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Souhrn

Srpen roku 2011 se pro rizikova aktiva vyvijel velmi Spatné, nebot’ vétSina akciovych trh( strmé propadla a nami
sledovanym komoditdm vyjma zlata se nedafilo. Investofi se v srpnu zbavovali rizikovych aktiv a smérfovali své
investice do velmi nizko UroCenych, bezpetnych dluhopis@i zejména kvili nejistoté z budouciho vyvoje svétové
ekonomiky. Nejistotu zvySovaly i narlsty vynos@ dluhopisd problémovych statl v Evropé a snizeni ratingu USA od
ratingové agentury S&P. Nejvice si za sledované obdobi odepsal némecky akciovy index DAX, ktery poklesnul téméf o
20 % nasledovan madarskym akciovym indexem BUX, ktery znehodnotil o 14,5 % a index prazské burzy PX
propadnul o0 10,8 %. Dale polsky index WIG znehodnotil 0 10,5 % a americky Sirsi akciovy index S&P 500 poklesnul

jen 05,7 %.

Vyvoj cen indexti a vybranych komodit za srpen 2011

29.7.2011 31.8.2011 Relativni zm éna
PX 1175,2 1048,4 -10,79%
WIG 47152,6 422224 -10,46%
BUX 21617,9 18471,3 -14,56%
DAX 7158,7 5784,85 -19,19%
S&P 500 1292,2 1218,84 -5,68%
DJ STOXX 600 265,25 237,43 -10,49%
Ropa WTI 95,7 88,81 -7,20%
Zlato spot 1623,68 1834,88 13,01%
EURUSD 1,4382 1,441 0,19%
Zdroj: Bloomberg
Komodity

Americky dolar mirné oslabil, ovSem spotova cena americké ropy WTI poklesla o 7,2 %. Investice do zlata by se
investorlm na zacatku srpna vyplatila, nebot’ dana komodita posilila 0 13 % na 1834 USD za trojskou unci, nebot’
investofi preferovaly Uték do bezpedi.

Vyspélé trhy

Americky Sirsi index S&P 500 za sledované obdobi z vySe uvedenych divodd oslabil, trhy neuklidnila ani dohoda
mezi republikdny a Obamovou administrativou ohledné dluhového stropu navic na trh dorazila i horSi makrodata
ohledné nizsiho HDP za 2Q 2011, ktera utvrdila investory v tom, Ze ke zpomalovani US ekonomiky skute¢né dochazi
(otdzkou nadale zUstava, zdali se jedna pouze o docasny stav nebo problém hlubsiho razu). Akciové trhy pozitivné
prijaly projev Bena Bernankeho o tom, ze US ekonomika na tom neni tak Spatné, aby to opodstatiovalo nové
monetarni stimuly, ovsem nyni Cast investorl oCekava, ze $éf FEDu pristoupi k dalSimu uvolnéni monetarni politiky,
nebot’ zaméstnanost v USA se nelepsi. Akciové trhy podporil Buffett, ktery prispéchal na pomoc Bank of America do
které vlozil 5 mld. USD. Naladu nevylepsila ani vyrazné horsi data o primyslové vyrobé v samotném Némecku. Trh
negativné reagoval i na pokraCuji narlsty CDS a vynosl evropskych zemi na periferii, coZz ohrozuje stabilitu celé
ménové unie. Situaci se snazila uklidnit ECB, kdyz na trh prosakly informace i nakupech Spanélskych a italskych
bondd, trhy to vSak neuklidnilo. Evropsky Sirsi akciovy index D] STOXX 600 poklesnul vice nez jeho americky
protéjsek.
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Cesky trh

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papirl Praha dosahl v srpnu nadpriimérnych 46,8 mid. K¢,
coz predstavuje podstatné vyssi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v srpnu letosniho roku
odepsala pres 10 %.

