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Souhrn

Druhy kalendaini mésic letoSniho roku byl pro vyvoj rizikovych aktiv pfiznivy. Akciovym indexdm na
rozvinutych i rozvijejicich se trzich se prevazné dafilo, kdyz americky index S&P 500 doséahl i pfes horsi
americka makrodata svych historickych maxim.

V poslednich obchodnich dnech druhého kalendarfniho meésice byla na trzich znat jista nervozita pfichazejici
opét z rozvijejicich se trha. V epicentru napéti se tentokrat neplati argentinskym pesem ani tureckou lirou,
nybrz hfivnou. Politické napéti na Ukrajiné na konci mésice eskalovalo a napjaté vztahy mezi Ukrajinou a
Ruskem trhdm na klidu nepfidaly.

V unoru nejvice posilil polsky index WIG, ktery si pfipsal 5,86 %. Dafilo se rovnéz indexu S&P 500.
Americky index posilil ve druhém kalendafnim meésici o 4,31 %. Investofi si mohli mnout ruce také nad
vyvojem némeckého akciového trhu, index DAX vykézal od konce ledna nardst o 4,14 %. O mnoho pozadu
nezustal za svymi geografickymi sousedy ani prazsky index PX, kdyZ v tnoru zhodnotil 0 2,47 %.

Vyvoj index G a vybranych komodit

Index 31.1.2014 28.2.2014 Zména
PX 990,61 101511 +2,47 %
WIG 50 831,61 53 811,30 +5,86 %
BUX 18 958,24 17 744,92 - 6,40 %
DAX 9 306,48 9 692,08 +4,14 %
S&P 500 1782,59 1 859,45 +4,31 %
DJ STOXX 600 322,52 338,02 +4,81 %
Ropa WTI 97,49 102,59 +5,23 %
Zlato spot 1 244,55 1326,44 +6,58 %
EUR/USD 1,3486 1,3802 +2,34 %

Zdroj: Bloomberg

Komodity

Americky dolar vl¢i euru v tnoru oslabil a spotova cena americké ropy WTI zhodnotila prostfedky investor
0 5,23 %. Investice do zlata by se investorlim na za¢atku Unora vyplatila, nebot dand komodita zhodnotila o
6,58 %. V uplynulém mésici se komoditam dafilo, kdyz tézily z napjaté situace na Ukrajiné.
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Vysp élé trhy
USA

Americké akciové trhy i diky vyjadfenim J. Yellenové pfed bankovni komisi Senatu posunuly sva historicka
maxima v poslednim Unorovém tydnu a dokazaly se tak vymanit z lednovych ztrat, kdyz jesté zacatkem
Unora atakovaly hranici 1 750 b. Nova Séfka FEDU se nechala slySet, Ze posledni data z ekonomiky ukazuji
mj. v disledku velkych mrazd na zpomaleni ekonomiky, které ji déla starosti. Cast investorské obce si jeji
slova interpretovala tak, Ze v pfipadé dalSich nepfiznivych makrodat Ize oCekavat zastaveni tzv. taperingu.

Tempo rdstu amerického HDP doséhlo mezikvartalné hodnoty 2,4 % pod odhady 2,5 %. Osobni spotfeba
ve 4Q rostla 0 2,6 % pod odhady 2,9 %.

Némecko

Némecky akciovy index DAX posilil za Gnor o 4,14 %, kdyz impulsem k r{istu byly makroekonomicka data i
dobré reportované vysledky nékterych spole€nosti. V ramci sektorového ¢lenéni se dafilo utilitam a
cyklickym akciim automobilek (vyjma Volkswagenu).

Némecky hruby domaci produkt dle koneénych vysledkud vzrostl mezikvartalné ve ¢tvrtém Ctvrtleti roku 2013
nad o¢ekavani o 0,4 %. Mira nezaméstnanosti v Unoru stagnovala v souladu s o¢ekavanim na 6,8 %. Index
spotfebitelskych cen (CPI) vzrostl v Gnoru meziro¢né o 1,2 %.

