0,90 EUR na akcil.
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New World Resources (BAANWR)

Zarazeni 13.5.2008:

Spole¢nost NWR se primarné zabyva tézbou a prodejem uhli a vyrobou koksu. Spolecnost je nejvetsim
producentem uhli a koksu v Ceské republice a jednim z nejvyznamnéjsich hract v regionu stfedni a
vychodni Evropy. Uhli je téZeno pfes dcefinnou spolecnost OKD, ktera je jednim z nejvétSich
soukromych zaméstnavateld v CR. Zakladem cinnosti OKD je tézba kvalitniho cerného uhli s nizkym
obsahem siry (pod 1 %). PouZiva se prevazné v energetickém a hutnickém prlmyslu. Tézba probiha
v péti dolech na 23 Sachtach. Koks je vyrabén dcefinnou spolecnosti OKK, a to ve dvou koksarnach a
péti koksarenskych bateriich. Za rok 2007 bylo vyprodukovano 1,3 miliénu tun koksu.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Diivody k nakupu k datu zarazeni:

> Konkurencni vyhoda dand vysokymi prepravnimi naklady, dovoz uhli ze vzdalenych téZebnich oblastni
(Australie, Cina...) neni diky témto nakladdm rentabilni.

> Planované projekty v Polsku a Ukrajiné, mohou spolecnosti vyrazné zvysit rezervy uhli.

> Kvalitni loZisko ¢erného uhli, jedna se o uhli s nizkym obsahem siry (pod 1 %) s vysokou vyhfevnosti.

» PFiznivé podminky ve Stfedoevropském regionu, vysokd poptavka po uhli a relativné maly pocet
konkurentd.

> Vedouci postaveni na regionalnim trhu a dlouhodobé vztahy s odbérateli.

> Aktudini analyza: http://www.fio.cz/zpr/zmena_doporuceni.pdf
> Doporuceni bylo zménéno dne 4.5.2010 na ,koupit" z pdvodniho ,drZzet" pfi zachovani cilové ceny.

Vyvoj akcii BAANWR v 1. kvartalu 2010

Dobré hospodarské vysledky v poslednim kvartalu roku 2009 a neocekavané vysoké prodejni ceny uhli a
koksu vyhnaly akcie spolec¢nosti NWR na 300 korun. Obavy okolo predluzenych evropskych ekonomik a horsi
nez oCekavané hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti roku 2010 zapficinily propad cen akcii zpét k hodnoté
200 korun. Vysoké prodejni ceny u koksarenského uhli a koksu vSak povedou ve druhém kvartale k dobrym
hospodarskym vysledkd, na kterych se pozitivné projevi také prodej divize NWR Energy. Lepsici se vysledky
pak budou plsobit pozitivné na vyvoj cen akcii. Pfi soucasnych cenach v blizkosti 200 korun za akcii vidime
u spolecnosti NWR znacny rlstovy potencial a ponechavame stéle nase doporuceni k nakupu.

Aktudlni zpravy:
26/08/10 Tézarska spolecnost NWR zakoncila druhé ctvrtleti tohoto roku Cistym ziskem ve vy-

§i 129,6 milion{ euro, zatimco byl oCekavan zisk ve vysi 119 miliond euro. Hospodareni spolecnosti New
World Resources zaznamenalo ve druhém ctvrtleti znacného zlepseni (diky vySsim prodejnim cendm uhli a
koksu), avsak kromé Cistého zisku vyrazné zaostalo za o¢ekavanim trhu i nasimi predpoklady.

27/08/10 KBC zvysila cenovy cil pro NWR (BAANWR) o 1,5 % na 284,6 K¢ s doporucenim koupit. Goldman
Sachs snizil cenovy cil pro NWR na 9,1 GBP (276 K¢) z 10,2 GBP, doporuceni je neutral.

05/08/10 Spolecnost NWR obdrZela zvysenou cilovou cenu od Credit Suisse z pivodnich 7,8 GBP (232 Kc)
na 8,8 GBP (262 K&).

26/07/10 TéZebni spolecnost NWR sdélila, Ze své vysledky hospodareni za druhé Ctvrtleti 2010 oznami 26.
srpna.

22/07/10 Spolecnost Cheuvreux zvysuje cilovou cenu pro NWR z 10,1 GBP (305 Kc) na 10,6 GBP (315 Kc).
22/07/10 Spolecnost NWR obdrzela niZsi cil od Goldman Sachs z 10,70 GBP (321 Kc) na 10,20 GBP (306 Kc)
s doporucenim ,neutral".
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Komercni banka (BAAKOMB)

Zarazeni 23.11.2009: y

Komer¢ni banka patfi k nejvyznamnéjsim bankovnim institucim v Ceské republice, kde je tieti nejvétsi bankou podle vyse
aktiv a poctu klientl. Skupina Komercni banky (KB) poskytuje klientdim komplexni sluzby v oblasti drobného,
podnikového a investi¢niho bankovnictvi. Oblast podnikového a investi¢ni bankovnictvi zahrnuje obsluhu velkych
korporaci, stfednich podnikli a municipalit. KB je soucasti skupiny Société Générale. V oblasti drobného bankovnictvi se
spole¢nost zaméfuje na poskytovani komplexnich financnich sluzeb fyzickym osobam a malym podnik@m. Banka nabizi
klientdm depozitni a Gvérové produkty a platebni sluzby. Klienti mohou také vedle standardnich bankovnich produktl
vyuZzit moznosti pojisténi, dichodového pFipojisténi, uzavfit smlouvu o stavebnim spofeni nebo leasingovou smlouvu, Ci
investovat do podilovych ¢i zajisténych fondl. Komer¢ni banka prostfednictvim bankovnich poradcli a pfimého
bankovnictvi poskytuje klientlm platebni sluzby, financovani obchodu, leasing, factoring, Gvérovani, spravu aktiv, sluzby
kapitalového trhu, finanCni poradenstvi a dalsi sluzby. Sluzby samotné Komercni banky vyuZivalo v roce 2008 témée¥ 1,63
milionu zakaznikd prostfednictvim 394 pobocek a 673 bankomat(i po celé Ceské republice a také formou telefonniho,
internetového a mobilniho bankovnictvi. V regionu bankovniho sektoru stfedni Evropy je Komer¢ni banka na tfetim misté
pokud jde o trzni kapitalizaci — hned za polskou Pekao a mad'arskou OTP.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Divody k nakupu k datu zarazeni:

