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Souhrn

Z&fi roku 2012 se pro rizikova aktiva vyvijel vyjma ropy pozitivné, nebot akciové trhy posilily a sledované
komodity taktéz zhodnotily. Akciovym trhim se v z&fi dafilo zejména diky ozndmeni ECB o nékupu
dluhopisi problémovych statl v eurozong, pficemz reakce dluhopisovych trhi Spanélska a Italie byla
okamzita, kdyz vynosy klesly na sva Sestimési¢ni minima. Akcie na Wall Street vystoupaly nejvySe od roku
2007, kdyz k silnému ristu jim pomohlo nékolik pozitivhich oznameni, kterym vSak dominovalo zasedani
FEDu, na kterém centralni banka ohlasila dalSi kolo kvantitativniho uvolfiovani s pofadovym ¢&islem 3.
Neomezeny nakup hypotéénich dluhopist vedl k silnému presunu investor do rizikovéjSich aktiv z ¢ehoz
nejvice tézily pfedevsim komoditni a finan¢ni sektor. V z&fi nejvice zhodnotil madarsky akciovy index BUX,
ktery vzrostl o 6 % nasledovan polskym indexem WIG, ktery narostl o vice nez 5 %, némecky index DAX si
pfipsal 3,5 %, americky SirSi index S&P 500 zhodnotil pfes 2 % a index prazské burzy PX vykazal rast o 0,1

%.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.8.2012 28.9.2012 Zména
PX 952 953,38 0,14%
WIG 41573,6 43739,8 5.21%
BUX 17513,8 18588,7 6,14%
DAX 6970,79 7216,15 3,52%
SP500 1406,58 1440,67 2,42%
DJ STOXX 600 266,23 268,48 0,85%
Ropa WTI 96,47 92,19 -4,44%
Zlato spot 1692,01 17721 4,73%
EUR/USD 1,2579 1,286 2,23%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar vi¢i euru oslabil zejména diky oznameni o nakupu dluhopist problémovych statl

v eurozoné. Spotova cena americké ropy WTI poklesla o 4,4 %. Investice do zlata by se investorim na
zacatku zafi vyplatila, nebot dana komodita zhodnotila o0 4,7 %.

Vysp élé trhy
ECB splnilo prani investoru, kdyz ECB bude kupovat dluhopisy s kratSi splatnosti (s maturitou do 3 let),
navic snizila naroky na tzv. kolateral, tedy na kvalitu cennych papird, které se budou pfijimat do zastavy.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchod(l na Burze cennych papird Praha dosahl v zafi 17,9 mld. K&, coz
predstavuje nizSi objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. PraZzska burza si v zafi letoSniho roku pfipsala
0,1 %.

CEZ

Podle mluvéi CEZu obdrZela spole¢nost 2 nabidky na uhelné elektrarny v Poeradech a ve Chvaleticich. CEZ
oCekava vice nabidek na 5 zavodu, které hodla prodat do fijna. Konetné rozhodnuti ma padnout do konce roku.
Ceske energetické spolecnosti Energeticky a prumyslovy holding a Czech Coal uvedly, Ze ob¢ jiz nabidku podaly.
CEZ jmenoval nového $éfa polskych operaci. Kamil Cermak bude fidit expanzi na polsky trh, kde se CEZ chce
zaméfit predevéim na vétrnou energetiku. Goldman Sachs sniZil cilovou cenu pro akcie CEZu z 960 K¢& na 918 K¢
pri doporuceni ,neutral/attractive". Jaderna elektrarna Temelin v pondéli nastartovala reaktor prvniho bloku po
odstavce. Pfipojeni do rozvodné sit€ by meélo prob&hnout béhem nekolika dnd. Planovana odstavka na vymenu
Ctvrtiny paliva odbihala od konce ervence. CEZ byl nucen kvéli drobné tpravé v pondéli vecer odstavit prvn| blok
jaderné elektrarny Temelin. Odpojeni od sité trvalo tfi dny a ve Ctvrtek vecer byl opét po opravé pripojen.
Raiffeisen snizuje cilovou cenu pro CEZ na 830 K¢ z 910 K¢ z dlivodu nizsich cen elektfiny. Akcie spole¢nosti
CEZ si v z&fi odepsaly pres 5,9 %.

Erste Group Bank

Erste Group ocekava, ze regulator zvysi kapitalové pozadavky. Rakouska centralni banka a rakousky regulator
financnich trhd budou zfejmé poZadovat navySeni kapitalovych pozadavkd nad ramec EBA (European Banking
Authority). Erste Group je ovSem na toto zvySeni jiz pfipravena, nebot’ k 30. Cervnu 2012 byla kapitalova
pfimérenost spolecnosti ve vysi 14,3 %, coz prekracuje oCekavanou pozadovanou hodnotu, kterd bude zifejmé
stanovena ve vysi 13 %. Akcie Erste Group vzrostly o 10 %.