Polsko

Polskému kapitalovému trhu se v poslednich tydnech dafilo, kdyZz varSavska burza v uplynulém tydnu
zaznamenala jiz paty rust v fadé. Hlavni index WIG20 zakongil mésic na hodnoté 2 518,53 a mezitydenné
posilil 0 1,24 %. Ke konci mésice se na polském trhu zacala projevovat nervozita v souvislosti s politickym
napétim na Ukrajiné.

Polsky statisticky Ufad vydal finalni idaj o HDP za 4Q 2013. Polska ekonomika vzrostla mezirocné o 2,7 %
a zrychlila tak tempo ristu z 1,9 % y/y vykdzanych ve 3Q 2013. Mira nezaméstnanosti v lednu oproti
predchozimu mésici vzrostla o 0,6 % na celkovych 14 %.
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Burza cennych papir a Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papird Praha doséhl v dnoru 13,5 mid. K¢&, coz
pfedstavuje nizSi objem ve srovnani s pfedchozim mésicem. Prazské burza ve druhém kalendafnim mésici
roku 2014 posilila o 2,47 %. Dobrou zpravou pro investory na tuzemské burze byly v Unoru zvefejnéné
makrodata za ¢eskou ekonomiku. Hruby domaci produkt oc€istény o cenové, sezénni a kalendarni vlivy
vzrostl ve 4. Ctvrtleti podle pfedbézného odhadu meziroéné o 0,8 % a ve srovnani s pfedchozim &tvrtletim o
1,6 %.

CEZ
Akcie elektrarenského gigantu posilily v prabéhu tnora o 3,69 %, pficemz reportované vysledky za 4Q,
respektive zverejnény vyhled spolecnosti pro letosni rok oporu pro cenu akcii nepredstavovaly.

Spole¢nost CEZ v Unoru zvefejnila své hospodarské vysledky za 4Q 2013, resp. cely rok 2013. CEZ mirné
pozitivné prekvapil na drovni vynosl a provoznich zisk(, a to jak za cely rok 2013, tak za 4Q 2013. Na
rovni &istého zisku jak za 4Q 2013, tak za rok 2013 spole¢nost naplnila nase o¢ekavani. CEZ podle naseho
nazoru mirné prekonal o¢ekavani trhu (i nase odhady) na tUrovni provoznich ziskli zejména z dlivodu nizsich
neZ ocekavanych odpist (opravnych polozZek) k dlouhodobému majetku. Provozni vysledky hospodareni tak
hodnotime mirné pozitivné. CEZ dale zverejnil vyhled hospodareni na leto$ni rok. V roce 2014 spole¢nost
ocCekava EBITDA zisk na urovni 70,5 mld. K¢ a Cisty zisk ve vysi 27,5 mld. KE. To je pod nase ocekavani (a
zfejmé i pod o&ekavanim trhu), kdyZ jsme predpokladali, Ze CEZ ozndmi letogni EBITDU alespof na Grovni
73 mld. K¢ a Cisty zisk minimalné 30 mld. K¢. Zvefejnény vyhled tak hodnotime mirné negativné.

Vyvoj ceny akcif spole énosti CEZ (v K &)

. Min. cena v Unoru Max. cena v Gnoru
Cena 31.1. 2014 Cena 28. 2. 2014 Zména (%) 2014 2014
515 534 +3,69 % 499,10 569

Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

Emise rakouské bankovni skupiny nezlstaly v Unoru nic dluzny své povésti jedné z nejvice volatilnich akcii
prazského parketu. PFi zna¢né volatilité odepsaly akcie Erste v anoru po reportovanych vysledcich a
opatrném vyhledu pro rok 2014 pres 4 %.