Silna kapitalizace spolecnosti (vysoka kapitalova pfimérenosti Tier 1)
Nizkd zadluzenost spolecnosti

Vysoky dividendovy vynos ve srovnani s konkurenci

Efektivni fizeni nakladd diky probéhnuté restrukturalizaci

Silny zahranicni vlastnik

Stabilni hospodareni v obdobi hospodarské recese

VVVVYY

Aktualni analyza: http://www.fio.cz/zpr/Nova fundamentalni analyza Komercni banka 1Q 2010.pdf

Vyvoj akcii BAAKOMB v 1. kvartalu 2010:

Cena akcii spole¢nosti Komercni banka znehodnotila v prvnim kvartale letosniho roku o 2,9 %, coz mohlo byt zplisobeno
obavou investordl ohledné vyssich opravnych poloZek na Spatné Gvéry. Hospodafské vysledky Komercni banky za 1Q
2010 byly lepsi na Grovni hospodarského vysledu a mirné horsi na urovni vynosi ve srovnani s konsensem (medianem)
analytik oslovenych agenturou Reuters. V korporatnim segmentu se snizil objem depozit diky stale nizké likvidité
velkych firem, pficemz znamky zlepSeni by se mély dostavit pravdépodobné ve 3 kvartale letoSniho roku. Poptavka po
Uvérech z korporatniho segmentu poklesla, coZ se projevilo v propadu objemu Gvérd o 4 % mezirocné. V retailovém
segmentu pokraCovaly nastolené trendy a to jak v rlistu objemu depozit u stavebni spofitelny a penzijniho fondu, tak i
v rlstu hypotecnich Uvérd a Gvérl stavebni spofitelny. Komeréni banka pozitivné prekvapila investory pfi tvorbé novych
opravnych polozek ke Spatnym Gvérlim, které vyrazné poklesly zejména v korporatnim segmentu a jen mirné vzrostly
v retailovém segmentu, coz bylo zplisobeno zejména vy3$im nesplacenim u hypoték.

Aktualni zpravy:

11/08/10 Z divodu nedavného nardstu cen akcii Komercni banky a tedy niZsiho potencidlniho zisku
vzhledem k nasi cilové cené pristupujeme ke zméné investicniho doporuceni z koupit na akumulovat.
Potvrzujeme nasi cilovou cenu na hodnoté 4467,- Kc.

09/08/10 Citigroup sniZuje doporuceni pro Komercni banku na drZet z predchoziho koupit. Cenovy cil byl
zvysen na 4 300 K< z predchozich 4 166 Kc.

05/08/10 Goldman Sachs zvysuje cilovou cenu pro Komercni banku z 4080 K& na 4573 K¢ Doporuceni zidstavd na
~neutral”. Komercni banka (BAAKOMB) rostla vcera po oznameni lepsich vysledki o 7,79% na 4080 Kc.

04/08/10 Komercni banka (BAAKOMB) zverejnila své vysledky. Cisty zisk po minoritach doséhl 3,209 mid. K¢ ve srovnani
s predchozi hodnotou 2,917 mid, K¢ a konsenzuainim odhadem 3,017 mld. Kc.
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CEZ (BAACEZ)

Zarazeni 08.01.2010:

Energeticka skupina CEZ je vyznamnym evropskym, ale také svétovym hracem na trhu s elektrickou
energii. Cilovym trhem je region stfedni a jihovychodni Evropy pfedevsim pak Ceska republika, kde se
nachazi vétsSina zdrojli a také je zde spotfebovana prevazna Cast produkce spolecnosti. Skupina CEZ se
mimo hlavniho zaméfeni (na vyrobu a prodej elektrické energie) zabyva také aktivitami v oblasti
telekomunikaci, informatiky, jaderného vyzkumu, projektovani, vystavby a udrzby energetickych
zafizeni, t€zby surovin nebo zpracovani vedlejSich energetickych produktl a v neposledni fadé vyrobou
a prodejem tepla. V Ceské republice je Skupina CEZ tfetim nejvétSim hracem na trhu s teplem.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Diivody k nakupu k datu zarazeni:

RUst ekonomik a zvysuijici se spotfeba elektriny

Znacny potencidl v regionu Jihovychodni Evropy

CEZ patfi mezi nejziskovéjsi a nejefektivnéjsi spolecnosti v oboru
Stabilita a dobra likvidita titulu

Distribuce plynu
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Aktudini analyza: http://www.e-broker.cz/zpr/skupina CEZ.pdf

Vyvoj akcii BAACEZ v 1. kvartalu 2010:
Vyvoj cen akcii nejobchodovanéjsi spolecnosti na prazské burze v poslednich mésicich mirné zaostava za prazskym

indexem PX. Od zacatku tohoto roku vzrostl index PX o 1,2%, zatimco akcie spole¢nosti CEZ poklesly o 0,7%.
Podporou pro tento akciovy titul byly lepSi neZ otekavané vysledky za 1Q roku 2010 a rlst cen elektrické energie
obchodované na némeckeé burze. Nejistota ohledné politické situace v CR a moZné regulace cen elektfiny spolecné
s obavami okolo pfedluZenych evropskych zemi negativné ovlivnily vyvoj cen akcii spolecnosti CEZ. Ceny elektfiny
zaznamenaly od pocatku tohoto rolu vyrazny rlist ze 45 EUR/MWh na 55 EUR/MWh z ¢ehoz CEZ bude tézit pfi
prodejich elektfiny pro rok 2011. Na soucasnych cenovych urovnich v blizkosti 850 korun za akcii povazujeme CEZ
za velmi atraktivni investici a ponechavame nase doporuceni koupit s cilovou cenou 1013 K¢.

Aktualni zpravy:

26/08/10 Spole¢nost CEZ koupila zbyvajici ¢ast akcii v polské spoleénosti Elektrocieplowni
Chorzow Echo. Polsky vyrobce elektfiny ma kapacitu 238 megawatthodin.

