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Souhrn

Unor roku 2013 se pro rizikova aktiva vyvijel Gspésné, nebot nékteré akciové indexy zhodnocovaly a jiné
véetné komodity oslabovaly. Americké akcie zhodnotily, pficemz katalyzatorem rdstu byly predevsim
korporatni vysledky, které dokazaly prebit i navrat nervozity na evropskou scénu. Vysledkova sezéna v USA
odkryla, ze 75% z reportujicich spole¢nosti dokazalo prekonat odhady zisku. To pomohlo zvysit atraktivitu
rizikovych aktiv v Cele s akciemi. Naopak klesal zajem o bezpecna aktiva jako jsou dluhopisy, které na
soucasnych cenach neposkytuji dostate¢ny pomeér vynosu a rizika. V anoru nejvice zhodnotil americky Sirsi
index S&P 500, ktery narostl 0 1,1 % a evropsky SirSi index DJ STOXX 600 zhodnotil 0 0,95 %. Na druhé
strané némecky index DAX snizil hodnotu o 0,44 %, nasledovan indexem prazské burzy PX, ktery ztratil 0,6
% a polsky index WIG znehodnotil 0 1,1 % a madarsky akciovy index BUX ztratil 2,9 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.1.2013 28.2.2013 Zména
PX 1021,44 1014,57 -0,67%
WIG 46840,1 46280,4 -1,19%
BUX 19368 18805 -2,91%
DAX 7776,05 77417 -0,44%
SP500 1498,11 1514,68 1,11%
DJ STOXX 600 287,22 289,94 0,95%
Ropa WTI 97,49 92,05 -5,58%
Zlato spot 1663,65 1579,58 -5,05%
EUR/USD 1,3579 1,3057 -3,84%

Zdroj: Bloomberg

Komodity
Americky dolar vaéi euru posilil, spotova cena americké ropy WTI i diky tomu oslabila o 5,5 %. Investice do

zlata by se investorim na zac¢atku Unora nevyplatila, nebot dana komodita znehodnotila 0 5 %.

Vysp élé trhy

Italské volby nakonec dopadly z pohledu investord Spatné, nebot Bersani nebude zfejmé schopen
ovladnout senat, ¢imzZ jsou ohrozeny nastolené proevropské reformy provadéné Montim. Navic v USA
vstoupily v platnost automatické Skrty v rozpoctu, na coz indexy reagovaly poklesem.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchod(l na Burze cennych papird Praha dosahl v Unoru 16,4 mid. K¢, coz
predstavuje niZzSi objem ve srovnani s pfedchozim meésicem. PraZzska burza si v unoru letoSniho roku
odepsala 0,6 %.

CEZ

CEZ zahédjil mezinarodni arbitra? proti Albanii a poZzaduje nahradu $kody na neochranénou investici do
tamni distribuéni soustavy. CEZ o Umyslu zah&jeni arbitraZe dnes informoval albéanskou vladu. Podle
tiskového prohlaseni si CEZ od tohoto kroku slibuje uhrazeni vzniklé $kod, na kterou ma dle mezinarodniho
prava narok. Spoleénost svij narok odvozuje na zékladé dohody mezi Ceskou a Albanskou republikou o
podpofe a vzajemné ochrané investic a Smlouvé o energetické charté definujici mezinarodni pfeshrani¢ni
spolupraci v oblasti energetik, kterou obé zemé podepsaly. Sled udélosti v Bulharsku: Bulharsti
vySetiovatele navrhuji odebrani licence CEZu, premiér Borisov fika, Zze CEZ pfijde o licenci, regulaéni Gfad
zahdjil proces odebrani licence (kvali obchazeni zakona o vefejnych zakazkach). CEZ na TK oznamil, Ze si
neni védom zadného poruseni pravidel a je pfesvédcen, Ze licenci se mu podafi udrzet, o¢ekava po demisi
vlady odpolitizovani celého pfipadu. Raiffeisen sniZila cilovou cenu pro akcie CEZ na 670 CZK z 830 CZK.
Doporugeni ponechano na ,drzet. CEZ a Czech Coal se dohodly na podminkach dlouhodobych dodavek
hnédého uhli pro elektrarnu Pocerady. Dohodu potvrdily obé strany, samotna smlouva vSak jeSté
podepsana nebyla. Soucasti dohody ma byt i ukonéeni vSech soucasnych sport a zavazek vzajemného
nedtodeni v budoucnu. Smlouva by méla obsahovat rovnéz opci na prodej elektrarny Pocerady. CEZ
vykézal za 4Q pokles vynost o 11% na 52,6 mld. K& a zaostal za o¢ekavanim trhu. Zisk na urovni EBITDA
dosahl 20,8 mld. K& a gisty zisk 6,9 mld. K&, coZ bylo v souladu s o&ekavanim. Za cely rok 2012 CEZ
vydélal 40,2 mld. K& pfi vynosech 215,1 mid. K¢&. Ztrata z albanské divize (na Urovni EBITDA) negativné
ovlivnila vykonnost o 5,8 mld. K&. Vyhled spole¢nost stanovila bez dohody s Czech Coal ohledné dodavek
uhli. V pfipadé uzavreni dohody by mélo dojit k pozitivni revizi. Vyhled pocita s EBITDA na 80 mld. K¢ a
gistym ziskem 37 mld. K& CEZ ma pro letoni rok predprodanou elektfinu za cenu 51,50 EUR/MWHh, pro rok
2014 je prodano 54% produkce za cenu mirné pod 50 EUR. CEZ schvalil upravenou dohodu o narovnani
s EK. Dohoda musi byt schvalena jeSté ze strany EK. Nové narovnani jiz nepocitd s variantou prodeje
elektrarny Dé&tmarovice. CEZ piesto vyhodnocuje nabidky na jeji prodej. Akcie spoleénosti CEZ si odepsaly
10 %.

