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Souhrn

Rizikova aktiva v €ervnu vyjma ropy znehodnotila, nebot akciové indexy propadly a komoditam se taktéz
nedafrilo. Propad rizikovych aktiv byl zplsoben zejména komentafem Bernankeho, ktery oznamil, Zze konec
programu QE je zase o trochu blize nez tomu bylo na zasedani v kvétnu. Dale Séf Fedu uvedl, Ze utazeni
meénové politku se bude odvijet od vyvoje dvou kli¢ovych ukazateld a to inflace a nezaméstnanosti. Oba
ukazatele se pfitom pohybuji vyrazné pod cilem, které si pro zménu své akomodativni politiky stanovil FED.
Do popredi zajmu se pak dostava i Cina, kde dochazi k nardstu nervozity na mezibankovnim trhu, kdy? se
kratkodobé zapuljéni sazby vysSplhaly az k 12 % a ¢inska centralni banka, az na nékolik vyjimek, zatim
nepfistoupila k celoploSné pomoci na snizeni téchto sazeb. Pravdépodobné tak reaguje na predchozi
expanzivni a prebujelou Gvérovou politiku lokalnich bank. V ¢ervnu nejvice znehodnotil index prazské burzy
PX, ktery vykazal pokles o vice nez 8 % nasledovan polskym indexem WIG, ktery poklesnul o 0 6,4 % a
némecky index DAX propadnul o vice nez 4 %. Americky SirSi index S&P 500 poklesnul 0 1,5 % a
madarsky akciovy index BUX propadnul o0 1,2 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.5.2013 | 30.6.2013 Zména
PX 957,86 878,27 -8,31%
WIG 47806,3 44747,8 -6,40%
BUX 19262,8 19024 -1,24%
DAX 8328,84 7959,22 -4,44%
SP&500 1630,74 1606,28 -1,50%
DJ STOXX 600 300,88 285,02 -5,27%
Ropa WTI 91,97 96,56 4,99%
Zlato spot 1387,92 1234,57 -11,05%
EUR/USD 1,2999 1,301 0,08%

Zdroj: Bloomberg

Komodity

Americky dolar v{i¢i euru oslabil a spotova cena americké ropy WTI vzrostla o necelych 5 %. Investice do
zlata by se investorlim na zacatku ¢ervna nevyplatila, nebot dana komodita znehodnotila o 11 %.
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Ceska republika

Burza cennych papir G Praha

Celkovy objem akciovych obchod(i na Burze cennych papird Praha doséahl v ¢ervnu 15,3 mld. K&, coz
predstavuje vySSi objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza si v ¢ervnu letoSniho roku
odepsala 8,3 %.

CEZ

Valnad hromada akcionafti spoleénosti CEZ v souladu s o&ekavanim trhu schvélila hrubou dividendu
z Cistého konsolidovaného zisku za rok 2012 ve vySi 40 K& na akcii. LetoSni vySe dividendy je o 5 K& nizsi
nez dividenda ve vy3i 45 K& vyplacend ze zisku roku 2011. Celkem tak CEZ letos z lofiského &istého zisku
ve vySi 40,2 mld. K& vyplati na dividendach 21,5 mld. K&, coz znamena dividendovy vyplatni pomér 53,6 %.
Vybor pro zivotni prostfedi Evropského parlamentu schvalil novy kompromisni navrh o do¢asném stazeni z
trhu 600 miliond emisnich povolenek. Pivodni navrh, ktery pak byl v poloviné letoSniho dubna nakonec v
tésném hlasovani zamitnut Evropskym parlamentem, mél v planu pro roky 2013 - 2015 doc¢asné stdhnout z
trhu 900 miliond emisnich povolenek. Hlasovani o tomto navrhu v EP se bude konat na zacatku Cervence.
Komeréni banka sniZila své doporugeni pro CEZ na ,drZet". Cilovou cenu sniZila na 498 z 661 K&. Za timto
krokem stoji nizké ceny elektfiny. Exane BNP Paribas snizuje doporugeni pro CEZ na neutral z outperform.
Cilova cena snizena na 500 K& ze 700 K¢&. Od 1.6. nastoupil na post vedouciho reprezentacni kancelare
skupiny CEZ byvaly diplomat Karel Kovanda. Jeho Gkolem bude zprostfedkovavat kontakt s evropskymi
organy, které zaujimaji stale vétSi vyznam pfi formovani energetické politiky. Albanska distribuéni
spole¢nost CEZ Shperndarje na svych internetovych strankach uvedla, ze kvili vypovézeni smlouvy se
spole¢nosti Debt International Advisory (DIA), jenZz pro ni vymahala dluhy od neplati€l elektfiny, celi
arbitrazi o 108,5 mil. EUR (2,8 mld. K¢&). Diky ztraté kontroly po odebrani licence a dekonsolidaci albanské
dcery by neméla arbitra? samotny CEZ nijak ohrozit, coZ potvrdila mluvéi CEZu Barbora Pulpanova. Akcie
spoleénosti CEZ si odepsaly 12,9 %.