19/08/10 Spolecnost CEZ ma v planu v nasledujicich péti letech usporit aZz 100 mid. K¢ na kapitdlovych
vydajich diky omezeni zahranicni expanze a seskrtani’ nakladd na viastni provoz. Celkové kapitdlové vydaje
spolecnosti by se tak mély sniZit z pidvodné pldnovanych 430 mid. K¢ na 330 mid. Kc.

16/08/10 Exane BNP Paribas sniZila cenovy cil pro CEZ (BAACEZ) na 940 Kc z predchozich 1 000 Kc.
Doporuceni je neutral. 3

12/08/10 Dozorci rada CEZ na svém zasedani zvolila za nové cleny Martina Rimana a Eduarda Janotu, a to
do kondani nejblizsi vainé hromady. Jedno misto zdstavé neobsazené.

10/08/10 Rediitel elektrdrenské spolecnosti Alan Svoboaa na tiskové konferenci uved, Ze cena predprodané
elektiiny na rok 2011 mimé presahuje 52 eur za megawatthodinu. Dédle uved), Ze CEZ nyni nespéchd s
prodejem na léta 2012 a 2013, kdyZ Ceka dalsi zlepseni cen.

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



UNIPETROL (BAAUNIPE)
Zarazeni 02.04.2010:

Skupina Unipetrol se zabyva rafinérskou a petrochemickou vyrobou a prodejem a distribuci pohonnych hmot
vramci Ceské republiky i stfedoevropského regionu. Spolecnosti skupiny se zabyvaji zejména vyrobou a
prodejem rafinérskych vyrobkd, chemickych a petrochemickych produktd, polymer(l, hnojiv a specidlnich
chemikalii. Skupina provozuje rovnéz viastni dopravni sluzby a financuje vlastni vyzkum a vyvoj. Unipetrol je
predni rafinérskou a petrochemickou skupinou v Ceské republice, vyznamnym hracem ve stfedni a vychodni
Evropé a od roku 2005 je soucasti nejvétsi stredoevropskeé rafinérské a petrochemické skupiny PKN Orlen.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Diivody k nakupu k datu zarazeni:

Oligopolni struktura ve vétsiné rafinérskych &i petrochemickych produktd
Treti nejvétsi trzni podil v maloobchodnim segmentu (BENZINA)

Nizka zadluzenost spolecnosti

Efektivni Fizeni nakladd diky probéhnuté restrukturalizaci

Silny zahranicni vlastnik

YVVVVYVY

> Aktudini analyza:
http://www.fio.cz/zpr/Nova analyza a doporuceni Unipetrol.pdf

> Doporuceni bylo zménéno dne 31.8.2010 na ,akumulovat" z plivodniho ,koupit" pfi zachovani cilové
ceny.

Vyvoj akcii BAAUNIPE v 1. kvartalu 2010:

Cena akcii spolecnosti Unipetrol posilila v prvnim kvartale letosniho roku o dynamickych 16,27 %, nebot’ investofi
vykazal poprvé od 4Q 2008 dCisty zisk, coz bylo zplsobeno zejména narlistem prodejnich marzi v segmentech
rafinerie, petrochemie i maloobchodu a vysSim rozdilem mezi cenou ropy Brent a Ural. Prodejni marze rostly
zejména diky domacimu hospodarskému oziveni. Prodejni ceny vzrostly jak v segmentu rafinerie (benzin,
motorova nafta), tak i v segmentu petrochemie (etylén, propylén), pficemz v petrochemii se zvySily i objemy
prodejd. Objemy prodejll v segmentu rafinerie a maloobchodu se snizily z divodu zvyseni spotfebni dané a DPH.

Aktualni zpravy:

27/08/10 Hospodarské vysledky spolecnosti Unipetrol, a.s. za 2Q 2010 budou zveiejnény dne
31.8.2010. Odhadujeme, ze hospodarské vysledky Unipetrolu budou dramaticky lepsi jak na trovni vynosd,
tak i na Urovni hospodarského vysledku a to jak pfi mezirocnim, tak i mezikvartalnim srovnani z d@vodu
vyssich objemu prodejl ve vech segmentech a narlistu marzi v petrochemickém segmentu.

20/08/10 PKN Orlen dohod! dodavky surové ropy pro Unipetrol RPA, jehoZ stoprocentnim viastnikem je
spolecnost Unipetrol. Polskd skupina PKN Orlen ziskd ropu od firmy Star Oil FZE za zhruba 56 mil. USD. PKN
Orlen drzi ve spolecnosti Unipetrol majoritni podil.

13/08/10 UniCredit sniZuje doporuceni pro Unipetrol z ,koupit" na ,,drZet". Cenu naopak zvysuje z 204 K¢ na
220 K¢.

29/07/10 Unipetrol dnes oznamil, Ze zisk na bazi EBIT za druhy kvartal letosniho roku bude lepsi neZ v
predchozim ctvrtleti. Spolecnost za prvni pololeti zvysila prodeje v petrochemickém segmentu mezirocné o 1
%, v oblasti rafinace 0 5 %. Rafinérské marZe mezikvartalné kiesly, petrochemické naopak zaznamenaly
rist, kdyZ dokonce doséhly urovné pred krizi.

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Yahoo! Inc. (YHOO)

Zarazeni 5.6.2006:

YAHOO (YHOO) je multimedialni spolecnost, jenz pomaha uzivateldm ve webové navigaci. SpoleCnost
patfi mezi nejvyznamnéjsi hraCe na trhu s online reklamou a je svétova dvojka ve vyhledavani pres
internet. Cinnost firmy je financovana predevsim inzerci na jejich strankach. Denné zobrazi uZivatelé
pomoci tohoto adresare na 65 milionl stranek. Yahoo! ma také specializované privodce, zamérené na
geografické ¢i demografické informace, jako YahooTravell, PeopleSearch, a podobné. Détem nabizi
webového privodce Yahooligans!. Specializované stranky predstavuji magazin Yahoo! Internet Life,
obrovskou databazi financnich informaci Yahoo! Finance, zpravy na Yahoo! News. Spolecenské rubriky
zahrnuji diskusni kanaly jako Yahoo!Chat.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu

Diivody k nakupu k datu zarazeni:
> Wznamny hrac na trhu s online reklamou.
> Pokracujici presun inzerentd z tradicnich tisténych médii do online svéta.
> OCcekdvané uvedeni nové vyhleddvaci technologie s nazvem Panama.
> Zlepsujici se sentiment v technologickém sektoru.