Erste Group Bank zverfejnila své hospodarské vysledky za 4Q 2013, resp. cely rok 2013, které byly
v souladu se zvefejnénym vyhledem managementu Erste. Spolecnost jiz na pocatku Unora avizovala, Ze
¢isty zisk dosahne za cely rok 2013 vlivem jednorazovych poloZek v podobé odpisu goodwillu a darfiovych
efektl drovné 61 mil. EUR (y/y -87 %). V souladu s plvodnimi predpoklady managementu i trhu (-5 %)
reportovala Erste za rok 2013 pokles provozniho zisku o 4,75 %. Nizsi provozni zisk spole¢nosti odrazi
zejména pokles Cistych Urokovych vynosl (za 4Q -4,73 % y/y), ktery nebyl dostate¢né vykompenzovan
narlstem vynosu z poplatk( a provizi. Ty na celoroc¢ni bazi dosahly ristu o 5,18 % (za 4Q +2,95 % y/y).
Pozitivni vliv na provozni vysledek hospodafeni za 4Q mél pokles provoznich nakladi (-2,2% y/y). V souladu
s vyhledem analytik( vykazala Erste za 4Q meziro¢ni pokles tvorby opravnych poloZek ke ztratam z avért o
2,25 %. Na urovni celého roku 2013 pak Erste reportovala pokles nakladu rizik pti nizsi hranici vlastnich
odhad(l (10 — 15 %) 10,94 %. Na valnou hromadu plijde management banky s ndvrhem vyplaty dividendy
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ve vysi 0,2 EUR.

V ramci reportovanych vysledkl zverejnila Erste vyhled pro rok 2014, ktery trh viibec nepotésil. Banka na
zakladé pomalejsiho startu do roku 2014 ocekava stagnaci provozniho zisku (+- 2%) pfi arovni 3,1 mid.
EUR. Management spolecnosti neocekava pokles nakladi rizik vétsi nez 5 %. Rovnéz vyhled vyvoje trznich
urokovych sazeb neni z pohledu banky pfiznivy, kdyZz Erste ocekava jejich stagnaci pfi soucasnych nizkych
urovnich. Rakouska bankovni skupina zaroven nevylucuje, Ze v nékterych zemich, kde aktivné plisobi, mlze
dojit k jejich dalsimu poklesu. Vzhledem k opatrnému vyhledu bankovni skupiny vnimame reportované
vysledky mirné negativné.

Pfi konferencnim hovoru s analytiky uvedla Erste, Ze ma expozici vici Ukrajiné ve vysi 435 mil. EUR (280
mil. EUR uvéry, 85 mil. EUR leasing). Managemet Erste ddle pfipustil, Ze se rozhlizi po akvizi¢nich
prileZitostech v regionu stfedni a vychodni Evropy (CEE), jmenovité pak v Polsku.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti Erste Group Bank (v K  €)

Y Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
[»)
Cena 31.1. 2014 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
737,70 705,90 -4,31% 682,50 810

Zdroj: Bloomberg
Komer éni banka

Akciim tuzemské Komeréni banky se v Unoru dafilo o poznani lépe, kdyz téZly zrelativné dobrych
reportovanych vysledkud za 4Q a pfipsaly si 8,55 %.

Komerc¢ni banka zverejnila v Unoru své hospodarské vysledky za 4Q 2013, respektive cely rok 2013, které
prekonala tak odhady analytikG. Rovnéz naklady rizik ve 4Q prijemné prekvapily, kdyz vykazaly nizsi
hodnoty, nezZ byl konsensus analytik(l. Pozitivni zpravou pro investory je i zachovani stavajici dividendy ve
vysi 230 K¢ na akcii i pres pokles Cistého zisku na celoroéni bazi.

Komercni banka vykazala za 4Q 2013 mezirocni rlst objemu uvérl o 4,8 %, zejména diky rlstu hypoték.
Rast objemu tvérd vedl k vyssim Cistym drokovym vynosim, neZ byl konsensus analytikd. Na celoroé¢ni bazi
banka vykazala pokles Cistych urokovych vynost o 3,5 %. Vynosy z poplatk( a provizi se na celoro¢ni bazi
meziro¢né zvysily o 1,5 %.