CEZ vykézal za 2Q pokles Cistého zisku meziro¢né o téméF 40% na 6,74 mid. K¢ a zaostal tak za ocekavanim trhu. Niz&i
zisk jde na vrub primarné nizSim prodejnim cenam elektfiny, nové dani na emisni povolenky a ztraty z kurzovych operaci.
Vynosy mezirocné vzrostly o 4,4% na 46,75 mid. KC. Vyhled Cistého zisku pro cely letosni rok firma upravila o 500 mil. K&
smérem nahoru na 40,6 mid. K¢. Ostatni polozky vyhledu zdstaly beze zmény. Na pfisti rok je prodano zhruba 90 % vyrobni
kapacity, priimérna cena je 52,1 EUR za megawatthodinu. Na rok 2013 jiz prodal 36 % své vyrobni kapacity, primérna cena
se pohybuje okolo 54 EUR. Pro rok 2014 se jedna o 9 % za prlimérnou cenu 56 EUR. HSBC zvy3uje své doporuceni pro CEZ
na ,overweight" z plivodniho ,neutral.” Cilova cena v3ak byla snizena na 870 K& z 900 K. Podle rozhodnuti polské burzy CEZ
opustil hlavni index WIG20 a byl nahrazen tézebni spole¢nosti JSW. Akcie spolecnosti CEZ si v srpnu odepsaly 9,2 %.

Societe Generale snizuje cilovou cenu pro akcie Erste Group na 31 EUR (zhruba 749 KC) z pfedchozich 33 EUR,
doporuceni ponechava na ,drZet". Goldman Sachs prfidal Erste Bank (BAAERBAG) na svij ,conviction list." Jeho
nakupni doporuceni zlstalo nezménéno. Své rozhodnuti odlivodriuje silnym postavenim Erste na stfedoevropskych
trzich, které podpofi jeji dlouhodoby rist. Akcie Erste Group si za sledované obdobi odepsaly 24 %. Hospodarské
vysledky Komer¢ni banky za 2Q 2011 investory zklamaly, nebot’ se dramaticky zvysily opravky ke ztratam z Gvér( a
cennych papirl diky odpis@im feckych dluhopisti. Navic KB nedoséahla na odhady Cistych provoznich vynosd, prestoze
pozitivné prekvapila na Urovni Cistych Grokovych vynosl diky vySsimu objemu poskytnutych Gvérd a to jak v
korporatnim, tak i retailovém segmentu. KB se nedafilo zejména na Urovni Cistych poplatkl a provizi a nizké likvidité
na financnim trhu. Provozni naklady se podstatné zvysily a Cisty zisk byl 0 37 % nizsi nez konsensus. Diky vyssi tvorbé
rezerv na ztraty z GvérQ Cisty zisk KB nedosahl na konsensus analytikd. Credit Suisse snizuje cilovou cenu pro
Komercni banku (BAAKOMB) na 3850 KC ze 4200 KC. Doporuceni zlstava nezménéno na ,underperform.” Akcie
Komercni banky si v srpnu odepsaly 6 %.

TéZarska spolecnost NWR zakoncila 2Q Cistym ziskem ve vysi 84 miliond euro, coz je nad oCekavanim trhu ve vysi 80
milion{ euro (nas odhad 66,7 milion{l euro). Hospodarské vysledky prekonaly ocekavani trhu na vSech sledovanych Grovnich.
Spolec¢nost NWR vsak snizila sviij vyhled prodeje koksovatelného uhli pro cely rok 2011. Podil koksovatelného uhli poklesne
na 44% z plivodné predpokladanych 50%. Podle vedeni Ize ocekavat dle situace na trhu mirny pokles cen ve 4Q, u
koksovatelného uhli na zhruba 300 USD za tunu. NWR z pololetniho zisku vyplati dividendu ve vysi 0,16 EUR. NWR dnes
oznamila, ze se v ramci zaméstnaneckého opcniho programu vyda 5 514 775 novych akcii. Akcie spolecnosti si v srpnu
odepsaly 26 %.

Viykonny feditel spolecnosti CME Adrian Sarbu podle zpravy americké Komise pro cenné papiry (SEC) prodal 27.
Cervence 3900 ks. akcii spolecnosti po 20,02 USD (podle tehdejSiho kursu zhruba 344 K¢) v celkové hodnoté pres 78
tis. USD. Podle SEC Adrian Sarbu stéle vlastni 602 tis. kus@ akcii pfimo a dal&i 1,89 ml. akcii nepfimo. Reditel CME
Adrian Sarbu prodal akcie své firmy za celkem 166 tisic USD (9433 kus( po 17,62 USD). Sarbu tak v soucasné dobé drzi
necelych 2,5 mil. akcii. Akcie CME si v srpnu odepsaly rekordnich 31 %.

