MESICNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trh @

1.5.-31.5.2013

Souhrn d éni — kv éten 2013

Souhrn

Rizikova aktiva se v kvétnu vyvijela smiZzené, nebot akciové indexy az na vyjimku v podobé prazské burzy
rostly, pfiéemz americké indexy se dostaly na sva historickd maxima, ovSem sledované komodity na své
hodnoté ztracely. Za timto vyvojem staly predevSim uvolnénd politika centralnich bank, pokles miry
nezaméstnanosti v USA a pozitivni data z Evropy. Séf FEDU ve svém projevu zopakoval, Ze predéasné
ukonéeni programu by mohlo vést ke zpomaleni ekonomického oziveni, ovSem vyjadfeni z posledniho
jednani FEDu spiSe naznacovalo, Zze k omezeni programu by mohlo v pfiStich mésicich dojit. V kvétnu
nejvice zhodnotil polsky index WIG, ktery zhodnotil o 8,2 % nasledovan madarskym akciovym indexem
BUX, ktery vzrostl 0 5,3 % a némecky index DAX vykazal rlst o 5,2 % a americky SirSim index S&P 500
narostl 0 2 %. Index prazské burzy PX vykazal pokles o0 1 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 304.2013 | 31.5.2013 Zména
PX 968,02 957,86 -1,05%
WIG 44162,2 47806,3 8,25%
BUX 18286,1 19262,8 5,34%
DAX 7913,71 8328,84 5,25%
SP&500 1597,57 1630,74 2,08%
DJ STOXX 600 296,72 300,88 1,40%
Ropa WTI 93,46 91,97 -1,59%
Zlato spot 1476,75 1387,92 -6,02%
EUR/USD 1,3168 1,2999 -1,28%

Zdroj: Bloomberg

Komodity

Americky dolar vuéi euru posilil a spotova cena americké ropy WTI propadla o 1,5 %. Investice do zlata by
se investordm na zacatku kvétna nevyplatila, nebot dana komodita znehodnotila o 6 %.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papirt Praha dosahl v kvétnu 14,1 mid. K&, cozZ pfedstavuje
niZ8i objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. PraZzska burza si v kvétnu leto3niho roku odepsala 1 %.

CEZ

Ufad pro ochranu hospodéarské soutéze (UOHS) schvalil prodej Elektrarny Chvaletice ze Skupiny CEZ
spoleénosti Litvinovské uhelné. CTK to dnes sdélil mluvéi afadu Martin Svanda. Povoleni prodeje ze strany
UOHS se v3eobecné odekavalo a neni tak pro trh Zadnym prekvapenim. Spoleénost CEZ se na prodeji
Chvaletic s Litvinovskou uhelnou dohodla jiz v poloviné letoSniho bfezna, a to za cenu 4,12 mid. K¢ plus 90
% z trzni ceny emisnich povolenek pfidélovanych této elektrarné zdarma. Nasledné v prvni poloviné dubna
Evropska komise ukongila Setfeni vagi spoleénosti CEZ, &imZ defacto rovnéz posvétila prodej elektrarny.
VypoFadani této transakce tak jiz nic nebrani v cesté, podle managementu CEZu by prodej Chvaletic mohl
vylepsit letodni gisty zisk aZz o 2 mid. K& Novym mistopfedsedou dozoréi rady CEZ se stal Vaclav Pacges.
Erste Bank sniZila doporugeni pro CEZ na ,drZet" z ,akumulovat". Cilovou cenu sniZila ze 731 K& na 606
KE. Za timto krokem banky stoji nizkd cena emisnich povolenek, pokracujici problémy v jihovychodni
Evropé a pomalejSi expanze obnovitelnych zdroju. Ministr financi Miroslav Kalousek v rozhovoru pro HN
vyjadril své prekvapeni nad cenovymi nabidkami uchaze€u na vystavbu dvou novych blok( temelinské
elektrarny. Ministr rovnéz vyjadfil své pochybnosti ohledné efektivnosti vystavby v kontextu aktualniho
poklesu cen elektrické energie a nejistoty ohledné budouciho vyvoje. Premiér Necas pfi navstévé Temelina
oznacil Kalouskuv nazor za jeho osobni a nikoliv viady a zopakoval, Ze se ¢eska energetika bez jadernych
zdroji neobejde. CEZ se podle vyjadfeni CEO Daniela BeneSe zajima o privatizaci polské energetické
spole¢nosti Energa, kter4 by méla byt v letoSnim roce umisténa na trh. Moody's zménila vyhled ratingu A2
pro CEZ na ,negativni" ze ,stabilni". Zména ve vyhledu ratingu pro elektrarenskou spoleénost CEZ podle
agentury reflektuje pokracujici Upadek ve vyhledu pro vyrobu elektfiny ve stfedni Evropé a o¢ekavani, Ze se
ve stfednédobém horizontu ceny elektrické energie jen tak nezotavi. Elektrarenska spole¢nost CEZ
oznamila, Zze bude vymahat nadhradu Skody vzniklou neochranénou investici do distribu¢ni spole¢nosti CEZ
Shpérndarje u mezinarodniho rozhodéiho tribunalu dle Smlouvy o energetické charté. Spole¢nost CEZ
uvédomila albanskou vladu o umyslu vést arbitrdz na pocatku Unora poté, co 21. ledna albansky regulaéni
Ufad rozhodl o odebréani licence spole¢nosti CEZ Shpérndarje. Albanské spole€nost jiz byla vyfazena z
konsolidagniho celku Skupiny CEZ a na jeji hospodarské vysledky tudiz neméa zadny vliv. CEZ podle planu
zastavi vyrobu elektfiny na druném bloku jaderné elektrarny Temelin. Odstavka by méla trvat 48 dni. CEZ
vykézal nad o¢ekavani dobry prvni kvartdl, kdyz se ziskovost zvySila y/y o vice jak 20 %, kdyz mu pomohlo
vyfazeni albanské distribuce z konsolidovaného celku a naopak pomohlo zaclenéni skupiny Energotrans.
Vynosy mirné meziro¢né poklesly na 60 mld. K&, provozni zisk EBITDA se vSak zvysil o 8% a disty zisk
vzrostl na 17,9 mld. K&. Vyhled ziskovosti byl navySen na 81 mlid. K& EBITDA a 37,5 mid. K¢ Cistého zisku.
Ve vyhledu neni zahrnut prodej Chvaletic a o¢ekavany pozitivni vliv na ziskovost ve vysi 2 mld. KE. Na rok
2014 ma CEZ predprodano 63% produkce za ceny cca 47,70 EUR/MWh. CEZ podle planu zastavi vyrobu
elektfiny na druhém bloku jaderné elektrarny Temelin. Odstavka by méla trvat 48 dna. Akcie spolecnosti
CEZ si odepsaly 3,6 %.