Vyvoj akcii YHOO v 1. kvartalu 2010:

Kurz akcii Yahoo se v ramci vSeobecné korekce, ktera se na americké trhy dostavila na pfelomu ledna a Unora,
dostal opét na hranici 15 USD. Na této Urovni se propad stejné tak jako pfi propadu v predchozim kvartale zastavil
a potvrdila se tak hranice podpory na téchto urovnich. S naslednym rdstem trhu v druhé poloviné prvniho
kvartdlu, ktery byl podporovan nadale zlepsujici se mi makroekonomickymi daty, se titul dostal az na Uroven 19
USD, cozZ byla nejvyssi hodnota od zafi 2008. S pokracujicim rlistem makro ukazatell a uspokojivym budoucim
vyhledem se na reklamni trh vraceli vyznamni hraci, coz investofi ocefovali. V pribéhu Gnora schvalila Evropska
komise dohodu o spolupraci s Microsoftem a po pfedchozim souhlasu americkych regulatornich organd tak jiz nic
nebrani v plném napliiovani uzavienych dohod. Prvni efekty se zaCnou projevovat jiz ve vysledcich za 1Q, pina
integrace by méla byt dokoncena v druhé poloviné roku a dopady na vysledky tak budou nasledné zieteln€jsi.

Aktualni zpravy:

21/07/10 Citi snizuje doporuceni pro spolecnost Yahoo z ,koupit" na ,drzet".

21/07/10 Cisty zisk spolecnosti Yahoo cinil ve druhém ctvrtleti 2010 0,15 USD na akcii pri odhadu 0,14 USD
na akcii. Trzby spolecnosti dosahly 1,13 mid. USD oproti odhadovanym 1,16 mid. USD.

30/06/10 Yahoo uvaZuje o zpétném odkoupeni svych akcii o hodnoteé aZ 3 miliard USD béhem ndsledujicich
3 fet.

07/06/2010 Yahoo oznamilo integraci svych intermetovych stranek a nekterych sluzeb s portdlem Facebook
s tim, Ze dalsi spoluprdce je na cesté. UZivatelé Yahoo a Facebooku nyni budou schopni propaojit své ucty a
vyuZivat nabidek obou siti.

27/05/10 Yahoo Inc. zvysilo své financni cile na zakladé ocekavani, Ze internetova spolecnost prilaka vice
reklamnich inzerentd, a také viivem predpokiddanych uspor z chystané spoluprace s Microsoftem. Yahoo
nyni ocekava do roku 2013 dosaZeni provozni marZe na drovni 18 aZ 24 % (pdvodni vyhled: 15-20 %). V
loriském roce marze dosahla pouhych 6 %. Spolecnost mimo to planuje do roku 2013 rdst rocnich trzeb o 7-
10 %.

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz
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Intel Corporation (INTC)

Zarazeni 2.8.2006:

Spolecnost Intel Corporation se zabyva vyrobou a prodejem pocitacovych komponent. Hlavnimi
produkty spolecnosti jsou Cipové sady, mikroprocesory, grafické Casti, polovodiCové paméti, sitova a
komunikacni zafizeni, konferencni zafizeni a zafizeni na digitalni zpracovani obrazu. V oblasti
pocitacovych procesord je Intel nejvyznamnéjsi a nejvétsim hracem na trhu, kdyZ ovlada zhruba 80 %
trhu. SpoleCnost byla zalozena vroce 1968 v Santa Clara v Kalifornii. NejvétSim konkurentem je
spolecnost AMD (Advanced micro devices).

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu

Intel Corporation (mil. USD) 5

rok 2006 | 2007] 2008] 2009 M

trzby 35382] 38334 37586] 35127| J | |

EBITDA 11119 13530 14 280| 10994 | 1] M |'|||1 n

zisk 5044| 6976| 5292| 6684] ,| . LN (.”‘\N

P/E 22.25| 2158] 1266 1574| , 10 A AN V &/

P/S 332 406| 214 346| JMU#’ L»,/ VW Vo

Div. (USD) 045| 045| 055| 056 if j
G Seu N b on oMM dHsE § oo
t2 898% I - 2 24 Sgnz 8 s2;

> Aktudini analyza: http://www.e-broker.cz/zpr/INTEL_analyza.pdf

Vyvoj akcii INTC v 1. kvartalu 2010:

Behém prvnich dni letosniho roku se akcie Intelu nesly na rdstové viné v ocekavani vysledkd za uplnynuly
kvartal. Podporeny byly i zvySenymi doporucenimi, ktera souvisela s pozitivnim vyhledem pro rok 2010.
Zverejnéné vysledky byly skutené velmi dobré a investofi vyuZzili pfedchozich rdstd nad 21 USD za akcii
k realizaci ziskdl. Nasledny pokles na 19 USD vyuZili opét kupci, ktefi dominovali vyvoji tohoto titulu po cely
zbytek prvniho kvartalu. Jejich optimismus souvisel jednak s celkovym rlistovym sentimentem na akciovych
trzich, jednak byl podporovan i dénim ve spolecnosti Intel, kterd v poloviné Unora oznamila spolupraci
s Nokii na vyvoji nové platformy Meego, dale pak Uspésnym uvedenim na trh nového Cipu Xeon 5600, ktery
je jejich prvnim prodavanym Sestijadrovym procesorem. Dlouho na sebe nenechala Cekat i zvySena
investini doporuceni s cilovou cenou na urovni 26 USD. Akcie Intelu tak zakoncuji 1.kvartal roku 2010
silnéjsi 0 9% na cené 22,29 USD.