Celkové Cisté provozni vynosy za 4Q meziro¢né (-1 %) i mezikvartalné (-1,70 %) poklesly a zaostaly za
konsensem trhu. Provozni ndklady banky na celorocni bazi mezirocné poklesly v souladu s odhadem trhu o
2,5 %. Provozni zisk za 4Q pfi mezirocnim poklesu o 1,78 % mirné zaostal za ocekavanim analytikd.
Pozitivné vsak prekvapila tvorba opravnych polozek ke ztratam z uvér(, coz vedlo k vyssimu Cistému zisku
banky, nez bylo o¢ekdvano trhem. Cisty zisk naleZejici akcionafim banky dosahl za 4Q Grovné 2 970 mil. K&.
Oproti minulému Ctvrtleti to predstavuje mezikvartalni pokles o 8,56 %. Na celorocni bazi pak reportované
vysledky Cistého zisku znamenaji pokles o cca 10 %. V rdmci ranni prezentace s reportovanymi vysledky
uvedl| finanéni feditel Komercni banky Libor Lofler, Ze ocekava pro rok 2014 rist Gvérd o 6 az 7 %. Blizsi
Udaje ohledné vyhledu spole¢nosti pro letosni rok banka neposkytla.
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Vyvoj ceny akcii spole €nosti Komer ¢éni banka (K €)

. Min. cena v Unoru Max. cena v GUnoru
0,
Cena 31. 1. 2014 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
4422 4 800 +8,55 % 4 285 4 829

Zdroj: Bloomberg
NWR

Akciim téZebni spole€¢nosti NWR patfi podruhé vtomto kalendafnim roce nelichotivy priméat propadlika
indexu PX. Po zvefejnénych vysledcich hospodafeni za 4Q a zejména komentafich managementu
spole¢nosti o snizeni hodnoty aktiv ve vySi cca 500 mil. EUR ztratily akcie tézebni spole¢nosti v Gnoru pres
30 % své trzni hodnoty.

TéZebni spole¢nost NWR predstavila v Unoru své hospodarské vysledky za 4Q 2013, resp. cely rok 2013.
Spolec¢nost NWR na provozni Urovni hospodareni prekonala nase ocekavani, kdyZz za 4Q 2013 vykazala
EBITDA zisk ve vysi 40 mil. EUR (nas odhad cinil 9,3 mil. EUR). Tento vysledek byl dosazen diky Uspésné
realizaci Usporného a optimalizacniho programu, jenz byl zapocat na zacatku roku 2013. Management
ovsem dale ve 4Q 2013 pfistoupil, v dlsledku trvajicich obtiznych podminek na trhu, k dalSimu snizeni
hodnoty aktiv ve vysi 497 mil. EUR. Toto neocekdvané snizeni aktiv vedlo k vyraznéjsi EBIT ztraté a Cisté
ztraté nez jsme predpokladali a neZz ocekaval trh. NWR rovnéZ oznamil sniZeni prokazatelnych a
vytézitelnych tuzemskych zasob uhli na 64 mil. tun ze 184 mil. tun.

Provozni uroven hospodareni hodnotime pozitivné, snizeni hodnoty aktiv a relativné razantni snizeni zasob
uhli je vsak tfeba hodnotit negativné.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti NWR (K ¢€)

. Min. cena v Unoru Max. cena v GUnoru
o)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
17,25 11,70 -32,17 % 9,50 17,80

Zdroj: Bloomberg

VIG

Akcie rakouské poijistovaci skupiny VIG patfily v anoru kvykonnéjsim akciim indexu PX, kdyz bez
vyznamnéjsich kurzotvornych ztrat posilily o 4,75 %.

Ke konci ledna oznadmila rakouska pojistovaci skupina VIG akvizici 94% obchodniho podilu moldavské
pojistovny Donaris.

Barclays snizila cilovou cenu akcii VIG na 36,4 EUR z 39,5 EUR pfi ponechani doporuceni ,equalweight”.

Vyvoj ceny akcii spole €énosti VIG (v K €)

. Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
[»)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
966,10 1012 +4,75 % 957 1025

Zdroj: Bloomberg
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Pegas Nonwovens

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens patfil v anoru tradi¢né k nejstabilnéjSim tituldm na prazské
burze. Pfi minimalni volatilit¢ zhodnotily defenzivni akcie Pegasu prostfedky investor( o témeér 2 %.