AAA Auto

Akcie spole¢nosti AAA Auto Group N.V. se po vyfazeni z BCPP budou i nadale obchodovat na RM-
Systému, ¢eské burze cennych papir(.

Erste Group

Erste Group upiSe ve tfetim Ctvrtleti nové akcie za zhruba 660 mil. EUR za U&elem splaceni statni pomoci.
Spolecnost také snizila svij vyhled hospodareni. O¢ekéva pro letosni rok pokles provozniho zisku 0 5 %. V
prabéhu kvétna jesté Erste odhadovala stabilni zisk. Deutsche Bank snizuje cilovou cenu pro Erste na
621,20 CZK z 673,50 CZK, pficemz doporuceni bylo ponechano na drzet. Pfedstavenstvo spole¢nosti Erste
Group Bank schvdlilo prodlouzeni opravnéni spofitelnam, které tak mohou pfistoupit k prodeji akcii Erste
Group k 25. ¢ervnu 2013. Spofitelny by mohly prodat pfes 5 mil. ks akcii Erste Group, cozZ je 1,3 % podil na
spole¢nosti. Doba trvani tohoto opravnéni je az do 15. kvétna 2018. Akcie spole¢nosti si odepsaly 17 %.

VIG

Pojistovaci skupina VIG odhaduje pro skupinu dopad zaplav ve stfedni Evropé v rozsahu 40-45 mil. EUR.
Akcie spole€nosti si odepsaly 4,7 %.
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Unipetrol

Petrochemick& spole¢nost pfedstavila svij stfednédoby strategicky plan pro roky 2013 - 2017. Spole¢nost
se chce predevsim zaméfit na zvySeni provozni efektivnosti prostfednictvim Uspory nakladu. Spole¢nost
chce dosahnout kumulativni EBITDA (metodou LIFO) ve vysi 25 mld. v letech 2013 - 2017. Investi¢ni vydaje
maji dosahnout v tomto obdobi 19 mlid. K&. Trzni podil v maloobchodu by se mél zvysit na 20%. Mira
zadluzeni by v danych letech méla dosahovat 20%. PKN Orlen, matefska firma Unipetrolu, podepsal
smlouvu o dlouhodobych dodavkach ropy s ruskou spole¢nosti Rosnéft. Tato smlouva by méla zajistit
zasobovani pravé pro Unipetrol. Smlouva plati na 3 roky a zajiStuje Unipetrolu dodavky ropovodem Druzba
v objemu az 8 mil. tun. Tydenik Euro uvedl, Ze Unipetrol jiz nékolik tydnd jedna o ndkupu sité Cerpacich
stanic spoleénosti OMV v Cesku. Zajemcu o tyto benzinky je dajné vice véetné Lukoilu. Mluvéi Unipetrolu
ani mluvéi OMV informaci nekomentovali. Unipetrol v tomto mésici oznamil, Ze chce od roku 2017 navysit
podil své sité Benzina na ¢eském trhu z nynéjSich 14 % na 20 %. Akcie spole¢nosti si odepsaly 0,2 %.

Komer éni banka

Barclays zvySuje doporu¢eni pro Komeréni banku z ,equalweight" na ,overweight". Fio banka snizila
doporuceni pro akcie KB na ,akumulovat* z pfedchoziho ,koupit“. Cilova cena byla snizena na 4079 K¢ z
puvodnich 4212 K¢&. Akcie spole¢nosti si odepsaly 1,2 %.

