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Souhrn

Listopad roku 2012 se pro rizikova aktiva vyvijel dobfe, nebot akciové indexy vyjma madarského indexu
posilovaly a sledovanym komoditam se ve sledovaném obdobi taktéz dafilo. Trham rizikovych aktiv
pomohla dohoda o poskytnuti dalsi pomoci Recku, které odvratilo hrozbu bankrotu a také pfichozi data
z Ciny, které ukéazaly, Ze ceny nemovitosti rostou a tamni hospodéafstvi se stabilizuje. V listopadu nejvice
zhodnotil polsky index WIG a to 0 4,12 % déle index prazské burzy PX, ktery zhodnotil 0 2,7 % néasledovan
némeckym indexem DAX, ktery si pfipsal 2 % a americky SirSi index S&P 500 zhodnotil 0 0,28 % a jen
madarsky akciovy index BUX znehodnotil o témér 5 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.10.2012 30.11.2012 Zména
PX 970,88 997,31 2,72%
WIG 432324 45014,7 4,12%
BUX 19220,5 18265,2 -4,97%
DAX 7260,63 7405,5 2,00%
SP500 1412,16 1416,18 0,28%
DJ STOXX 600 270,3 275,78 2,03%
Ropa WTI 86,24 88,91 3,10%
Zlato spot 1720,65 1741,8 1,23%
EUR/USD 1,296 1,2986 0,20%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar vici euru oslabil, spotova cena americké ropy WTI i diky tomu vzrostla o 3,1 %. Investice do

zlata by se investoriim na zacatku listopadu vyplatila, nebot dana komodita zhodnotila o 1,2 %.

Vysp élé trhy

Znovuzvoleni B. Obamy a pokracujici bipolarni situace v Kongresu, kterd udrzela status quo, zvySila obavy,
Ze prezident a republikany kontrolovana Snémovna reprezentantli nestihne do konce roku pireklenout
vzajemné nazorové rozdily v dafiovych a vydajovych otazkach. V pfipadé, ze by se obé strany nedohodly
by totiz hrozilo, Zze od 1. ledna 2013 automaticky vstoupi v platnost drasticky bali¢ek SkrtG a zvySeni dani,
které by mohlo US HDP sniZit az o0 4 %.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchodll na Burze cennych papirll Praha dosahl v zafi 23,1 mld. K¢, coz predstavuje
vysSi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v listopadu letosniho roku pfipsala 2,72 %.

CEZ

CEZ predal Statnimu Ufadu pro jadernou bezpecnost Zadost o povoleni k vystavbé dvou novych blokd jaderné
elektrarny Temelim. CEZ reportoval za 3Q rdst vynosd o 5,3% na 49,5 mid. K¢ v kontextu vyssi vyroby z
jadernych zdroj& a rumunského vétrného parku. NA Urovni provozniho zisku vysledky zaostaly za ocekavanim,
kdyZz negativné plsobila dalsi trata plynouci z aktivit a Albanii. Zisk EBITDA dosahl 16,3 Id. K¢ pfi o¢ekavani 18,1
mid. K& Cisty zisk vzrostl o 153% na 6,2 mid. K& zde vsak hraje roli lofisky vyrazny odpis v souvislosti
s prodejem Mibragu. Diky situaci v Albanii bylo vedeni nuceno snizit CEZ predprodanou z 94% za cenu 51,50
EUR. Spolecnost EPH podalo CEZu aktualizovanou nabidku na koupi elektrarny Pocerady a Chvaletice. Czech Coal
prestoZe o zajem o koupi stale ma, novou nabidku nepfedloZila. V tendru na Détmarovice pokraCuji tfi zajemci, a
to BXR (vIastn|k NWR), EPH a Gascontrol. Nabidka spole¢nosti Ceska energie byla vyfazena. Madarsky MOL
ocekava, Ze o spole¢né planovaném projektu vystavby elektrarny se spolecnosti CEZ bude rozhodnuto v roce
2013. CEZ Shperndarje, albanska divize spolecnosti. CEZ, zacala odpojovat vodarny od dodavek elektfiny kvdili
nesplacenym pohledavkam Nesplacené pohledavky CEZ za albanskymi vodarnami dosahuji 38 miliond eur. Jde o

dalsi vyhroceni sporu mezi spolecnosti CEZ a aIbanskym statem, které se tahnou od pocatku tohoto roku. CEZ
minuly tyden uvedl, Ze nejpravdépodobnéjsi feSeni situace je odchod ze zemé. Situace méla dohru o vikendu,