Komer éni banka

Komeréni banka vykazala mirné lepsi vysledky z a 4Q neZ o&ekaval trh. Cisty zisk dosahl 3,035 mid. K& a
pfekonal tak o¢ekavani na urovni 2,87 mld. K& Mirné lepSi byly i provozni vynosy na drovni 8 mid. K&. O
pravné polozky k uvérim doséhly 526 mil. K&, trh ¢ekal rast az na 609 mil. K&. Mezikvartalné pokracoval
rast Gvér( i depozit. Meziro&né vzrostl objem Gvéri o 4,1%, nejvice se dafilo hypotékam. Cisté Grokové
vynosy byly meziroéné nizSi, kdyz pokracoval pokles vynost z depozit v kontextu rekordné nizkych
urokovych sazeb. Za cely rok 2012 vykazala KB rekordni zisk 13,95 mld. K&. Meziroéné se ziskovost
vylepSila o 47%, vysledky byly vSak v roce 2011 vyrazné ovlivnény odpisem feckych dluhopisu.
Predstavenstvo navrhuje vyplatu dividendy ve vysi 230 K&, vyplatni pomér je na spodni strané pasma
60/70%, které chce vedeni nadale udrzovat. Akcie spole¢nosti si pfipsaly pres 4 %.
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Unipetrol

Finanéni feditel a ¢len predstavenstva holdingu Unipetrol Mariusz Kedra byl odvolan dozoréi radou
spole¢nosti. Podle mluvéi se jednalo o konec z osobnich divodd. Ve funkci ho nahradi Miroslav Kastelik.
Akcie spole¢nosti si odepsaly 1,1 %.

AAA Auto

Prodejce ojetych automobild AAA Auto svolava na 29.3.2013 mimoradnou valnou hromadu. Valnd hromada
bude rozhodovat o vyfazeni kmenovych akcii z obchodovani na trhu v Praze a Budapesti. Akcie spole¢nosti
si odepsaly 7 %.

Pegas

Pegas v lednu dokonc¢il hrubou montaz vyrobni technologie v novém zavodé v Egypté. Spusténi nové linky
predpoklada dle pavodniho planu ve tfetim &tvrtleti tohoto roku. Akcie spoleénosti si pFipsaly 0,7 %.

Philip Morris

Podle matefské firmy po klesnul trzni podil Philip Morris CR na domacim trhu za lorfisky rok o 2,1% na
42,2%. Americky Philip Morris International uvadi, Ze se celkové ¢esky trh cigaret zmensil za rok 2012 0 2,8
%. Objem objednavek PM CR poklesnul za 4Q o 5,7%, za cely rok 2012 pak o 7,4%. Akcie spole¢nosti si
pfipsaly 3,2 %.

NWR

CEO polské spole¢nosti JSW se opakované vyjadril, Ze sleduji déni kolem dolu Debiensko, ktery vlastni
NWR. Momentalné se vSak nevedou Zadna jednani o mozné akvizici nebo spolupraci. JSW ocekava, ze by
meélo dojit k oziveni cen koksovatelného uhli v druhé poloviné roku. NWR zvefejnilo slabSi hospodéarské
vysledky za 4Q nez ocekaval trh. Jak na Urovni vynos( tak ziskd byl vykazan meziro€ni pokles. Vynosy
poklesly o0 27% na 286,6 mil EUR (o€. trhu 295 mil. EUR). Zisk na Urovni EBITDA se dostal do zapornych
hodnot ve vySi 4 mil. EUR po lofiském kladném vysledku 85 mil. EUR (o€. trhu 13,9 mil. EUR). Spole¢nost
zakoncila 4Q se ztratou 48,6 mil. EUR. Za cely rok dosahla firma vynost 1299 mil EUR (y/y F20%) pfi Cisté
ztraté 1,2 mil. EUR. Primérné naklady na tézbu klesly mezirocné o 1% na 81 EUR/t a byly tak mirné nizsi
nez odhadovala sama spole¢nost. Vyhled pro rok 2013 pocita s prodeji v rozmezi 9,5 az 10,5 mil. tun uhli.
Prodejni mix by mél byt 50:50 (koksovatelné : energetické). Investi¢ni vydaje klesnou o témér polovinu na
120 az 130 mil. EUR z lofiskych 231 mil. EUR. Vedeni hodla pokracovat v projektu Debiensko. BlizSi
informace nejsou k dispozici, na rozvoj by méla jit letos ale pouze minimalni ¢astka 10 mil. EUR. Do roku
2017 chce NWR zvysit své prodeje koksovatelného uhli na 10 mil. tun ze soucasnych 5 mil. tun. Rast ma jit
na vrub dovozdm nejkvalitnéjSiho typu uhli v USA. Akcie spolecnosti si odepsaly 6 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX
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Fortuna