Fortuna

Spole¢nost Fortuna uzaviela smlouvu na 67 lety Uvér v riznych ménach v celkové vysi 50 milionl EUR s
Ceskou spotitelnou. Uvér bude pouZit na refinancovani stavajiciho bankovniho dluhu spole¢nosti, na
vyplatu Casti dividendy a distribuci emisniho 4zia a dale na investice do novych produktd v oblasti
sportovniho sazeni. Nové financovani je tvofené ze tfi zakladnich facilit: z amortizovaného Gvéru ve vysSi 25
miliond EUR, neamortizovaného Gvéru ve vysi 20 miliond EUR a z revolvingového Gvéru ve vysi 5 milionu
EUR. Celkova urokova sazba u nového financovani se sklada ze zakladni sazby EURIBOR/ PRIBOR a
marze v rozmezi 1,75 - 3,00 %, v zavislosti na poméru ¢&istého dluhu k ukazateli EBITDA. Oproti
pfedchozimu Uvérovému financovani dojde k Uspofe nakladu diky zméné v zajisténi Grokovym swapem.
Stejné jako v pfipadé posledniho financovani je Gvér zajiStén a to akciemi dcefinych spole¢nosti skupiny v
Ceské republice, na Slovensku a v Polsku, zastavou bankovnich Gétd a ochrannou znamkou Fortuna. Akcie
spole¢nosti si odepsaly pres 19 %.

Pegas

Radna valna hromada Pegasu schvdlila vyplatu dividendy 1,05 EUR na akcii. Spole¢nost tak ze zisku roku
2012 a nerozdéleného zisku vyplati celkem 9,7 mil. EUR. VySe dividendy je stejn& jako dividenda vyplacena
v roce 2012. Rozhodny den pro vznik naroku na dividendu byl spole¢nosti stanoven na 18. fijna 2013 (akcie
Pegasu se tedy budou naposledy obchodovat s narokem na dividendu 15. fijna 2013) a den vyplaty
dividendy na 29. fijna 2013. Akcie spole¢nosti si odepsaly 5,8 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX
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Telefénica

Erste Bank snizila cilovou cenu pro tuzemského operatora Telefonica Czech Republic na 280 K¢ z
predchozich 360 K&. Cesky telekomunikaéni Gfad predstavil podminky aukce kmitoétl. V aukci bylo
ponechano vyhrazeni ¢asti paAsma 800 MHz vyhradné pro nového Uc€astnika. V tomto nejlukrativnéjSim
pasmu byla vSak pfidana podminka, Zze zadny ze zajemcu nem(iZze ziskat vice neZz dva kmitoctové bloky.
Akcie spole€nosti si odepsaly 4,8 %.

NWR

Morgan Stanley snizuje cil pro akcie NWR na 60 penci z 190 penci. Doporuéeni equalweight. JPMorgan
snizuje cilovou cenu pro NWR v pfepoctu z 21,6 K& na 15,23 K&. Ponechava doporuceni ,underweight".
Deutsche Bank snizuje cilovou cenu z 25 K& na 15 K&, kdyz ponechava doporuceni ,prodavat”. Bank of
America snizila v ramci svého hromadného reportu pro uhelné firmy cilovou cenu NWR 0,19 liber. V
korunovém vyjadreni je jedna o zhruba 6 K¢&. Banka doporucuje titul ,underperform“. Fio banka zvySila
doporuceni pro akcie NWR na stupen ,koupit* z pfedchoziho ,akumulovat‘. Cilova cena byla snizena na 44
K& z pavodnich 93 KE&. NiZSi ocenéni vychazi ze snizené progn6zy ceny produkce a i nizSich objemu
produkce a prodeji. Séf odbord spole¢nosti OKD prohlasil, Ze matefska spoleénost NWR nabidne k prodeji
nejmensi ze svych dold, Paskov. Mluvéi OKD uvedl, Ze o budoucnosti dolu nebylo zatim rozhodnuto.
Vedeni NWR oznamilo Usporny plan, v ramci kterého chce do konce roku provést zatézoveé testy vSech
svych dolt s cilem identifikovat moZnosti pro zavfeni & divestici. Podle zpravy CTK se t&Zebni spolenost
OKD chysta opustit svou feditelskou budovu na ProkeSové namésti v Ostravé. Pracovnici feditelstvi se maji
prestéhovat na D0l Darkov. Stéhovani je soucasti Uspornych opatfeni, kterym vedeni reaguje na
mimoradné sloZitou ekonomickou situaci. Komeréni banka snizuje doporuceni pro NWR z ,drzet" na
.prodat". Zaroven snizila cilovou cenu z 86 K¢ na 28 K¢. Akcie spole¢nosti si odepsaly 43 %.
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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 vech 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 pfed 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 zékladnim 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 zvefejnénim. 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:
David Brzek-makléf, Pavel HadrouSek-makléf, Josef Dudek-maklér, David Lamac-makléf, Daniel Marvan-makléf, Chadi

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