Aktuadlni zpravy:
24/08/10 Spolecnosti Nokia a Intel otevrely ve Finsku spolecné centrum, které se zaméFri na
vyvoj 3-D softwaru a ,virtualniho svéta" pro mobilni pfistroje. Aplikace by mohly zahrovat hry, virtualni
schiizky, manipulaci s objekty realného svéta a video hovory s vyuzitim hologramd.
19/08/10 K dnesnimu dni prikupujeme do naseho modelového Portfia 50 akcii spolecnosti Intel, a to za cenu
18,85 dolard. Intel dnes oznamil akvizici vyrobce antivirovych programii spolecnost McAfee. Cena této
akvizice by méla byt 48 dolari za jednu akcii (celkové 7,68 miliardy USD). Akcie spolecnosti Intel v reakci na
oznamenou akvizici klesaji o vice jak 3,5%, vyuZivame tak poklesu cen akcii k navyseni pozice u této
spolecnosti. Vyrobce pocitacovych cipd Intel dosahuje excelentnich hospodarskych vysledkd a poskytuje tak,
podle naseho ndzoru, znacny ristovy potencidl. Intelu se i navzdory obtiZnym ekonomickym podminkam
stale dafi zvysovat trzby a zisky a marZe prevysuji hranici 65%.
19/08/10 Intel Corp. kupuje softwarovou spolecnost McAfee (MFE) za 7,7 mid. USD, coZ pfi prepoctu
predstavuje 48 USD za jednu akcii, Vcerejsi konecna cena MFE pfitom Cinila 29,93 USD.
10/08/10 Barclays sniZuje doporuceni pro Intel na "equalweight” z "overweight".
10/08/10 Akcie Intelu a dalsich pocitacovych firem vyrazné oslabuji poté, co analytici JP Morgan varovali
pred signaly, které by mohly znamenat vyznamny pokles poptavky v sektoru.
29/07/10 Obvodni soud v americkém staté Delaware zamitl ndvrh skupiny Zalobcd, kteri obvinili Intel
Z nekalého urcovani cen. Soud vsak neshledal, Ze by spolecnost svym jednanim poskodila zékazniky.
27/07/10 Intel Corp. oznamil, Ze spolecnost vyvinula novy cip, ktery vyuZivé svételnych paprskd pri
transferu dat v pocitaci. Nova technologie je schopna pracovat s daty rychlosti aZz 50 GB za sekundlu.
Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Exxon Mobil (XOM)

Zarazeni 13.06.2007:

Spolecnost Exxon Mobil Corporation se zabyva vyzkumem, tézbou, distribuci a prodejem ropy, zemniho
plynu a ropnych produktll. Také se podili na tézbé uhli, minerall a vyrobé elektrické energie. Jedna se
o nadnarodni spolecnost plsobici na vSech svétovych kontinentech, ktera byla zaloZena v roce 1870.
Ve svété plsobi pod znackami Exxon Mobil, Exxon, Esso nebo Mobil. Hlavnimi konkurenty jsou napt.
BP, Royal Dutch Petroleum, ChevronTexaco nebo Shell.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Divody k nakupu k datu zaFazeni:
>  Rostouci ceny ropy a ropnych produktd.
> Velké investice do prdzkumu novych nalezist’ ropy a zemniho plynu.
> Ropny gigant. Exxon Mobil je nejvétsi spolecnosti zabyvajici se téZbou zpracovanim a
prodejem ropy a ropnych produktd.
»  Spolecnost pravideiné vyplaci dividendu.

» Aktualni analyza: http://www.fio.cz/zpr/Exxon_Molmtf

Vyvoj akcii XOM v 1. kvartalu 2010:

Vyvoj akcii ropné spolecnosti Exxon Mobil v poslednich mésicich vyrazné zaostaval za vyvojem celého trhu. Akcie
této nejvetSi ropné spoleCnosti se propadly pod hranici 60 dolardl, kdyZ investofi negativné vnimali, jak nakup XTO
Energy, tak horSi neZ oCekavané hospodarské vysledky za 1Q 2010. Cisty zisk na akcii spolecnosti mezirocné
vzrostl 0 45% na 1,33 dolardl, coz bylo za ocekavanim trhu, které bylo ve vysi 1,44 dolard na akcii. Celkovy zisk se
mezirocné zvysil na 6,3 miliard dolard z lofiskych 4,55 miliard dolar(. K horsim nez ocekavanym Cisliim pFispél
zakon o zdravotni reformné, ktery byl podepsan v zavéru prvniho Ctvrtleti a spolecnost Exxon zaplatila poplatky
spojené s timto zakonem ve vysi 200 miliond dolard. K negativnimu vyvoji pfispéla také havérie tézebni véze
v mexickém zalivu, kdy rozsahlé ekologické a ekonomické skody zvysSuji spekulace o opétovném zakazu tézby
v blizkosti pobfezi. Akci pod v blizkosti 60 dolar(l za akcii povazujeme za znacné podhodnocené a ponechavame
stale nase doporuceni k nakupu.

Aktualni zpravy:
18/08/10 K dnesnimu dni ménime cilovou cenu u spolecnosti Exxon Mobil na 83 USD, doporuceni zdstavd na
stupni koupit.
29/07/10 Exxon Mobil oznamil, Ze Cisty zisk za 2Q vzrost! na 7,56 mid. USD (1,6 USD na akcif) ve srovnani s
predchozimi 3,95 mid. USD (81 centld na akcii). Jedna se o nejvyraznéjsi rist zisku od roku 2003.Trzby se
zvysily na 92,5 mid. USD oproti 74,5 mid. USD z predchoziho roku. Analytici ocekavali zisk 1,46 USD na akcif
a trzby 96,9 mid. USD.
08/06/2010 Howard Weil zarazuje Exxon na svdj "focus list".
24/05/10 RBC Capital zvysuje doporuceni pro Exxon Mobil na "outperform” z predchoziho "sector perform”.
Gilovd cena je na urovni 80,00 USD.
19/05/10 Exxon Mobil ocekava zahdjeni produkce zemniho plynu z bloku Cepu na indonéském ostrove Java
v roce 2014. Produkce by méla dosahnout az 250 miliond krychlovych stop denné. Produkce ropy na tom
samém misté pritom dosahuje zhruba 3 miliond bareld denné.
29/04/10 Exxon Mobil hospodaril v 1Q10 se ziskem 6.3 mid. USD, coZ mezirocné predstavuje nardst 38%
(1.33 USD/akcie). Trzby cinily 90.3 mid. USD oproti ocekavani zisku 1.39 USD/akcie a trZzeb 96.2 mid. USD.

Fio banka, a.s.