CME

CME oznémilo cenu v rdmci Upisu na arovni 2,75 USD. Upséano by mélo byt 54,4 mi. akcii. Akcie spole€nosti si
odepsaly 12 %.
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Unipetrol

CESKA RAFINERSKA, a.s. rozhodla odstavit veSkeré provozy kralupské rafinérie. Odstavka by méla byt
ukonéena za priblizné 10 dni. Negativni dopad na provozni zisk EBIT skupiny Unipetrol za cely rok 2013 se
odhaduje na pFiblizné 60 miliond korun kvdli ztrat& prodejnich objeml. CESKA RAFINERSKA, a.s. a
spole¢nost TRANSPETROL, a.s., slovensky narodni ropovodni pfepravce, podepsaly smlouvu o prepravé
ropy, jenz stanovuje nové tarify pro prepravu surové ropy do Ceské republiky po slovenské &asti ropovodu
Druzba na rok 2013. Pozitivni dopad na provozni zisk EBIT skupiny Unipetrol za cely rok 2013 ve srovnani
s rokem 2012 se odhaduje na pfiblizné 45 miliond korun. Pfedstavenstvo spole¢nosti Unipetrol rozhodlo o
zméné rozdéleni kompetenci svych ¢lend. Nové rozdéleni zodpovédnosti souvisi s nedavnymi personélnimi
zménami v predstavenstvu spolecnosti a mélo by zajistit novy pohled na jednotlivé aktivity Unipetrolu s
cilem dosahnout lepSi efektivity Fizeni. Akcie spole¢nosti si pfipsaly 0,2 %.

Vienna Insurance Group

Cisty zisk pojistovny VIG za prvni kvartal vzrostl 0 5,2 % na 123,8 miliond euro. Analyticky konsenzus se dle
agentury Bloomberg pohyboval na 120,2 milionech. Zisk pfed zdanénim ¢inil 159,4 milion euro a jedna se
o0 nejlepsi vysledek za prvni kvartal v historii spolec¢nosti. Hrubé pfedepsané pojistné mezirocné pokleslo o
necela 2% na 2,7 mld. EUR. V CR vzrostl VIG zisk pfed zdanénim o 8 % na 47,2 milioni euro. Na
tuzemském pojistovacim trhu ma VIG podil 32,3 %. Vedeni nespecifikovalo vyhled pro letoSni rok. Akcie
spole¢nosti si odepsaly pres 5 %.