Rakouska pojistovna VIG kupuje podil ve vysi 75% plus jednu akcii v albanské pojistovné Intersig od soukromych
investorll. Cena transakce nebyla zvefejnéna. Rakouska Vienna Insurance Group uvefejnila hospodafské vysledky, které
nartistem zisku potvrdily odhady analytikd. Hrubé predepsané pojistné vzrostlo
meziro¢né o 3,1 % na 4,7 mld. EUR, zatimco zisk pfed zdanénim vzrostl 0 10,4 % na 282,2 ml. EUR. Spole¢nost
ocCekava letosni narlst zisku pred zdanénim o 10 %. CEO spolecnosti VIG Glinter Geyer fekl, ze spole¢nost by mohla
mit zajem na koupi polské pojistovny Warta od skupiny KBC. Prodej spolecnosti Warta je soucasti nové imluvy mezi
KBC a Evropskou komisi o odprodeji aktiv KBC.Credit Suisse sniZila cilovou cenu pro VIG (BAAVIG) na 40,3 EUR (987 K¢) ze
46 EUR (1126 KE). Doporuceni z{stava na ,neutral." Akcie poklesly o 11,5 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX za srpen Q11
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JPMorgan snizuje cilovou cenu pro akcie spole¢nosti VIG na 36 EUR (zhruba 872 K&) z pfedchozich 44 EUR, doporuceni
ponechava na ,neutraini". Akcie VIG poklesly o 11,5 %.

Po sniZeni ratingu matefské spolecnosti agentura S&P snizila rating i domaci Telefonice CR. Hodnocena zavazk( v cizi i
domaci méné kleslo z ,A-, na ,,BBB+" se stabilnim vyhledem. Akcie spolecnosti v srpnu vzrostly o 0,19 %.

Hospodarské vysledky spolecnosti Pegas Nonwovens za druhé Ctvrtleti roku 2011 byly pro investory mirnym zklamanim,
kdyz témérF na vSech sledovanych drovnich nepatrné zaostaly za ocekavanim trhu. Pouze celkové vynosy, které mezirocné
vzrostly o vice jak 20%, skoncily nad trznimi odhady. Spolecnost Pegas Nonwovens pfi vyhlaseni vysledkd potvrdila vyhled
hospodareni pro rok 2011, a to narlst ukazatele EBITDA v rozmezi 2-7%. Akcie spole¢nosti propadly o 1 %.

Orco vyda 3 mil. novych akcii prostiednictvim private placementu pro fondy Morgan Stanley Real Estate Investing. MS
REI zaplati za akcie podilem v Orco Germany a Orco tim padem navysi svdj podil v némecké dcefi na 87,3%. MSREI se
naopak s podilem ve vysi 18,7% stane nejvétsim akcionafem Orca samotného. Orco Property Group spolecné s firmou
Unibail Rodamco pripravuje projekt obchodniho centra na svém pozemku v Bubnech. Projekt bude probihat formou
joint venture, ve kterém bude mit Unibail Rodamco podil alespon 60 %. Spolecnost dale oznamila, ze drzitelé vice nez
60 % nezajisténych pohledavek, splatnych v roce 2012 a v celkovém objemu 100 ml. EUR, spolecnosti Orco Germany
pozadali firmu o jednani o zménach podminek dluhu. Akcie spole¢nosti si odepsaly 19,3 %.

Hospodarské vysledky Unipetrolu za 2Q 2011 dopadly hiife na vSech Grovnich oproti konsensu analytikd. Prestoze
hospodaiské vysledky mély byt znamy az v patek pred otevienim trhu, agentura Bloomberg oznamila hlavni polozky
hospodareni jiz o den dfive. Spolecnosti se nedafilo zejména v rafinérském segmentu, kde doslo k hluboké ztraté diky
nizkym marzim, které se dokonce nachazely v ¢ervnu v zaporném teritoriu. Akcie Unipetrolu si pfipsaly 6,69 %.