V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz
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Johnson & Johnson (JNJ)

Zarazeni 12.11.2007:

Johnson & Johnson patii mezi nejvétsi svétové vyrobce produktd pro zdravotni péci. Cinnost je
rozdélena do tfech divizi, divize Consumer se zabyva produkty osobni péce a hygieny (napf. kartacky
Reach, obvazy Band-Aid), divize Pharmaceutical je zaméfena na léky a léCiva a divize Medical Devices
and Diagnostics se zabyva zdravotnickymi potfebami (napf. kontaktni Cocky, chirurgické nastroje,
nahrazky kloubll). Soucasti spoleCnosti je vice nez 190 firem v 57 zemich vSech kontinentd. Ve svété
plsobi napf. pod znackami clean & clear, neutrogena, RoC, Remrandt, Stayfree a Tylenon.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Didvody k nakupu k datu zarazeni:
Vzridstajici vydaje na léky a leceni
Velka stabilni nadnarodni spolecnost
Dividendova politika

Aktivni akvizicni politika
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> Aktudlni analyza:: http://www.e-broker.cz/zpr/Johnson__Johnson.pdf

Vyvoj akcii INJ v 1. kvartalu 2010:

Akcie farmaceutické spolec¢nosti Johnson & Johnson (INJ) vstoupily do nového roku korekci predchozich riistd.
Béhem ledna tak sestoupily z 65 pod 62 USD. V Unoru se vSak na trhy vratili kupci a akcie JNJ zamitily opét
vzhiru. Konec Ctvrtleti je zastihl znovu nad 65 USD. Titul si tak za prvni kvartal letosniho roku pfipsal zhruba 3% a
mirné zaostal za vykonem indexu S&P 500, ktery posilil cca o 5,5%. Firma v druhé poloviné dubna zvefejnila
vysledky za uplynulé Ctvrtleti, které opét prinesly na Grovni zisku mirné pozitivni prekvapeni (Cisty zisk 1,29 USD
na akgcii, zatimco primérné ocekavani analytikd bylo o 2 USc nizsi). Trzby dosahly 15,631 mld. USD. S ohledem na
stabilni hospodarské vysledky predstavuje Johnson & Johnson podle naseho nazoru dobrou investici.

Aktuadlni zpravy:

18/08/10 Spolecnost J&J bude reorganizovat svou vyrobu a zaroveri jmenuje nové manazery pro kaZdou ze
svych tri obchodnich jednotek. Cini tak poté, co musela z trhu stahnout radu IEKG.

10/08/10 Morgan Stanley sniZuje doporuceni pro Johnson&Johnson na "equalweight” z "overweight”.
20/07/10 Trzby spolecnosti Johnson & Johnson za druhé ctvrtieti 2010 a’osa'h/y 15,33 mld. USD, kdyZ?
analytici ocekavali 15,66 mid. Ocistény zisk na akcif ¢inil 1,23 USD pfi ocekavani 1,21 USD.

20/07/10 Spolecnost Johnson & Johnson po zverejnéni slabych trZzeb podruhé v letosnim roce sniZila
celorocni predpovéd:. J&J srazila celorocni prognozu zisku na 4,65 USD aZ 4,75 USD na akcii. Dubnovd, také
snizend predpoved, pocitala s 4,8 aZ 4,9 USD na akcii.

12/07/10 Spolecnost Johnson & Johnson oznamila ziskani spolecnosti Micrus Endovascular. Podle dohody
obdrZi Micrus Endovascular 23,4 USD za kaZdou z 20,5 milionu akcii,

20/04/10 Johnson & Johnson za 1Q hospodaril se ziskem 1,29 USD/akcie pfi konsensu 1,27 USD/akcie,
trzby cinily 15,631 mid. USD.

01/03/10 Testovani pacienti s Alzheimerovou chorobou vykazali 25% pokles beta amyloidu, proteinu
spojovanych pravé s touto nemoci, poté, co 18 meésicd zkouseli experimentain/ lécbu medikamentem
bapineuzumab, vyvinutym spolecnostmi Johnson8Johnson a Pfizer. Lék je v soucasné dobé v posledni fazi
testovani, aby byl schvalen patricnymi organy.

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Anadarko Petroleum Corporation (APC)

Zarazeni 19.10.2009:

Spolecnost Anadarko Petroleum patfi mezi nejvétsi nezavislé producenty ropy a je zaroven druhou
nejvetsi firmou téZici zemni plyn ve Spojenych statech. Zakladnim pfedmétem cinnosti je tézba a
zpracovani ropy a zemniho plynu.Déle se zabyva vyzkumem téZebnich oblasti a produkci zkapalnéného
zemniho plynu (snazsi preprava). Spolecnost patfi mezi nejvyznamnéjsi téZare zamérujici se na tézbu
ropy a plynu ve velkych podmorskych, ale i suchozemskych hloubkach. Oproti nejvétSim ropnym
spoleCnostem (Exxon Mobil ¢i BP) ma vSak omezené spektrum Cinnosti.Spole¢nost se svymi vice jak
4000 zaméstnanci denné produkuje energie pro 18 miliond rodin v USA.

Ke konci roku 2008 vlastnila spolecnost celkové rezervy zemniho plynu a ropy ve vysi 2,28 miliard
barelll ropného ekvivalentu. Rocni produkce ropy se pohybovala okolo 67 milion{ barell, u zemniho
plynu 750 miliard kubickych stop a zkapalnéného plynu bylo vytéZeno 14 milion{ bareld. Celkova tézba
se v uplynulém roce pohybovala okolo 206 miliond barelll ropného ekvivalentu, z ¢ehoZ cini 125
miliond zemni plyn (1 barel = 6000 kubickych stop).

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Divody k ndkupu k datu zatazeni:

Rdst cen ropy a zemniho plynu

Objevy novych nalezist’ a prodej prév k tezbe

Specializuje se na tézbu ve vétsich hloubkach

Patfi mezi nejvétsi a nejvyznamnéjsy spolecnost i v odvetvi

Aktudini analyza:: http://www.fio.cz/zpr/anadarko petroleum.pdf

Dne 10.5.2010 jsme zménili doporuceni z ,drzet" na ,akumulovat® pti zachovani cilové ceny.