Komer éni banka

KB vykazala v 1Q pokles Cistého zisku y/y o témér 10% na 3,15 mld. K&. Za poklesem stoji pfedevsim nizsi
arokové marze a poplatky. Cisty trokovy vynos poklesl na 5,26 mld. K& a zaostal za o&ekavanim trhu (5,37
mld. K&). Celkové vynosy poklesly y/y z lofskych 8,39 mld. K& na letosnich 7,61 mid. K&, coz bylo rovnéz
pod ocekavanim trhu. LepSiho vysledku bylo dosazeno pouze u opravnych polozek, které poklesly na 470
mil. K& KB uprodala ¢ast portfolia italskych dluhopistl. Vedeni o¢ekava, ze Cista Urokova marze z depozit
muze diky situaci na trhu v prabéhu roku nadéle kle sat. Citigroup sniZila doporuceni pro akcie Komeréni
banky na neutral z koupit. Cilova cena snizena na 3950 K¢ z 4400 K¢&. Akcie spolecnosti si pfipsaly 0,2 %.

CME

Agentura Standard & Poor's zvysila hodnoceni zavazkl spole¢nosti CME z ,CCC+" na ,B-, se stabilnim
vyhledem. Rating odrazi zlepSenou likvidni pozici firmy po vydani novych akcii s hrubym vynosem 150 mil.
USD a oznameni emise preferenénich akcii za 200 mil. USD svému hlavnimu akcionafi Time Warner. Akcie
spole¢nosti si odepsaly pres 12 %.

Philip Morris CR

Tabakové firma PM CR vykézala v Gvodu roku pokles trzeb o 3,3% na 2,79 mlid. K&. Pokles jde na vrub

pFedevsim niz8im objemim prodeji a miry zastoupeni znadek v CR a Slovensku. Caste¢nou eliminaci
poklesu pfinesl vyvoz jinym spole¢nostem ve skupiné PMI. Akcie spole¢nosti si odepsaly 1,5 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX
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Telefénica

Na ¢esky trh vstupuje novy virtualni operator Tesco Mobile, své sluzby zaéne nabizet od 29. kvétna,
pficemz se jedna o spole¢ny podnik, ve kterém Telefonica Czech Republic drzi 50 %. VSechny sluzby jsou
bez zavazkl. Telekomunikaéni spole¢nost vykazala za 1Q pokles ¢istého zisku y/y o 35% na 1,05 mld. K¢,
kdyz se negativné projevily jednordzové naklady na propousténi. Vynosy spole¢nosti se snizily o 4,4% na
11,9 mld. K&. Provozni zisk OIBDA poklesnul 0 13,9% na 4,35 mld. K&. Spole¢nosti se podafilo ziskat témér
79 tis. novych klientd v mobilnich sluzbach. Vedeni opét moc nekonkretizovalo vyhled, kdyz jedinou

zasadnéjsi informaci je potvrzeni mirného meziro¢niho poklesu OIBDA marze. Vedeni zvazuje Ucast v
aukci kmitocta, kdyZ nové podminky povazuje za diskriminaéni. Akcie spoleénosti si pfipsaly 2 %.

NWR

UniCredit snizuje cilovou cenu pro NWR ze 74 K& na 31 K& Ponechava doporuceni ,prodavat'. Se
snizenim pfiSla i Citigroup, kterd ma novy cil na 0,645 GBP (cca 20 K¢&). Moody’s snizuje hodnoceni
zavazkd NWR na ,B2“ z plvodniho ,B1“. Vyhled z(stava ,negativni“. Vedeni OKD ustoupilo odborarim ve
sporu o pfispévek na dovolenou. Pfispévek bude vyplacen v pIné vysi, nicméné ve dvou ¢astkach. Vedeni
bude muset hledat jiné varianty Uspory v ramci ohlaSeného programu na uSetfeni 100 mil. EUR. Agentura
S&P snizuje rating pro spole¢nost NWR z ,B+" na ,B“. Vyhled zustava ,stabilni“. Revize vychazi z prognézy
ratingové agentury ohledné slabych ocekavanych vysledkl v roce 2013 a 2014. Vysledky NWR za 1Q
potvrdily slozitou situaci ve spole¢nosti, kdyZ se v hospodareni projevil negativné jak pokles cen uhli, tak
nizSi objemy prodeju. Trzby klesly y/y 0 31% na 240 mil. EUR. Ztrata byla dosazena jiz na arovni zisku
EBITDA a to ve vysi 22 mil. EUR. Cista ztrata se vy3plhala na 80,3 mil. EUR. Vedeni predstavilo revidované
cile: externi prodeje v rozmezi 8,5 — 9,5 mil. tun uhli, produkce 9-10 mil. tun uhli, vyhled pro koks zlstava
nezménén. Vedeni planuje Usporna opatfeni, které maji pfinést 100 mil. EUR. Vedeni zahgjilo jednani o
prodeji koksarenského provozu, zarover probihaji testy jednotlivych dold s cilem identifikovat moznosti pro
zastaveni téZby ¢i prodej. Akcie spolecnosti si odepsaly 37 %.
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Fortuna

