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Souhrn
Cerven roku 2012 se pro rizikova aktiva vyvijel pozitivng, nebot akciové trhy posilily a sledované komodity

vyjma ropy taktéZz zhodnocovaly. Akciovym trhim se v €ervnu dafilo zejména kvali oCekavani, ze
predstavitelé ECB pfijdou s néjakym podplrnym opatfenim. Vedeni ECB potvrdilo pfipravenost dalSich
krokU v pfipadé potreby, konkrétni akce ale nepfiSla. Na druhé strané FED rozSifil operace , Twist", v rdmci
které nakupuje dluhopisy s delSi dobou splatnosti vyménou za kratkodobéjsi bondy o 267 mlid. USD.
NavySeni programu probéhne do konce tohoto roku. V ¢ervnu nejvice zhodnoatil polsky index WIG, ktery si
pfipsal 7,9 % nasledovan madarskym akciovym indexem BUX, ktery vzrostl o 7,7 % a indexem praZzské
burzy PX s rastem ve vySi 4 % a americkym SirSim indexem S&P 500, ktery zhodnotil o 3,9 %. Némecky

index DAX zhodnotil 0 2,4 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.5.2012 30.6.2012 Zména
PX 865,6 900,9 4,08%
WIG 37793,6 40810,9 7,98%
BUX 16099,8 173411 7.71%
DAX 6264,38 6416,28 2,42%
SP500 1310,33 1362,16 3,96%
DJ STOXX 600 239,73 251,17 4,77%
Ropa WTI 86,53 84,96 -1,81%
Zlato spot 1560,43 1597,45 2,37%
EUR/USD 1,2365 1,2667 2,44%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar vuc¢i euru oslabil, ovSem cena ropy dale poklesla zejména zddavodu horSich

makroekonomickych zprav prichazejich jak z USA, EU, tak uz i z Ciny. Spotova cena americké ropy WTI
poklesla o 1,8 %. Investice do zlata by se investorim na zacatku €ervna vyplatila, nebot dana komodita

zhodnotila o0 2,3 %.

Vysp élé trhy

Recké parlamentni volby skongily vitézstvim pro-evropskych stran, které byly schopné vytvofit viadu. To vie
tak posililo nadgje, Ze Recko ztstane v eurozéné. Tim si mohly na chvili oddychnout i dal§i zadluzené staty
v &ele se Spanélskem, kterému klesly naklady na financovani svého dluhu, kdyZ vynos 10-tiletého bondu

klesl na 6,38%.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchod(i na Burze cennych papird Praha doséahl v ¢ervnu 17,1 mld. K&, coz
predstavuje nizSi objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza si v ¢ervnu letoSniho roku
pfipsala pres 4 %.

CEZ

CEZ potvrdil zamér na prodej elektraren Poderady a Chvaletice. Prvné jmenovana elektrarna byla jiz
vyclenéna do samostatné spolecnosti, u Chvaletic proces momentalné probiha. Obé elektrarny neprobéhly
modernizaci a jejich budouci provoz je podminény investicemi do sniZzeni emisi. Dlvodem pro zvaZzovany
prodej je nejistota dodavek uhli od roku 2013 diky dosud neuzavienym jednanim s Czech Coal, ktery palivo
dodava. O obé elektrarny jiz projevil zajem pravé Czech Coal a rovnéz EPH. V Poceradech je provozovano
pét bloku s instalovanym vykonem 5x200 MW, Chvaletice maji Ctyfi bloky s celkovym vykonem 800 MW.
Urad pro ochranu hospodéarské soutéZe povolil spole¢nosti CEZ prevzit teplarenské firmy Energotrans. Na
pFevzeti firmy, ktera zasobuje teplem Prahu a provozuje hnédouhelnou elektrarnu Mélnik 1., se CEZ dohodl
loni v &ervenci s Energetickym a pramyslovym holdingem. Ufad sou¢asné umozni EPH prevzit od CEZ podil
v némeckych hnédouhelnych dolech Mibrag, kdyz tato transakce zavisela pravé na dokonceni akvizice
Energotransu. Nomura snizila vyhled pro sektor utilit ve stfedni a zapadni Evropé. Segment podle nich
zUstava pod tlakem diky nadprodukci, slabé poptavce a nizkym cenam komodit. Nomura snizila vyhled cen
elektfiny o 10-15% pro obdobi 2013-2020. V ptipadé CEZu do$lo ke sniZeni cilové ceny z pavodnich 830
K& na 735 K& Doporuéeni je nastaven na drovni ,redukovat. Energetickd skupina CEZ se dohodla
s Evropskou komisi na narovnani ve sporu ohledné mozného zneuziti dominantni pozice na trhu, ktery byl
zahajen jiz v roce2009. CEZ v ramci narovnani proda nékterou z uhelnych elektraren o vykonu nejméné
800-1000 MW. Muze se jednat o Pocerady, Chvaletice, Tisovou spolu s Mélnikem 3 nebo Détmarovice.
Narovnani je v souladu s planem spolecnosti, ktery jiz dfive pocital s prodejem prvnich dvou uvedenych
zdroji, pro které nema firma od roku 2013 zajisténé palivo. Valna hromada spoleénosti CEZ schvalila
dividendu ve vysi 45 K& ze zisku z roku 2011. 27/6 CEZ vyporadal nékup teplarenské spoleénosti
Energotrans od Energetického a primyslového holdingu. Dokonéeni transakce bylo vazano na prodej
poloviéniho podilu v némeckém dole Mibrag. Tato transakce byla v ¢ernu odsouhlasena ze strany
antimonopolniho Gfadu. CEZ navysil sv(j podil v turecké dcefiné spolednosti Akcez Enerji na 50%. Zvyseni
se uskutec¢ni na zakladé odchodu partnerské spoleénosti Akenerji ze spoleéného podniku. Akenerji proda
po 22,5% akcii firmam CEZ a Akkok, které budou nové ovladat Akcez rovnym dilem. CEZ pavodné
zvazoval prodej svého 27,5% baliku v Akcez, od prodeje vSak ustoupil, jelikoz neziskal adekvatni cenovou
nabidku. Akcie spoleénosti CEZ si v éervnu odepsaly pies 5 %.