VVVVY

Vyvoj akcii APC v 1. kvartalu 2010:

Akcie spolecnosti Anadarko Petroleum zaznamenaly v priibéhu prvniho ¢tvrtleti velmi silny rlist do blizkosti hranice
75 dolard za akcii. Razantni posileni tohoto akciového titulu pramenilo pfedevsim z rlstu cen ropy a zemniho
plynu a lepsich nez oCekavanych hospodarskych vysledkd. Havarie ropné véze (Deepwater Horizont) v mexickém

vrv.

inkriminovaném tézebnim poli. Neni vylouceno, Ze s rostoucimi Skodami zplisobené stale unikajici ropou
z poskozeného vrtu, bude negativni tlak na akcie spolecnosti jesté po néjakou dobu pFetrvavat. Domnivame se
vSak, Ze znacna Cast Skod by jiz v kurzu akcii méla byt zapocitana. Podporou pro vyvoj tohoto akciové titulu by
vSak mély byt vyssi ceny ropy, které se i pres soucasnou nervdzni situaci na financnich trzich drzi stale v blizkosti
70 dolard za barel. Vzhledem k turbulencim situaci na financnich trzich a rozkolisanosti cen ropy mizeme ocekavat
u tohoto titulu volatilni vyvoj.

Aktualini zpravy:

19/06/10 Moody’s sniZil rating spolecnosti Anadarko Petroleum Corp. na Bal z Baa3 a zdroveri sdélil, Ze
miiZe prijit i dalsi sniZeni ratingu kvili nejasnostem, kolik Anadarko zaplati za nehodu v Mexickém zélivu.
Tento krok mize Anadarku vyrazné zvysit trokové naklady na obsluhu diubu.

11/06/2010 Anadarko obdrZelo od Weeden sniZenou cilovou cenu na 55 USD z predchozich 80 USD.
08/06/2010 Agentura Standard & Poor sniZila vyhled pro Anadarko na negativni z predchoziho stabilni
Rating spolecnosti ziistava na BBB-.

04/06/10 Moody'’s sniZilo vyhled pro Anadarko Petroleum na negativni z predchoziho stabilniho. Rating by/
potvrzen na urovni Baas.
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Deutsche Telekom (DTE)

Zarazeni 6.10.2006:

Deutsche Telekom patfi mezi nejvétsi svétové poskytovatele telekomunikacnich a informacnich
technologii. Jeho znacka je zndmkou kvality, efektivnosti a novatorského pfistupu. Deutsche Telekom
nabizi milion&im fyzickych a pravnickych osob po celém svété Siroké spektrum modernich informacnich
technologii a telekomunikacnich sluzeb od bezdratové komunikace, Internetu a pevnych siti, az po
komplexni IT a telekomunikacni feSeni. Cinnost spoleCnosti Ize rozdélit do tfi strategickych Casti, a to
na: mobilni komunikace, Sirokopasmové/pevné linky a systémové sluzby.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu
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Divody k nakupu k datu zarazeni:
> Silnd mezindrodni spolecnost.
> Velky potencial v oblasti mobilnich telekomunikaci.
> Pozitivni sentiment pro technologicky sektor.
> Postupné sniZovani zadluZeni spolecnosti.

Vyvoj akcii DTE v 1. kvartalu 2010:

Kurz akcii spolecnosti Deutsche Telekom oslabil v prvnim kvartale letosniho roku o 2,14 %, coZz mohlo byt
zplsobeno Castecné i ztratou Fecké pobocky v poslednim kvartale 2009, nebot’ analytici ocekavali Cisty zisk a
vyhled zisku této pobocky investory taktéz nepotésil. OvSsem hospodarské vysledky Deutsche Telekom za 1Q 2010
byly lepsi nez oCekavali analytici, pficemz Cisty zisk dosahl 767 mil. EUR ve srovnani se ztratou ve vysi 1,2 mid.
EUR v prvnim kvartale 2009. Za lepSim vysledkem hospodareni Ize spatfovat zejména solidni hospodareni
v némecké mobilni divizi. Spolecnost se momentalné nachazi zhruba v poloviné restrukturalizace s cilem snizeni
nakladd ve vysi 4,2 mid. EUR do konce roku 2012.

Aktudlni zpravy:

24/08/10 Credit Suisse zvysuje cilovou cenu pro Deutsche Telekom z 9,50 EUR (236 Kc¢) na 10
EUR (249 K¢). Doporuceni bylo ponechano na ,neutral®.

18/08/10 Standard & Poor's sniZuje doporuceni pro Deutsche Telekom z ,drZet" na ,prodat". Cilovou cenu
snizuje z 11 EUR (273 K¢) na 9,5 EUR (236 K&).

06/08/10 Deutsche Telekom Ag oznamil zpétny odkup akcii v hodnoté 400 mil. EUR. Tato hodnota odpovidd
39 mil. akcii a 0,9 % podilu na celkovém akciové podilu.

30/07/10 Marck Finck snizil doporuceni pro Deutsche Telekom (DTE) na prodat z predchoziho koupit.
08/07/10 Deutsche Telekom dnes obdrZel zvyseni cilové ceny hned od dvou spolecnosti. Morgan Stanley
zvysil ¢l na 11 EUR. Barclays zvysil na 11,2 EUR. Deutsche Telekom aktudiné posiluje o 0,37% na 9,982
EUR.

07/07/10 Deutsche Telekom proda dvanactileté diuhopisy v hodnoté 1,25 miliard EUR.

30/06/10 Goldman Sachs sniZil cilovou cenu pro Deutsche Telekom z 10 EUR na 9,40 EUR. Doporuceni je
prodat.

15/06/10 UBS sniZila cenovy cil pro Deutsche Telekom na 8,4 EUR z predchozich 8,7 EUR. Doporuceni
prodat.

07/06/2010 Exane BNP Paribas zvysuje doporuceni pro Deutsche Telekom na "outperform” z predchoziho
"neutral”, cilovou cenu navysuje o 17 % na 11,7 EUR.

26/05/10 JPMorgan zvysil doporuceni pro Deutsche Telekom na overweight, Cenovy cil je 11 EUR.

25/05/10 DZ Bank zvysila doporuceni pro Deutsche Telekom na koupit z predchoziho prodat.
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RWE AG (RWE)

Zarazeni 18.6.2010:

Némeckd spolénost RWE AG vyrébi, distribuuje a obchoduje s élakt, €Zi zemni plyn,
ropu a uhli a dodava pithou vodu. RWE AG zaujiniddpi postaveni na dvou né&fsich
evropskych trzich (Bimecko, Velk& Britanie) a veisdni a vychodni Evra@p V dodavkach
elektrické energie je RWE AG dvojkou nanmeckém a mdiarském trhu a trojkou ve Velké
Britanii a na Slovensku. V dodavkach plynu zaujiR\&E predni misto VCR a v Nsmecku a

~ v s

Velké Britanii disponujeietim nejvyssSim trznim podilem.