kdyz tamni soud v Tirané pnkazal CEzZu odpojené vodarny opét prlpoyt CEZ pres sviij nesouhlas a pfipravované
odvolani s procesem pfipojovani nasledné zacal. Spole¢nost CEZ oznamlla, ze kvlli opakujicim se
nepfedvidatelnym a protipravnim kroklim ze strany Albanie, které maji nepfiznivy dopad na cinnost dcefiné
distribu¢ni spole¢nosti CEZ Shperndarje, zahdjila prvni kroky k uplatnéni zaruky Svétové banky. Podle vyjadreni
feditele divize distribuce a zahranic¢i Tomase Pleskace spole¢nost CEZ vznesla vidi Albanii pozadavek na nahradu
Skody, ktery je kryty zarukou Svétové banky.Timto krokem byla zapocata 60ti denni Ihlita, ve které se strany
mohou dohodnout na vyfeSeni vypjaté situace. Pokud k dohodé nedojde, je podle oznameni spoleCnosti mozné
zaruku uplatnit. Zaruka Svétové banky, kterou si CEZ vyjednal pfed vstupem na albansky energeticky trh kvdli
ochrané investice do distribu¢ni spolecnosti, ¢ini 60 mil. EUR. CEZ potvrdil podan| tf nabidek (BXR, EPH a
Gascontrol) v kone¢ném terminu na koupi elektrarny Détmarovice. CEZ bude nyni komplexné posuzovat vSechny
nabidky vCetné téch na koupi elektraren Poferady a Chvaletice. Rozhodnuti o prodeji by mélo padnout do konce
roku.Akcie spolecnosti CEZ si v zafi odepsaly pres 9,6 %.

Komer éni banka

Komercni banka predstavila slabsi nez ocekavané vysledky za 3Q. Provozni vynosy poklesly o 5,5% na 7,8 mid.
KE, kdyz slabsi byly pfedevsim poplatky a financni operace. Rezervy k rizikovym Gvérlim se drzi nadale na nizkych
Urovnich (366 mil. K&) a Castecné napravovaly dojem z celkoveé slabsich Cisel. Cisty zisk mezirocné vzrostl 0 112%
na 3,32 mid. K¢, kdyZ loni zatéZovaly banku vyraznéjsi odpisy rizikovych aktiv. Podle vedeni ma KB letos kapacitu
na vyplatu dividendy v rozsahu 60- 70% Cistého zisku. Akcie znehodnotily 0 1,4 %.

Philip Morris
Tabakova firma PM CR nardst trzeb za 9M o 8,9% na 9,6 mld. K¢, kdyZ podporou byly predevsim rostouci vyvozy.

Na domacim trhu doSlo naopak k poklesu odbytu o 8%. Trzni podil firmy poklesnul o 1,4% na 50,8%. Akcie
spolecnosti si pripsaly pres 3 %.
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Pegas Nonwovens

Viyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens vykazal ve 3Q meziro¢ni narlst vynost o téméf 10% na 47,9 mil.
EUR. Vysledek byl pozitivné ovlivnén diky nové devaté vyrobni lince. Na Urovni provozniho zisku prekonal Pegas
ocCekavani trhu, kdyz zisk EBITDA vzrostl o 4,8% na 11,3 mil. K¢ a EBIT dosahnul 8,4 mil. EUR (pfi konsenzu 7,93
mil. EUR). Mezikvartalni zlepSeni o 68% jde na vrub klesajicim cenam polymerd, mirny mezirocni propad naopak
diky vys3im odpis@im. Cisty zisk diky nerealizovanym kurzovym ziskdim dosahnul 8,6 mil. EUR. Vedeni potvrdilo cil
rlstu EBITDA pro letosni rok v rozmezi 5-15%, s tim ze by se mélo jedna spiSe o spodni Cast intervalu. Dle
dosavadnich jednani by méla byt kapacita pro rok 2013 vyprodana. Vystavba nové linky v Egypté probiha podle
planu. Akcie spolecnosti vzrostly o 5 %.

Orco Property Group

Radovan Vitek prostfednictvim spoleCnosti Crestline a Gamala Limited navysil svdj podil v developerské
spolecnosti Orco jiz na témér 30%. Akcie spolecnosti zhodnotily o 18 %.

Vienna Insurance Group

HSBC mirné navysila cilovou cenu pro spolecnosti Vienna Insurance Group (VIG) ze 41,5 EUR na 43 EUR (1098
KE) pti doporuceni ,overweight". Cisty zisk pojistovaci skupiny VIG za tteti kvartal predcil odhady, kdyz Cinil 110
mil. EUR. Odhadovano bylo 101 mil. EUR. Zisk za prvnich devét mésicl tohoto roku rostl 0 9 % na 341,4 mil.
EUR. Trzni podil v Ceské republice v Zivotnim a nezivotnim pojisténi dosahuje 31,4 %. Ceska divize VIG se tak v
této oblasti stala poprvé v historii jednickou na trhu. Akcie spolecnosti si pfipsaly pres 11,9 %.

