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Souhrn d éni — srpen 2012

Souhrn

Srpen roku 2012 se pro rizikova aktiva vyvijel velmi pozitivné, nebot akciové trhy posilily a sledované
komodity taktéz zhodnotily. Akciovym trhdm se v srpnu dafilo zejména diky komentéafi Séfa ECB, Draghiho,
ktery slibil nakupy dluhopisu fiskalné slabSich statli eurozony za predpokladu, Ze oficialné poZzadaji o
fininacni pomoc. Finanéni trh netrpélivé o¢ekaval vystoupeni $éfa FEDu B. Bernankeho, v Jackson Hole,
ktery si vSak zatim ponechal vSechny karty v rukavé, kdyz okamzité neoznamil jaky je dalSi plan centralni
banky na stimulaci zpomalujici ekonomiky, rozhodné vSak, ve svétle dat z trhu prace, nevyloucil moznost
dalSiho tisku penéz. Investofi tak nadale mohou Zivit nadéje na dalSi kolo QE3, coz reflektovaly i akciové
indexy, které po prohlaSeni udrzely své zisky. V srpnu nejvice zhodnotil index prazské burzy PX, ktery
vykézal riist o 6 %, nasledovan polskym indexem WIG, ktery narostl o vice nez 3 % a index DAX si pfipsal
2,9 % a americky Sirsi index S&P 500 zhodnotil 0 1,9 % a madarsky akciovy index BUX vzrostl 0 0,6 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.7.2012 31.8.2012 Zména
PX 891,3 952 6,81%
WIG 401639 41573,6 3,51%
BUX 17408 17513,8 0,61%
DAX 6772,26 6970,79 2,93%
SP500 1379,32 1406,58 1,98%
DJ STOXX 600 | 261,38 266,23 1,86%
Ropa WTI 88,06 96,47 9,55%
Zlato spot 1614,3 1692,01 4,81%
EUR/USD 1,2304 1,2579 2,24%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar viéi euru oslabil a cena ropy dale vzrostla. Spotova cena americké ropy WTI vzrostla o0 9,5
%. Investice do zlata by se investorim na zacatku srpna vyplatila, nebot dana komodita zhodnotila o 4,8 %.

Vysp élé trhy

Posledni data pfichazela z USA spiSe smiSena, ovSem vétSi vrasky délaji investorim makrodata z Evropy,
Ciny a Japonska, kdyZ vychazi najevo jak jsou ekonomiky provazané (konkrétni pripad pokles v Ciné
zasazeny lokalnim i globalnim zpomalenim z Evropy a vedle toho vyrazny pokles japonského exportu, ktery
tézil pravé z ristu ¢inské ekonomiky).
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papird Praha dosahl v ¢ervenci 20,7 mld. K¢, coz

predstavuje vySSi objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza si v srpnu letoSniho roku
pfipsala pres 6 %.

CEZ

Spoleénost CEZ zvefejnila velmi silné hospodarské vysledky za 2Q 2012, resp. 1H 2012., kdyZ o&ekavani
trhu bylo pfekonano na vSech Urovnich Vynosy jak za druhy kvartal, tak za celé prvni letoSni pololeti
meziro¢né vzrostly zejména diky zvySeni realizacnich cen elektfiny a naristem produkce elektfiny jak z
tuzemskych zdrojli, tak z vétrného parku v Rumunsku. Provozni zisk pfed odpisy (EBITDA) za 1H 2012
dosahl Grovné 48,4 mld. K&, meziro¢né vyssi o 10 %. Za samotné 2Q 2012 se zisk EBITDA zvySil o0 28 %
yly na droven 22,1 mid. K¢&. Pozitivni vyvoj na vynosech a provoznich ziscich pfiznivé ovlivnil Cisty zisk,
ktery za druhy kvartél ¢inil 12,8 mld. K& (+91 % yly) a za celé prvni pololeti 27,2 mid. K& (+14 % yly).
Vedeni potvrdilo vyhled pro letoSni rok. V Albanii se podafilo dohodnout sniZzeni ndkupnich cen elektfiny se
zpétnou platnosti od zac¢atku roku. Pro néasledujici rok ma spole¢nost prodanou produkci v objemu zhruba
65% s pramérnou cenou mirné nad 52 EUR/MWh. Akcie spole¢nosti CEZ si v &ervnu pfipsaly pres 11 %.

Erste Group Bank

Bankovni skupina doséhla za 2Q distého zisku ve vySi 107,1 mil. EUR a lehce zaostala za konsenzem
sestavenym agenturou Reuters ve vysi 110 mil. EUR. Cisté provozni vynosy poklesla jak meziro&ng, tak
mezikvartalné na 1,78 mld. EUR. Tvorba rezerv byla menSi nez se oCekavalo, ¢aste¢né to jde na vrub
legislativni zméné, kdyz naklady z nucené konverze hypoték v Madarsku jsou pfesunuty do provozniho
vysledku. Situace v Rumunsku vedla k odpisu ¢asti goodwillu. Erste snizila letos jiz podruhé vyhled
provozni ziskovosti pro tento. Erste sménila hypotéky denominované ve Svycarskych francich do eur v
hodnoté 400 mil. EUR, nebot se rozSifuje rozdil mezi celkovym zavazkem hypoték a Usporami ve fondu,
ktery je uréen pro investovani finanénich prostfedkd pro splaceni jistiny v dobé splatnosti hypoték.
Rakouska centralni banka odhadla rozdil mezi zavazky a nasporfenou ¢astkou uréenou pro splaceni jistiny
danych hypoték na 5,4 mld. EUR. Jenom Erste po sméné 400 mil. EUR ciziménovych hypoték disponuje
expozici v podobé dalSich 2 mld. EUR. Akcie Erste Group vzrostly o 7 %.