Erste Group Bank

Agentura Moody's pfistoupila ke snizeni ratingu némeckych a rakouskych finan€nich Ustavd. Snizeni se
nevyhnula Erste Group, které byl snizen dlouhodoby rating o dva stupné na ,A3" z pGvodniho ,Al". Vyhled
je ,negativni“. Akcie Erste Group vzrostly o 4,8 %.
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Fortuna

Novym generalnim feditelem sazkové spole¢nosti Fortuna bude od 1. Cervence Radim Haluza, ktery nahradi
prozatimniho $éfa Wilfa Walshe. Haluza zastaval funkci feditele divize kurzového sazeni. Walsh se posune do Cela
predstavenstva spoleCnosti. Fortuna Entertainment proda 10% podil ve své loterijni divizi do rukou spole¢nosti E-
Invest. Spolecnosti podepsaly smiluvu o smlouvé budouci, podle niz ma byt transakce realizovana do jednoho roku. E-
Invest ovlada podnikatel Martin UICAk, ktery pfi lonském pokusu o prevzeti Sazky spolupracoval s investicni skupinou
Penta. Akcie spole¢nosti se propadly 0 2,6 %.

Pegas Nonwovens

Valna hromada spolec¢nosti Pegas Nonwovens schvalila navrzenou dividendu z lorfiského zisku a nerozdéleného
zisku z minulych let ve vysi 1,05 EUR na akcii. Rozhodny den pro vznik ndroku na dividendu bude 19. fijen a den
vyplaty 30. fijen. Akcie spolec¢nosti vzrostly o 1,6 %.

Telefénica Czech Republic

Novym CFO telekomunikacni spolecnosti se stal David Melcom, ktery nahradil Jesus Perez de Urigena, ktery se
pfesune na novy post v ramci holdingu materské firmy. Akcie spole¢nosti vzrostly o 1,3 %.

Komer éni banka

Goldman Sachs zvysuje své doporuceni pro Komeréni banku na ,koupit" z plvodniho ,neutral." Cilova cena byla zvysena
na 5650 K¢ z 5000 K¢. Akcie spolecnosti zhodnotily 0 12,9 %.

CME

Medialni spolecnost obdrzela v tendru nabidky na konvertibilni dluhopisy se splatnosti v roce 2013 v celkovém objemu
109 mil. USD. U dluhopis( se splatnosti v letech 2014 a 2016 doslo k posunu platnosti tendru a zaroven k Upravé
cenovych pasem pro odkup. Medialni spole¢nost CME akceptovala nabidky na zpétny odkup dluhopis@ se splatnosti v
roce 2014 v nominalni hodnoté 60,5 mil. USD. Diky odkupni cené pod Urovni nomindlu zaplati firma 56,7 mil. USD.
V aukci dluhopist se splatnosti v roce 2016 nebyla pfijata zadna nabidka. Goldman Sachs sniZuje cilovou cenu pro akcie
medialni spolecnosti CME na 3,8 USD (76 KC&) z predchozich 6,8 USD (136 KC). Doporuceni ponechava na ,prodat".
Revize prisla v ramci reportu telekomunikacnich a medialnich firem pro region CEEMEA. Akcie spolecnosti si odepsaly
pres 11 %.