Komer éni banka

CEO Komercni banky Henri Bonnet v rozhovoru pro HN uvedl, Ze dividendovy vyplatni pomér se bude ve
sttednédobém obdobi pohybovat v rozmezi 60 az 70 %. Banka tak bude pokraCovat ve strategii zapocaté tento
rok, kdy vyplatila 64 % svého zisku. O rok dfive vyplatni pomér Cinil 77 %. V soucasné dobé se spolecnost chce
zaméfit na udrzZeni silného kapitalového polStare a zajisténi stabilniho financovani svych souasnych aktivit a
pripadnych novych akvizic. Akcie spolec¢nosti vzrostly o 1,7 %.

Unipetrol

Z prezentace Unipetrolu pro analytiky vyznélo, Ze vyhlidky pro rok 2012 spocivaji v kladném EBITu, kapitalovym
vydajdm ve vysi 2 mild. K&, pozitivnim cash flow, poklesu fixnich nakladt a sniZzovani poctu pracovnich mist.
Unipetrol se hodla zaméfit na zvySeni efektivity procesu rafinace a maloobchodni segment je negativné zasazen
zhruba 15 % trznim podil nelegalniho obchodu s pohonnymi hmotami, coZ skupina dlouhodobéji kritizuje. V blizké
dobé ma vyjit nova legislativa, ktera by mohla tvrdé&ji postihovat nelegalni obchod s pohonnymi hmotami.
Unipetrol jedna s Merem a Transpetrolem ohledné sniZeni poplatkd za transport ropy. Akcie spolecnosti vzrostly o
2,7 %.
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Pegas Nonwovens

Komercni banka zvysila doporuceni pro akcie vyrobce netkanych textili na 544 K¢ z plvodnich 530 KC.
Doporuceni ,kupovat" bylo ponechano. Akcie spole¢nosti vzrostly 0 5,2 %.

CME

Medialni spolecnost CME navysila objem privatni nabidky dluhopisti na 104 mil. EUR z dfive deklarovanych 50 mil.
EUR. Dluhopis je splatny v roce 2016 a nese kupon ve vysi 11,625%. Financni prostfedky budou pouzity na
refinancovani dluhu s kratSi dobou splatnosti. Akcie spolec¢nosti si pfipsaly pres 17 %.

Telefénica CR

Cesky telekomunikacni Gfad oteviel obalky se Zadostmi o udéleni prav k radiovym kmitocteim ve vybérovém fizeni
(aukci) na volné kmitoCty ziskané zejména Uspésnym prechodem na digitalni televizni vysilani. Ve stanovené Ihité
své Zadosti dorucili celkem Ctyfi zajemci. Jedna se o spolecnosti Telefonica Czech Republic, a.s., T Mobile Czech
Republic a.s., Vodafone Czech Republic a.s. a PPF Mobile Services a.s. CTU nyni posoudi spinéni vsSech
stanovenych podminek UGcast k aukci. O vysledku budou vsichni Zadatelé informovani do 10. fijna. Telefénica
obdrzela Zalobu o nahradu skody, kterou se spole¢nost Ceské Radiokomunikace domahda nahrady skody ve vysi
3,1 mid. K¢ z ddvodu Gdajného poruseni zakona o ochrané hospodarské soutéze spocivajicim v Udajném zneuZiti
dominantniho postaveni ve formé stlacovani marzi. Akcie poklesly o 5,6 %.

NWR

Tézebni spolecnost NWR za 2Q 2012, resp. 1H 2012 vykazala mezironé slabsi vysledky jak na Grovni trzeb, tak
na urovni ziskl, kdyz 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 oc¢ekavani analytikd, kdyZ spolecnost pozitivné prekvapila zejména na Grovni provoznich
naklad@, jenz mezirocné poklesly vice nez ocekaval trh, coz se pfiznivé podepsalo rovnéz do mezirocniho poklesu
nakladl na vytéZenou tunu. Akcie NWR po oznameni vysledk( reagovaly pozitivné, 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 spolecnosti znehodnotily 0 0,11 %.

KIT Digital

Spolecnost KITdigital oznamila zamér na propusténi znacné Casti persondlu. V ramci restrukturalizace se chce
vyrazn&ji zaméfit na jadrovou Cinnost. Ma byt propudténo zhruba 300 zaméstnancli (22 % z celkového stavu).
Uspory spojené s propusténim by mély cinit 40 mil. USD na rocni bazi. Plan by mél byt z vétsi ¢asti uskutecnén ve
tretim kvartalu 2012 a dokoncen do konce roku. Akcie spolecnosti propadly o 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 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 obchoduji
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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