Komer éni banka

Goldman Sachs zvysSila cilovou cenu pro akcie KB na 5700 K& z puvodnich 5650 K¢&, doporuceni ,koupit".
Komeréni banka vykazala ve 2Q mezirocné narust Cistého zisku na témér dvojnasobek, predevsSim diky
niz&im odpistim s réstu zisku z obchodovani. Cisty zisk dosahl 4,12 mld. K& a prekonal ogekavani trhu.
Naklady rizika klesly na 352 mil. K&. Cistému zisku z finanénich operaci pomohl vynos z prodeje podilu v
Ceskomoravské zaruéni a rozvojové bance, ktery prevazil nad ztratou z prodeje zbyvajici asti statnich
dluhopisti Recka a Portugalska. Akcie spolegnosti vzrostly o 9 %.
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Fortuna

Sazkova kancelaf vykazala za prvni pololeti pokles Cistého zisku o 35%, kdyZz se negativné projevily zejména
naklady na nadale ztratové loterijni hry a nizsi marze v segmentu sportovnich sazek. Pfijaté sazky i hrubé vyhry v
kontextu fotbalového Sampionatu a rozjezdu online sazek v Polsku vzrostly na 229,1 mil. EUR resp. Na 55,1 mil.
EUR. Provozni zisk vSak poklesnul na 10,1 mil. EUR z lofiskych 11,9%, Cisty zisk se propadl na 5,6 mil. EUR. Akcie
spolecnosti se poklesly o0 4 %.

Pegas Nonwovens

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens ve 2Q dosahl mezironé lepSich vynost i provoznich ziskd, cisla
prekonala i odhad trhu. Vysledky byly pozitivné ovlivnény zejména vyssim objemem produkce diky nové vyrobni lince.
Na Urovni Cistého zisku Pegas zaznamenal za 2Q 2012 mezirocni pokles o témér 90 %, kdyZ se na jeho Urovni negativné
projevily hlavné nerealizované kurzové ztraty a Castecné vyssi odpisy. Mirny zisk ve vysi 0,4 mil. EUR byl vSak presto
lepSi neZ se ocekavalo. Vynosy dosahly y/y +15% a vzrostly na 48 mil. EUR. Vedeni potvrdilo vyhled rlistu provozniho
zisku 0 5-15%. Akcie spole¢nosti vzrostly o 1,6 %.

Orco

Developerska spolecnost Orco oCekava, ze proda budovu Sky Office Tower v Dusseldorfu za méné penéz, nez pred
rokem zamyslela. CEO spolecnosti Jean-Francois Ott sdélil, Ze Orco je ve finalni Casti jednani se dvéma institucionalnimi
investory a dohoda by méla byt do dvou mésicli uzaviena. Spole¢nost budovu pravdépodobné proda levnéji, nez
plvodné zamyslenych 140 mil. EUR. Developerska spoleCnost reportovala za prvni pololeti provozni ztratu ve vysi 9,01
mil. EUR. Ve stejném obdobi loriského roku jesté dosahl developer provozniho zisku 18,9 mil. EUR. Celkova Cista ztrata
Cinila 7 mil. EUR obdobné jako pred rokem. Trzby poklesly o 6 % na 69,5 mil. EUR z predchozich 73,6 mil. EUR.
Provozni vydaje poklesly o 11 % resp. o 4,6 mil. EUR. Akcie Orco z{staly stabilni.

CME

Spolecnost CME dosahla prekvapive za 2Q zisku ve vysi necelych 4 mil. USD, zatimco analytici ocekavali Cistou ztratu ve
vysSi 17,7 mil. USD. Trzby ve vysi 211,2 miliond dolard ovsem zaostaly za analytickym konsensem 218,8 milion{i dolard.
Jadrovym zisk OIBDA (provozni zisk pred odpisy a amortizaci) mezirocné poklesl z loriskych 62,7 mil. USD na
soucasnych 47,1 mil. USD. V ramci transakci s vétsinovym viastnikem Time Warner se spoleCnosti podafilo snizit
zadluzeni o 180,2 mil. USD. Podle vedeni dojde v druhé poloviné ke zpomaleni poklesti vydajli na reklamu. Kv(li
oslabeni lokalnich mén snizilo vedeni vyhled jadrového zisku OIBDA na 150-160 mil. USD, vyhled v lokdlnich ménach se
neméni. Pro letosni rok spolecnost planuje kladné cash flow. Spolecnost CET 21, dcefina spolecnost medialni CME,
vyda dluhopisy splatné v roce 2017 za 70 mil. EUR. Emise bude uréena vybranym investordm a bude vydana za
stejnych podminek jako obligace z Fijna 2010 s kuponem 9,0 %. Akcie spolec¢nosti si pfipsaly pres 5,7 %.