Zakladni ukazatele hospodareni spolecnosti a rocni graf vyvoje kurzu

RWE (mil. Eur):
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Divody k nékupu k datu zarazeni:
>  Siroké portfolio produktd
>  Efektivni Fizeni nakladd diky prob&hnuté restrukturalizaci
> Hospodarské oZiveni zvysi poptavku po elekttiné a dalSich
> Znacny potencial rlistu v regionu Stfedni a vychodni Evropy

Aktudini analyza: http://www.fio.cz/zpr/RWE analyza a_doporuceni.pdf

Aktualni zpravy:

16/08/10 Z ddvodu soucasného vyvoje cen komodit a objemu prodeji spolecnosti RWE potvrzujeme nase
nakupni doporuceni s rocni cilovou cenou 66,- EUR za predpokladu, Ze nedojde ke schvaleni némecké dané
na jademné palivo ¢i nové dané na uhli pro vyrobu elektrické energie. Jakmile by zminéna dari vstoupila v
platnost pristoupime ke sniZeni cilové ceny a mozné dpravé investicniho doporuceni.

12/08/10 Spolecnost RWE dnes uvedla, Ze planovand dan z jaderného paliva v Neémecku ohroZuje cil
spolecnosti udrZet do roku 2013 dividendu na stabilni drovni.

12/08/10 Némecka energeticka spolecnost RWE dosahla ve druhém ctvrtleti 2010 cistého zisku 2,75 mid.
EUR oproti ocekavanému odhadu 2,55 mid. EUR. TrZzby spolecnosti Cinily 27,35 mid. EUR pri konsensu 26,14
mid. EUR.

10/08/10 JPMorgan snizuje doporuceni pro RWE z ,neutral" na ,underweight". Cilovou cenu sniZuje z
plivodnich 68 EUR na 62 EUR.

07/07/10 Kepler snizuje cil pro energetickou spolecnost RWE z pivodnich 55 EUR na 49 EUR. RWE obdrZelo
doporuceni ,redukovat". RWE aktuainé oslabuje o 0,75% na 53,97 EUR.

07/07/10 Kepler snizuje cil pro energetickou spolecnost RWE z pivodnich 55 EUR na 49 EUR. RWE obdrZelo
doporuceni ,redukovat".

18/06/10 RWE zvysi maloobchodni’ ceny elektriny pro 2 mil. domdcnosti v prdmeéru o 7,3 % po 16-ti mésicich
nemeénnych cen. Energeticka spolecnost ma k tomuto kroku prfistoupit v sronu a to kvidli vyssim nakladim za
zelenou energri,

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 453, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Vysledky zahranicnich spolecnosti zafazenych ve StockListu

Spolecnost

Trh

Ohlaseni
vysledkt

Ocek.
EPS**

Dos Ocek.

az. trzby**

EPS (v mil$,
€, K&)

Dosaz.

trzby

(v mil.

$ €
K<)

Predch.

kvartalni

Dosaz.
EPS

vysledky (v $, €,

K&)

Telefonica 02 | CR BAATELEC 28/07/10 7,27 | 14060

Pegas CR BAAPEGAS 25/11/10 20/05/10 0,73 34,4

Nonwovens

NWR CR BAANWR 19/11/10 26/08/10 +0,41 387,4

Komer&ni CrR BAAKOMB 04/08/10 86,1 | 8117

banka

CEz CR BAACEZ 10/08/10 20,8 | 44800

Unipetrol CR BAAUNIPE 31/08/10 13/05/10 1,70 18 039

Yahoo! Inc. USA YHOO 20/10/10 | 0,182 USD 1131 USD 20/07/10 0,16 | 1601,4

Intel Corp. USA INTC 12/10/10 | 0,535 USD 11597 USD 13/07/10 0,51 10800

Exxon Mobil USA XOM 29/07/10 1,6 92500

Anadarco USA APC 03/08/10 0,1 2563

Petroleum

Johnson & USA JNJ 13/10/10 | 1,154 USD 15160 USD 20/07/10 1,23 15330

Johnson

Deutsche SRN DTE 05/08/10 0,11 15531

Telek.

RWE SRN RWE 12/08/10 0,91 11419
Poznamka:

n.a.... Ctvrtletni odhady nejsou k dispozici

Tucné zvyraznéné tituly zvefejiuji tento tyden hospodarské vysledky.
Cervené/zelené jsou oznacené hodnoty, které dosahly poklesu/riistu oproti péivodni hodnoté.
* rocni odhad, kvartalni odhad neni k dispozici

Vysvétleni jednotlivych doporuceni:

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené.

Akumulovat - trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro
vstup do pozice je vhodné vyuzit vykyvid na trhu.

Drzet - trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny.

Redukovat —trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro
vystup z pozice je vhodné vyuzit vykyvl na trhu.

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené.

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investicniho doporuceni
okamzité po prekonani pislusnych procentnich hranic.

Fio banka, a.s.
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Vénujte prosim pozornost tomuto odkazu: http://www.fio.cz/zpravodajstvi prohlaseni.itml

Emitenti nebyli seznameni s témito investicnimi doporucenimi. i

Fio banka, a.s. je tviircem trhu na Burze cennych papirti Praha, a.s. a RM-SYSTEM, a.s.

Fio banka, a.s. je tviircem trhu u nasledujicich emisi: Komercni banka, a.s., CEZ, a. s.,Telefonica 02
CR, a.s., UNIPETROL, a.s., Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG, Orco Property Group,
Philip Morris CR a.s., Central European Media Enterprises, Ltd., AAA Auto Group N.V., ECM Real
Estate Investments, New World Resources, Pegas Nonwovens SA, VIG.

Fio banka, a.s. predchazi vzniku stietu zajmi ve vztahu k investi¢nim doporucenim odpovidajicim
vnitinim clenénim a pravidelnou vnitini kontrolou. Dozor nad Fio banka, a.s. vykonava Ceska
narodni banka.
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