Od dnesniho dne rusSi Fortuna manipulaéni poplatek u vSech kurzovych sézek na internetu. Navic
spoleénost nabizi bonus pro nové hrace ve vysi az 3000,- K¢ a k tomu 100 K& na ruku. Fortuna nasleduje
Tipsport, ktery zruSil manipula¢ni poplatek a nabizi bonus 10 000,- K&. Pokud budou manipulaéni poplatky
zruSeny napfi¢ celym odvétvim, Ize oCekéavat, Zze vynosy odvétvi zfejmé mirné poklesnou, coz by mélo
negativni efekt i na Fortunu. Akcie spole¢nosti si pfipsaly 2,4 %.

CME

Medialni skupina CME (CETV) vykazala za posledni kvartadl minulého roku hlubokou ztratu ve vysi 503,1
miliond USD. Analytici v priméru o¢ekéavali 103,5 milionu USD. Firma totiZ odepsala aktiva za 522,5 miliont
USD. Zisk OIBDA ¢inil ve ¢tvrtém kvartalu 60,7 miliont USD, trh ¢ekal 66,6 miliond EUR. Trzby poklesly o
8,5 % na 253,3 milion USD. Za cely rok 2012 skoncila CETV ve ztraté 546,4 miliond USD v porovnani se
ztratou 179,6 miliond USD v pfedchozim roce. Spole¢nost déle uvedla, ze analyzu je dalSi moznosti
zlepSeni likvidity véetné emise novych akcii ¢i prodeje aktiv. Firma jedna s Time Warner o jeji mozné Gcasti
ve verejné €i privatni nabidce novych akcii. Akcie CME ztratily témeér 7 %.

Erste Group

Rakouskéa banka vykazala ve 4Q nizsi ztratu neZ oéekaval trh. Cisté provozni vynosy meziro&né poklesly na
1,785 mld. EUR. Opravné polozky k Gvérim dosahly 515 mil. EUR. Cista ztrata byla vykazana ve vysi 114
mil. EUR (o¢. 144 mil. EUR). Vysledky byly ovlivnény odpisem goodwillu v Rumunsku (300 mil. EUR) a
negativnim dopadem prodeje ukrajinské divize. Za cely rok Erste klesly provozni vynosy o 3,3% na 7,48
mid. EUR, kdyZ pokles byl zaznamenan pfedevSim v arokovych vynosech. Diky niz§im opravnym polozkam
k avériim se firma vratila do zisku a vykazala 484 mil. EUR. Firma vyplati dividendu ve vysSi 0,4 EUR/akcie.
Vedeni ocekava pro rok 2013 stabilni provozni ziskovost. Akcie spole¢nosti si odepsaly pres 1 %.

Telefonica

Telefonica vysledky za 4Q mirné pfekonala odhad analytikd jak na drovni vynosu tak Cistého zisku. Vynosy
dosahly 12,82 mld. K¢, Cisty zisk 1,757 mld. K¢&. Za cely rok firma hospodafila se ziskem 8,69 mid. K& (y/y
P22%) pfi vynosech 52,47 mld. K¢ (y/y P3,5%). Vedeni bude navrhovat vyplatu pro akcionare ve vysi 30 K¢
(20 K¢ dividenda, 10 K¢ snizeni kapitalu) coz je méné nez ocekéaval trh. Oproti pfedpokladu ¢asti trhu bude
opét zahajen zpétny odkup akcii v dalSi 2% transSi. Vyhled pro rok 2013 pocitd s mirnym mezirocnim
poklesem OIBDA marzZe a investicemi mensimi nez 6 mld. K& Akcie spole¢nosti si odepsaly pres 0,5 %.
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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 tvlircem trhu emise akcii spole¢nosti KIT Digital, Inc.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor
Fio banky. Nelze vyloucit, Zze s ohledem na zménu rozhodnych skutec¢nosti, na zakladé kterych byly zverfejnéné
informace a investi¢ni doporuéeni vytvofeny nebo s ohledem na jiné skuteénosti a vyvoj na trhu, se zvefejnéné
informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio banka doporucuje osobam
¢inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio banka nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto
webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuc¢eni na nich uverejnénych.

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

Za spole énost Fio banka, a.s. vytvo Ali tento dokument:
David Brzek-makléf, Pavel Hadrousek-maklér, Josef Dudek-maklér, David Lamac-maklér, Daniel Marvan-maklér, Chadi

El-Moussawi-makléFf, Martin Varecha-makléf, Jan RaSka-analytik, Robin Koklar-analytik, Rudolf Plachy — analytik,
Miloslav Vesely — analytik, Luka$ Brodni¢ek - analytik
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