Unipetrol

Vedeni Unipetrolu se rozhodlo pro uzavreni ztratového provozu na vyrobu mocoviny v Zaluzi. Pozitivni dopad pro
provozniho zisku v roce 2013 by mél byt v fadu nékolika desitek milionG korun. Pozitivni dopad by se mél projevit
i v nasledujicich letech. Unipetrol prerusil rafinérsky provoz v dcefiné firmé Paramo. Primarnim dlvodem je nizka
poptavka po pohonnych hmotach. Zatim se jedna o docasné opatreni, firma zvazuje definitivni odstaveni, o tomto
kroku vSak zatim nebylo rozhodnuto. Vyroba maziv a asfaltd by méla pokraCovat bez omezeni. V petrochemickém
provozu v Litvinové doslo k pozaru na potrubi s vodikem. PF¥i nehodé nebyl nikdo zranén. Podle vedeni budou
Skody minimalni, jelikoz vybuch a nasledny pozar zasahl zalozni potrubi. Akcie spoleCnosti si pfipsaly 0,8 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX

Ret Period I BJEIVEY. NIFZJEY Base Curr Wil Adjust?)] Total Return?
All Member Performances D KIT DI .

Index: PX
Total: 14 Members
Return: 4.08

Zdroj: Bloomberg

NWR

Tézarska spolecnost NWR jmenovala nového predsedu predstavenstva Garetha Pennyho, ktery nahradi Mika Salomona.
Dosavadni predseda opousti pozici po péti letech. Penny bude Fidit skupinu v rdmci holdingové struktury, bude nést
odpovédnost za celkovy rlist, rozvoj a vykonnost spolecnosti a také za fizeni a naplfiovani strategie. Polsky ministr
statniho pokladu se o polskych aktivech firmy NWR vyjadfil jako o zajimavé moznosti pro expanzi mistni tézebni
firmy JSW. Polsky tisk v Gvodu tydne bez udani zdroje informoval, Ze NWR hleda pro své aktivity v Polsku
partnera. Fio banka potvrdila doporuceni pro akcie tézebni spolecnosti NWR na stupni ,koupit®. Cilova cena byla
snizena na 148 K¢ z plvodnich 179 K¢ v kontextu nizsiho vyhledu cen produkce oproti pfedchozimu ocenéni.
Akcie spolecnosti zhodnotily 0 9,7 %.
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Dozor nad spole énosti Fio banka, a.s. vykonava Ceska narodni banka ( €NB).

VeSkeré informace uvedené v tomto dokumentu jsou poskytovany spole¢nosti Fio banka, a.s. (dale jen ,Fio banka“). Fio
banka je ¢lenem Burzy cennych papir Praha, a.s. a tvlircem trhu u 13 akciovych emisi zafazenych v segmentu SPAD.
Fio banka neni tviircem trhu emise akcii spole¢nosti KIT Digital, Inc.

VS8echny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporuéujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor
Fio banky. Nelze vyloucit, Zze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné
informace a investi¢ni doporu¢eni vytvofeny nebo s ohledem na jiné skute¢nosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné
informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako neulpiné nebo nespravné. Fio banka doporuéuje osobam
¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s

makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto
webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uvefejnénych.

Fio banka prohlaSuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta
investiénich nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investiénich nastroja, které se obchoduiji
na regulovanych trzich nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu Fio banky. Fio banka nema
s zadnym emitentem investi¢nich nastrojii uzavienou dohodou tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investiénich sluzeb. Emitenti investiénich nastroji nejsou seznameni s investi¢nimi
doporuc¢enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio banka nebyla v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo
spolujedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroji vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji
na tvorbé investiénich doporu¢eni neni odvozena od obchodl Fio banky nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani
jinym zplsobem motivovany k uvefejhovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a smeéru. Fio banka pfedchazi
stfetu zajma pfi tvorbé investi¢nich doporuéeni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacéni bariéry mezi
jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za spole énost Fio banka, a.s. vytvo Fli tento dokument:
David Brzek (makléF), Josef Dudek (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (makléF), David Lamac¢ (makIéF),

Chéadi El-Moussawi (analytik), Robin Koklar (analytik), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Pavel Slechta
(analytik), Miloslav Vesely (analytik).
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