VIG

Pojistovaci skupina VIG predstavila za 1H 2012 mezirocné silnéjsi vysledky hospodareni, které rovnéz prekonaly
konsensus analytik(. Zisk pfed zdanénim vzrostl 0 6,9 % y/y na uroven 301,7 mil. EUR (trzni oekavani na hladiné 288
mil. EUR) a disty zisk mezirocné stoupl o 7,5 % na 231,3 mil. EUR, kdyz hospodareni bylo pozitivné ovlivnéno zejména
24% meziro¢nim narlistem predepsaného pojistného v segmentu Zivotniho pojisténi. Akcie vzrostly o 2,8 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX

Ret Period fli | ?}’31{12! 8{31{1[32" Total Return? N
All Member Performances

Index: PX
Total: 14 Members
Return 5 81

\ ENTERTAL

19 NEW WORLD R-A SH
19 KIT DIGITAL INC

Zdroj: Bloomberg

NWR

TéZebni spolecnost NWR za 2Q 2012, resp. 1H 2012 vykdazala mezirocné slabsi vysledky jak na Grovni trzeb, tak
na uUrovni ziskl, kdyZz mezi hlavni negativni vlivy patfily mezirocné nizsi ceny koksovatelného uhli a koksu.
Provozni zisk EBITDA za 1H 2012 poklesl o 36,7 % y/y na 158 mil. EUR a Cisty zisk o 60 % na 35 mil. EUR.
Vysledky vSak prekonaly ocekavani analytikd, kdyz spolecnost pozitivné pfekvapila zejména na Grovni provoznich
nakladd, jenz mezirocné poklesly vice nez oCekaval trh, coz se pfiznivé podepsalo rovnéz do mezirocniho poklesu
nakladd na vytéZenou tunu. Akcie NWR po oznameni vysledkl reagovaly pozitivneé, kdyz ve Ctvrtek zaviely
obchodovani o 2 % vySe, poté vSak své zisky odevzdaly a za cely tyden odepsaly 0,62 % na hladinu 96,4 KC.
Akcie spole¢nosti znehodnotily 0 9,8 %.

AAA Auto

Skupina AAA Auto zvefejnila prodejni vysledky za prvnich sedm mésicl letosniho roku. V obdobi doslo k meziro¢nimu
nardstu prodejd o 16 % na 30437 vozd. V Cervenci se oproti predeslému mésici navysily prodeje o 15,1 % na 4596
vozd. K solidnim vysledkdm napomohly predevsim prodeje voz( na splatky. Anthony James Denny, jenz nedavno
odstoupil z pozice generalniho Feditele AAA Auto Group, se rozhodl prodat svdj majoritni podil ve spole¢nosti. V
soucasné dobé jeho celkovy podil ini kolem 77 %. Prodej by se nemél tykat vSech akcii, byvaly CEO zvaZzuje, ze by si
Cast akcii ponechal. Zisk pred zdanénim skupiny AAA Auto v poloviné roku vzrostl o 158,6 % na Uroven 12 mil eur.
Celkové trzby skupiny za prvnich Sest mésicd 2012 vzrostly mezirocné o 26,5 % na 164,5 milionu eur, zatimco pocet
prodanych vozl mezironé stoupl o 16,2 % (na koneénych 25 841 vozll). Na hospodafskych vysledcich se projevila
zejména rostouci ochota spotfebiteld vyuZit Gvérového financovani na nakup svého vozu. Akcie spolecnosti zhodnotily
010 %.

KIT Digital

Spolecnost KITDigital za 2Q reportovala ztratu 151,1 mil. USD (2,94 USD na akcii), kdyz o rok dfive cinila ztrata 19,8
mil. USD (49 centll na akcii). Na Grovni pokracujicich ¢innosti se jednalo o ztratu ve vysi 1,99 USD na akcii oproti ztraté
47 centl na akcii pfed rokem. Trzby poklesly o 14 % na 51,1 mil. USD, zejména kvdli niz$im trzbam v segmentu
~broadcast systém integration". Analytici osloveni agenturou Thomson Reuters ocekavali ztratu ve vysi 37 centd na akcii
pfi trzbach 60,8 mil. USD. Hruba marze poklesla na 61,1 % ze 71,6 %. Nedavno doslo k razantni obméné vedeni
spolecnosti. KITdigital prodal aktiva v Sezmi Corp. Jen mésic poté, co koupil TV platformu na bazi ,cloudu”. Ztrata
spojena s touto akci cinila 28,6 mil. USD. CEO Barak Bar-Cohen uvedl|, Ze toto Ctvrtleti ilustrovalo pokracujici
transformaci zaméreni firmy. Akcie spolecnosti propadly o0 9 %.
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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 neupiné 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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