Dle informaci Sazkai'ska firma Fortuna od dne3niho dne dobiji kredity mobil& v3ech tuzemskych operatord. Lidé si nyni
mohou u Fortuny dobit kredit svych mobild na zhruba tisicovce obchodnich mist v celém Cesku. Loterijni termindly jsou
umistény v nékterych kancelafich Fortuny ¢i v trafikdich GECO, Valmont, Relay, Inmedio a Citi-tabdk. Do konce roku chce
firma sluzbu rozsifit na dva tisice mist. Pfedstavenstvo Fortuny se rozhodlo neuplatnit opci na chorvatskou Fortuna HR.
Penta, dosavadni vlastnik, se tak rozhodla chorvatskou dceru prodat a to spolecnosti ovladané slovenskym podnikatelem
Antonem Siekelem. Ten se jiZz v oblasti kurzovych sazek na Balkané pohybuje. Cena transakce nebyla zvefejnéna. Sazkova
kancelar Fortuna vykazala za 1H rlst Cistého zisku o 19,1% na 8,6 mil. EUR. Trh Cekal jeSté mirné vyssi rlist. Objem
pfijatych sazek vzrostl 0 9% na 209 mil. EUR. V ramci vysledkd spole¢nost informovala, Ze kupuje polskou divizi Tipsportu.
Akcie pokleslv 0 8.7 %.
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Prodejce ojetych vozd AAA Auto (BAAAAA) zaznamenal v prvni poloviné tohoto roku silny rdst svych hospodarskych
ukazatell. Celkovy obrat skupiny se meziro¢né zvysil o 42 % na 130 mil. EUR. Konsolidovany Cisty zisk zaznamenal riist 38
% a Cinil tak 3,2 mil. EUR. V druhém ctvrtleti tak pokracCoval silny rdst zapoCaty na pocatku tohoto roku, ktery prlibézné
potvrzuje oZiveni trhu ojetych voz(l (bfezen byl prodejné nejsilnéjsim mésicem od srpna 2008). Druhé ¢tvrtleti navic pfineslo
i samotné zvySeni efektivnosti spolecnosti, hruba ziskova marze se diky lepsim vnitropodnikovym kontrolnim procestim
zvySila na 24,3 %, zatimco v prvnim ctvrtleti dosahovala pouze 22,5 %. Spole¢nost AAA Auto potvrdila predbézné vysledky
zvefejnéné 10. srpna. Spolecnost AAA Auto vykazala za prvni polovinu tohoto roku mezirocni rést zisku o 37,7 % na 3,2 ml.
EUR. Trzby spolecnosti vzrostly 0 42 % na 130 ml. EUR. Tohoto narlstu bylo dosaZzeno diky 18 % rlstu prodanych vozidel
(22 241 voz{) a nartstu primérné ceny vozidla o 22,1 %, kdyz spotFebitelé vice kupovali drazsi vozy na leasing. Akcie AAA
odepsaly 17,3 %.

Softwarova spolecnost KIT Digital (BAAKITDG; KITD) reportovala za druhy kvartal smisené hospodarské vysledky. Trzby
se vySplhaly na rekordni hodnotu, kdyZ se v meziroCnim srovnani vice neZ zdvojnasobily na 48 mil. USD a tésné tak prebily
trh, ktery pocital s 47,9 mil. USD. Cisty zisk (pfed zahrnutim mimoradnych polozek) vSak prilis nepotésil, kdyz se snizil na
pouhého 0,5 mil.USD (0,02 USD na akcii) (3,8 mil. USD pred rokem) a zasadné tak zaostal za analytickymi odhady, které v
prdméru ocekavaly 4,95 mil. USD (0,16 USD na akcii). Situace je jesté horSi pfi zapoCitani jednorazovych polozek,
hospodarsky vysledek se pak pohybuje v zaporu, Cista ztrata Cini 19,8 mil. USD, trh oCekaval ztratu 5,16 mil. USD. Tyto
polozky predstavuji predevsim naklady spojené s akvizicemi. Akcie KIT odepsaly necelych 8 %.
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Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VesSkeré informace uvedené rgatto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankas (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papif Praha, a.s. atvcem trhu u 13 emisi Fazenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vyt
Ze s ohledem na zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skuwrosti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odpé&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéi&ii nebo uviejnéni obsahu d&chto webovych
stranek vetrg informaci a investhich dopordenich na nich uwejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil &tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitenestinich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emiteniestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiidayp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani investch sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi ped jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢gicich vedoucim manazerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tviérk
investinich dopordeni neni odvozena od obclioflia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ainji zpisobem motivovany k
uveejiovani investinich dopordeni ukitého stupd a snéru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lenénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.
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