MESICNI REPORT

Zpravodajstvi z kapitalovych trh @

1.10. -31.10.2013

Souhrn d éni — Fijen 2013

Souhrn

Rizikova aktiva se v fijnu vyvijela smiSené, pficemz dynamicky rostly akciové indexy, ovSem sledovanym
komoditam se nedafilo. Akciové trhy v USA a Némecku jsou na novych historickych maximech. Krize, ktera
svirala trhy v poslednich tfech tydnech je zaZzehnana. Republikani se vzdali jako prvni a vzeSla z toho
kratkodoba dohoda, kter4 opét posouva termin dluhového stropu na zacatek pristiho roku a obnovuje
funkce vlady. Akciovym trhim pomahaji téZ reportované hospodarské vysledky firem jako Amazon.com ¢i
Microsoft, navic investofi doufaji, Ze FED odsune omezeni programu QE az na pfisti rok. Tyto kalkulace
podporuji i horSi &isla z ekonomiky, ktera chodi po obnoveni fungovani viadnich Gfadu, a ktera dokazuji, ze
uzavirka vlady se na sile ekonomiky a dlivéfe spotfebiteld nepochybné podepsala. V fijnu nejvice zhodnotil
polsky index WIG ktery vykazal rlst o vice nez 6,5 % néasledovan indexem prazské burzy PX, ktery vzrostl o
6 %. Némecky index DAX zhodnotil 0 5 % a americky SirSi index S&P 500 vzrostl o 4,4 % a madarsky

akciovy index BUX vzrostl o0 0,8 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 30.9.2013 | 31.10.2013 Zména
PX 957,62 1015,12 6,00%
WIG 50301,8 53607,9 6,57%
BUX 18663,3 18827 0,88%
DAX 8594,4 9033,92 511%
SP&500 1681,55 1756,54 4,46%
DJ STOXX 600 310,46 322,37 3,84%
Ropa WTI 102,33 96,38 -5,81%
Zlato spot 13289 13231 -0,44%
EUR/USD 1,3527 1,3584 0,42%

Zdroj: Bloomberg

Komodity

Americky dolar vugci euru oslabil, pfesto spotova cena americké ropy WTI propadla o vice nez 5 %. Investice
do zlata by se investorim na zacatku Fijna nevyplatila, nebot dana komodita znehodnotila o0 0,4 %.
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Ceska republika

Burza cennych papir a Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papird Praha dosahl v fijnu 42,8 mid. K¢&, coz

predstavuje vySSi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazskd burza si v fijnu letoSniho roku
pfipsala 6 %.

CEZz

Erste Group zvysila doporugeni pro akcie CEZu na ,akumulovat* z pGvodniho ,drzet*. Cilova cena byla
snizena na 549 K& z pGvodnich 606 K&. Spolednost CEZ se pfipojila k iniciativé nejvétsich evropskych
energetickych spole¢nosti, kterd ma za cil upozornit na aktualni problémy postihujici energeticky sektor a
navrhnout konkrétni vychodiska. Soucasti iniciativy jsou spole¢nosti ENEL, Iberdola, GDF SUEZ, ENI,
RWE, E.ON, Gas Natural Fenosa, GasTerra a Vattenfall. CEZ vstoupil do sektoru mobilni komunikace, kdyz
spustil svého virtualniho operatora. Bank of America Merrill Lynch sniZila doporuéeni pro CEZ z ,kupovat"
na ,neutral”. Krajsky soud v Brné vydal pfedb&zné opatfeni, kterym zakazal CEZu podepsat kontrakt na
dostavbu jaderné elektrarny Temelin. Opatfeni bylo vydano v souvislosti se stiznosti francouzské Arevy,
ktera byla z tendru vyFazena. Stejné opatieni v minulosti vydal i Ufad pro ochranu hospodéarské soutéze,
kam si Areva jiz v minulosti rovnéZ stéZovala a jeji Zadost byla zamitnuta. Akcie spole¢nosti CEZ si pFipsaly
pres 11 %.

CME

CME v ramci reportu vysledkd za 3Q snizila vyhled hospodareni a uvedla, Ze jedna o kapitalové transakci
pro posileni likvidity. Ve 3Q CME poklesly vynosy na 135,8 mil. USD (-3% yly), vysledek na Grovni OIBDA
se dostal do zaporu ve vysi 32,4 mil. USD. Vyhled pro letos$ni rok byl snizen pro vynosy na 640-640 mil.
USD (puvodni odhad 700-720 mil. USD) pfi OIBDA 30-40 mil. USD (bylo 50-70 mil. USD). Negativni tok
hotovosti by mél v letoSnim roce dosahnout 140 mil. USD. Pro rok 2014 oekava CME vyrazné zlepSeni
reklamnich vynost v CR, na Groveri roku 2012 se vSak nevrati. Moody's po vysledcich CME pfistoupila
k revizi hodnoceni zavazk(i s moznosti jeho snizeni, kdyz firma varovala ohledné hroziciho nedostatku
likvidity. Zmény na dulezitych postech ve vedeni CME, potazmo dcefiné stanice Nova pokracuji. Generalni
feditel TV Nova Jan Andrusko rezignuje ke konci Fijna. Zastupcem feditele byl jmenovan David Stogel.
Z vedeni samotné CME z funkce finan¢niho feditele odstoupil David Sach. Na jeho post firma hleda trvalou
nahradu. Akcie spole¢nosti si odepsaly 43 %.