Sazkova kancelar Fortuna vykazala dobry start do roku 2013, vedeni vSak upozoriuje, Ze se jednalo o vyjim
ecné hospodareni a to se nebude v nasledujicich kvartalech opakovat. Celkové pfijaté sazky mezirocné
vzrostly 0 24% na 141,2 mil. EUR (o€. trhu 134,3 mil. EUR). Zisk na arovni EBITDA se vylepSil o témér 35%
na 11,3 mil. EUR. Fortuna poprvé vykazala kladna ¢isla na trovni EBITDA u loterie. V nasledujicim kvartale
odekava vedeni pokles marZe ze séazeni. Radna valnd hromada akcionaft spoleénosti Fortuna
Entertainment Group N.V. schvalila navrh predstavenstva Celkova suma uréena k vyplaté dividendy je
34,84 milionu EUR. Rozhodny den byl stanoven na 11. ¢ervna 2013 a o datu vyplaty dividendy rozhodne
pfedstavenstvo spolecnosti Fortuna Entertainment Group N.V. v nejblizSich dnech. Akcie spole¢nosti si
pfipsaly 13 %.

Pegas

Vyrobce netkanych textilii oznamil své hospodarské vysledky za 1Q 2013. Spolecnost svymi vysledky na
vSech drovnich hospodareni predcila ocekavani trhu. Pegas vykazal lepSi nez ocekavané prodeje, kdyz se
pozitivné projevil jak meziro¢ni narlst produkce, tak zejména snizeni skladovych zasob v pribéhu 1Q 2013.
Vynosy za prvni letosni Gtvrtleti tak meziroéné stouply o 12,7 % na 49,9 mil. EUR. LepSi nez ofekavané
vynosy se pozitivné projevily do provoznich ziskl, kdyz EBITDA vzrostla 0 6 % y/y na 10,1 mil. EUR a EBIT
0 12 % yly na 7,2 mil. EUR. Cisty zisk dosahl Grovné 3 mil. EUR, meziroéné méné o 65,8 %, nicméné
rovnéz jeho droven predcil konsensus trhu (2,2 mil. EUR), kdyz se vedle pfiznivého vyvoje na provozni
arovni pozitivné projevily rovnéz nizSi nez ocekavané Cisté kurzové ztraty a urokové naklady. Vedeni
potvrdilo vyhled pro letoSni rok, kdyz o¢ekava rast zisku EBITDA o 5-15%. Vedeni vyrobce netkanych textilii
bude navrhovat dividendu ve vysi 1,05 EUR. Jedn& se o stejnou vysi jako v lonském roce. Spole¢nost v
kontextu vyraznéjSich investic nepfistoupila k navyseni, tak jako tomu bylo v poslednich letech. Fio banka
zvysSila doporuceni pro akcie Pegasu na ,koupit* z pfedchoziho ,drzet". Cilova cena byla navySena na 598
K¢& z ptvodnich 529 K¢&. Akcie spolecnosti si pfipsaly 6 %.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavéa Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankéch jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy cennych
papir@ Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a viech emisi obchodovanych na Prime
Marketu, kromé TMR a VGP.

Vsechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit,
Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo
s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukézi v budoucnu jako neuplné nebo
nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych
stranek vcetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych. Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5%
na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiénich nastrojéi, které se obchoduji na regulovanych trzich (déle jen ,emitent"). Zadny
emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zdkladnim kapitalu Fia. Fio nemd s zadnym emitentem uzavienou dohodu
tykajici se tvorby a Sifeni investicnich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni
s investi¢nimi doporucenimi pfed jejich zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim
manazerem vefejné nabidky investiCnich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investiCnich
doporuceni, neni odvozena od obchod@ Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpfisobem motivovany k uvefejfiovani
investi¢nich doporucéeni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim
&lenénim zahrnujicim informaéni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceské
narodni banka.

Za spoleénost Fio banka, a.s. vytvofili tento dokument:
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Vesely — analytik, Luka$ Brodni¢ek - analytik
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