NWR

Ratingova agentura Moody ‘s zhorsila vyhled pro hodnoceni zavazkli NWR z pozitivniho na stabilni. Moody ‘s
ohodnocuje NWR ratingem B1. Ratingova agentura sniZila vyhled kvili slabsim vysledktim, které pravdépodobné
zaostanou za plvodnimi odhady. Potencidl pro zlepseni vysledkd v roce 2013 zfejmé omezi slabsi poptavka v
ocelafském a automobilovém priimyslu. TéZebni spole¢nost NWR vykazala podstatné lepsi vysledky, nez ocekaval
trh. V meziro¢nim srovnani se vSak nadale jedna o slaba disla, kdyz na spolecnost doléhaji nizsi prodejni ceny.
Vynosy za 3Q dosahly 319 mil. EUR, coz po dfive zvefejnénych provoznich datech nebylo prekvapenim. Mezirocné
se jedna o 20% pokles. Zisk na urovni EBITDA dosahnul 69,3 mil. EUR (y/y - 42%), kdyz trh Cekal pouze 54,6
mil. EUR. Spolecnost hospodafila s Cistym ziskem 12,8 mil. EUR, kdyz trh Cekal pokles do ztraty. Za lepSim
vysledkem staly predevSim nizsi nez ocekavané naklady. Diky mechanismu prenosu do hospodafeni se na
ziskovosti pozitivné projevilo i navySeni stavu zasob. V zavéru roku lze ocekdvat opacny efekt a negativni
prispévek. Vedeni potvrdilo celoro¢ni vyhled objem{ produkce a prodejll. Vedeni shledava podminky na trhu za
nadale obtizné a bude se v roce 2013 nadale zaméfovat na kontrolu provoznich nakladd. Nové informace ohledné
projektu Debiensko budou poskytnuty v Uvodu pfistiho roku. Akcie spole¢nosti zlstaly stabilni.

Telefénica CR

Cesky telekomunikacni GFad rozhodl o posunuti uzavérky vybérového fizeni na operatora pro mobilni sit Ctvrté
generace. Konecné datum bude zaviset na dalSim zajmu Gcastnikd aukce. Renaissance snizuje cilovou cenu pro
Telefonicu na 315 K¢ ze 320 K¢ pri doporuceni ,prodat." Telefénica Czech Republic oznamila nabyti 2 % vlastnich
akcii spolecnosti ke dni 27. listopadu 2012 za celkovou kupni cenu ve vysi 2,481 mld. KE. O pokracovani programu
nabyvani vlastnich kmenovych akcii predstavenstvo spolecnosti zatim nerozhodlo. Akcie poklesly o 10 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX

Ret Period 16.10{31[12]11{30;’1[22" Total Return? N
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Zdroj: Bloomberg

AAA Auto

AAA Auto Group dosahla za prvnich 9 mésict konsolidovaného Cistého zisku ve vysi 15,8 mil. EUR. Jedna se o narlst o
201,6 % ve srovnani se stejnym obdobim minulého roku. Ve Ctvrtletnim srovnani je zisk dosazeny ve 3Q tohoto roku
nejlepsim Ctvrtletnim vysledkem od poloviny roku 2007, kdy vykonnost hospodaieni skupiny dosahla svého vrcholu. Za
prvnich 9 mésic tohoto roku skupina utrzila celkem 252,6 mil. EUR, coz je narlst o 25,3 %. Pocet prodanych vozli
vzrostl 0 15,1 % na 39.000 vozd. Akcie znehodnotily o 4,3 %.

CME

Medialni spole¢nost CME zvazuje prodej stanic v Chorvatsku a Slovinsku, s informaci pfisel chorvatsky webovy
portal bez uvedeni zdroje. CME pfi vysledcich uvedla, Ze zkoumda moznosti posileni hotovosti véetné prodeje
novych akcii a odprodeje nékterych aktiv. Agentura Mood’s snizila vyhled pro hodnoceni zavazkd CME na
~negativni® z plvodniho ,stabilni*. Agentura S&P snizuje hodnoceni pro spole¢nost Central European Media z B-
na CCC+ s negativnim vyhledem. Agentura poklada kapitalovou strukturu spolecnosti za neudrzitelnou, kdyz se
obava, Ze zdroje likvidity se mohou ukdzat jako nedostacujici pro financovani bézného provozu. Akcie
znehodnotily 0 17,8 %.

Fortuna

Fortuna pfijala za 9M sazky ve vysi 334,1 mil. EUR, coZ je narlist o téméf 11%. Zisk EBITDA za stejné obdobi
poklesnul o0 6,2% a dosahl 13,33 mil. EUR. Ve 3Q se negativné projevil dalsi pokles marze ze sazeni a nadale
ztratova loterie. Podle predpokladl vedeni by se méla loterijni ¢ast dostat do zisku v 1H 2013. Erste Bank snizuje
cilovou cenu pro Fortunu (BAAFOREG) na 98 K¢ z plvodnich 115 K¢ pfi doporudeni ,akumulovat." Akcie
znehodnotily 0 4,6 %.

Fio banka, a.s. -4 - www.fio.cz



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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