Pegas

J&T Banka zvysila cilovou cenu pro akcie Pegasu na 638 K¢ z puvodnich 526 K¢&. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,koupit‘. Banka pocita s pokradujici expanzi v Egypté, kdy k plnému nabéhu druhé
linky by mélo dojit v roce roce 2016. Analyza pfedpoklada rovnéz vystavbu desaté vyrobni linky v CR s
plnym nabéhem v roce 2018. Erste zvySila cilovou cenu pro Pegas na 640 K& z puvodnich 550 K&.
doporuceni bylo sniZzeno na ,akumulovat* z ptivodniho ,koupit®. Akcie spolecnosti si pfipsaly 3,5 %.

Vienna Insurance Group

HSBC snizila cilovou cenu pro VIG na 42 EUR z plvodnich 45 EUR. Doporuceni bylo ponechano na stupni
Lheutral“. Akcie spole¢nosti si pfipsaly pres 2,6 %.
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Unipetrol

Petrochemicky holding vykazal za 3Q cistou ztratu 130 mil. EUR, kdyZ se negativné projevily extrémneé
nizké rafinérské marze. Provozni vysledek z rafinérské &innosti zakongil kvartal ve ztraté 74 mil. K¢,
petrochemické ¢ast (195 mil. K&) a maloobchod (76 mil. KE) byly v plusu. Zisk na trovni EBITDA doséahnul
737 mil. K&. Trzby spole¢nosti poklesly meziroéné o témér 13% na 24,86 mld. K&. Akcie spole€nosti si
odepsaly 0,87 %

Komer éni banka

Deutsche Bank zvySuje doporu¢eni pro Komeréni banku z ,drzet" na ,kupovat". Zaroven navysuje cilovou
cenu ze 4000 K& na 5300 K¢&. Ke stejnému kroku pfistoupila Goldman Sachs, kdy svoji cilovou cenu
posunula z 4850 K& na 5300 K& pFi doporuéeni Buy/Neutral. Akcie spoleénosti si odepsaly 5,9 %. CNB
informovala Komeréni banku ohledné zavedeni kapitalovych rezerv v néasledujici podobé: bezpecnostni
rezerva v podobé 2,5 % z vlastniho kapitalu Tier 1 bude zavedena od 1. ledna 2014 pro vSechny bankovni
instituce, proticyklicka kapitalova rezerva nebude v nejblizSich letech aplikovana, kapitdlova rezerva pro
kryti systémového rizika je posuzovana CNB na zéklad& faktord v podobé velikosti banky a déale jeji
provazanosti s finanénim systémem zemé, stupef nenahraditelnosti banky a stupné slozitosti struktury
banky. CNB informovala KB, Ze na zakladé vySe uvedeny faktortl bude sazba kapitalové rezervy pro kryti
systémoveého rizika Cinit 2,5 %. KB si udrzuje silnou kapitédlovou pozici a pfedpoklada, ze vySe uvedené
pozadavky spini i pfi zachovani avérové aktivity a vyplaty dividendy. Akcie spole¢nosti si pfipsaly pfes 11 %.

Erste Group

Erste v ramci reportu vysledkl za 3Q potvrdila vyhled ohledné poklesu ziskovosti a nakladd rizika pro
letodni rok. Vedeni ogekava zlepseni situace v ekonomikach stfedni a vychodni Evropy. Cisty zisk za 3Q
banka vykazala pod odhady trhu ve vy3i 129 mil. EUR, na provozni Grovni v3ak ogekavani piekonala. Cisty
urokovy vynos doséhl 1,22 mis. EUR, celkové provozni vynosy doséhly 1,751 mld. EUR. Né&klady rizika
dosahly 428 mil. EUR, potvrzeny vyhled hovofi o celkovém poklesu 010-15% pro letoSni rok predevsim diky
zlepSeni v Rumunsku. Rakousk& banka spoleéné s madarskou OTP postoupila do druhého kola
vybérového fizeni o prodej chorvatské statni banky Hrvatska Postanska Banka. Akcie spole¢nosti si
pfipsaly pfes 11 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX

Ret Period I8 [EJEI 13H1Uf 3 1 13CZN Total Return? N

Index: PX

Total: 13 Members
Return 6.00 (
) &) TELEFONICA (
7 VIENNA INS
] ||NIF'ETF-|‘|L

Zdroj: Bloomberg

Telefonica

Telekomunika¢ni spole¢nosti Telefonica CR se dohodla s konkurenéni T-Mobile na sdileni mobilnich siti
druhé a tfeti generace. Cilem je zajiSténi optimalniho pokryti a zvySeni efektivity provozu. Zahgjeni
komeréniho provozu je planovano na prvni polovinu roku 2014. Do aukce kmito&td pro rychlé mobilni sité
podalo pfihlasku 5 zajemcu — jednéa se o tfi stavajici operatory Telefonica, Vodefone a T-Mobile, dva novi
zajemci jsou spoleénost TASCIANE a Revolution Mobile. Za firmou TASCIANE stoji Karel Komarek.
Spole¢nost Revolution Mobile je byvala PPF Mobile Services. PPF se rozhodla aukce nelc&astnit a svoji
dcefinou firmu prodala dosavadnimu Fediteli TomaSovi Budnikovi. CTU predpoklada, Ze vlastni proces
elektronické aukce za¢ne 11. listopadu 2013. Telefonica podala u Méstského soudu zalobu, ktera mifi proti
diskriminacnim a nezakonnym ustanovenim podminek aukce kmito¢tl. Fio banka sniZila doporuceni pro
akcie Telefonica na ,,redukovat z pClvodniho Ldrzet". Cilova cena byla snizena na 267 Ke z pﬁvodnl’ch 297

.

Kc klasicka dividenda, 10 K& snizeni emisniho &zia). Vyplata bude zahajena 11.11.2013. Spanélska
Telefonica uvedla, ze zkouma strategické moznosti tykajici se ¢eské dcefiné spole¢nosti Telefonica CR a
probihaji jednani s finanéni skupinou PPF. Spole¢nost dodala, Ze neni jisté, zda jednani povedenou ke
kone¢né dohodé o prodeji podilu. Akcie spole¢nosti si pfipsaly 2,8 %.

NWR

Vedeni spole¢nosti odmitlo navrh kolektivni smlouvy predlozené zprostfedkovatelem a predlozilo svij
navrh. Ten pocitd zachovani tarifnich platd, nicméné bonusy ve formé 13. a 14. platd by byly vazany na
vykonnost firmy. Zaméstnanci OKD se budou aktualné rozhodovat, zda navrh pfijmou nebo vyslovi souhlas
se stavkou. Vysledky hlasovani maji byt znamy do konce tohoto tydne. TéZebni spole¢nost NWR v zavéru
minulého tydne oznamila prodej své koksovny skupiné Metalimex za celkovou ¢astku 95 mil. EUR. Za
pfevod 100% podilu bude zaplaceno 70 mil. EUR, zbyvajicich 25 mil. EUR je za prodej ur€itych
kasarenskych zasob. Prodej musi byt odsouhlasen akcionafi NWR, dale musi byt ziskano povoleni od
dozorovych organu a musi udélit souhlas véfitelé ze Smlouvy o revolvingovém Gvéru. Podminky musi byt
splnény do 13.12.2013, pfipadné nemusi byt transakce uskuteénéna. TéZebni spole¢énost NWR oznamila,
Ze se s véfiteli revolvingového Uvéru RCF, ktery neni aktualné ¢erpan, dohodla na pozastaveni testovani
finanénich kovenantd. NWR ma k dispozici tento revolvingovy Gvér do 7. Unora 2014 a pravé az do této
doby nebudou finanéni kovenanty testovany. Dale byly upraveny podminky pro ¢erpéani ve zbyvajici dobé
platnosti avéru (pomér ¢istého dluhu k EBITDA nesmi pfesahnout hodnotu 5, omezeni vzniku dalSich
seniornich dluhovych nastroju). Véfitelé zarover udélili souhlas s prodejem koksovny, coz byla jedna z
podminek realizace obchodu.
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NWR nadale vyjednavé s véfiteli dlouhodobého Uvéru ECA, kde je snahou vyjednat dohodu na dalSim
zmirnéni i pozastaveni testovani financnich kovenantl ohledné tohoto Gvéru. NWR dohodlo pro 4Q cenu
koksovatelného uhli na drovni 101 EUR/t, coz je mezikvartalni nardst o 11%. Cena koksu byla dohodnuta
na 231 EUR/t. Objem prodeju za 3Q koksovatelného uhli dosdhnul 1,117 mil. tun (v€éetné prodeju do
koksovny ve vySi 131 tis. tun). Prodeje energetického uhli dosahly 1,252 mil. tun. Produkce za 3Q dosahla
2,171 mil. tun uhli. NWR upravilo celoro¢ni cil pro prodej uhli z 8,5-9,5 mil. tun uhli na 9,5-10,5 mil. tun uhli.
Tato zména vsak reflektuje zahrnuti prodeje uhli ze zasob a zahrnuti prodeji do koksovny, kterou NWR
prodava. Akcie spole¢nosti si odepsaly 5,9 %.
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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
papird 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 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 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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