Vyznamnéjsi kurzotvorné zpravy ze strany spolecnosti Ize ocekavat 20. bfezna, kdy Pegas oznami své
hospodarské vysledky za rok 2013.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti Pegas Nonwovens (v K ¢€)

. Min. cena v Unoru Max. cena v Gnoru
(o)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
600 611,50 192 % 595,50 615

Zdroj: Bloomberg

Telefénica Czech Republic

Rovnéz akcie Telefonicy nepatfily v uplynulém mésici i pfes reportované vysledky za 4Q k hlavnim
hybateldm indexu PX. Vyraznéjsi signal pro pohyb ceny akcii Telefonicy bude pravdépodobnéji
pfedstavovat ocekavané zvefejnéni nabidky odkupu podill minoritnich akcionafl ze strany PPF.

Telefdnica reportovala za 4Q ¢isty zisk na Urovni 1,95 mld. K&, coz pfedstavuje meziro¢ni nardst o 11 %. Na
arovni OIBDA si Telefénica mezirocné polepSila o cca 2 % pfi hodnoté 5,6 mid. K& Hospodareni
spole¢nosti bylo podpofeno jednorazovou polozkou v rozsahu 643 mil. KE jako kompenzace za sdileni dat
ze strany T-Mobilu. V sestupném trendu pokracovaly trzby spoleénosti, které za 4Q vykazaly meziro¢ni
pokles o 8,5 % k arovni 11,7 mld. K&. Vedeni spole¢nosti o¢ekava i pro letoSni rok pres zlep3ujici se trend
vyvoje trzeb jejich celkovy pokles. Capex pro letoSni rok ocekava vedeni spole¢nosti na Urovni roku
minulého (5,7 mld. K¢&). Za cely rok 2013 poklesly trzby spole¢nosti meziroéné o 6,5 % na 47,3 mid. K&. Na
urovni OIBDA reportovala Teléfonica za cely rok 2013 meziro¢ni pokles o 6,4 %. Objem volnych penéZnich
toka vykazal za cely rok 2013 meziro¢ni narast o 3,2 % na 11,6 mld. K¢.

Na valné hromadé konané v bfeznu se bude rozhodovat o zméné nazvu spole¢nosti na M Telecom. Znacku
02 bude vSak spole¢nost pouzivat i nadale. Pfedstavenstvo Telefénicy na valné hromadé navrhne vyplatit
dividendu mezi 18 a 30 K¢ v zavislosti na pravnich analyzach nového zdkoniku o obchodnich korporacich.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti Telefénica Czech Republic (v K ¢€)

\ Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
295,90 300,90 1,69 % 294,10 301

Zdroj: Bloomberg

CETV

Titulem nejvynosnéjsi akcie prazské burzy za mésic Unor se mlze pysnit medialni spolec¢nosti CETV. Ta po
reportovanych kvartalnich cislech a ozndmeni financni (dluhové) injekce ze strany hlavniho investora Time
Warner posilila o vice jak 40 %. CME (CETV) reportovala své kvartalni vysledky ponékud nestandardné
v pribéhu obchodovani na prazské burze a samotné hospodaiské vysledky nasledny bezprecedentni rist
akcii rozhodné neospravedIfovaly.
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Medialni spole¢nost CME realizovala za 4Q ztratu ve vysi 108,2 mil. USD, za cely rok pak cinila ztrata
spolec¢nosti 280,5 mld. K¢. Ta byla ve velké mife zplsobena mj. odpisem goodwillu ve vysi 80 mil. USD.
Trzby spolecnosti za 4Q meziro¢né poklesly o cca 6 % a provozni zisk CME dosahl ztraty ve vysi 0,4 mil.
USD. Za cely rok realizovala medialni skupina ztratu na urovni 46,5 mil. USD.

Pozitivnéjsi zpravu, ktera v ocich investorské obce prevdZila nad Spatnymi hospoddarskymi vysledky
spolecnosti, predstavovalo oznameni o posileni likviditni pozice CME ze strany hlavniho akcionare Time
Warner. Spolec¢nosti CME se podafilo vyjednat se svym hlavnim akcionarem vydani dluhopisli a Gvérovou
linku v souhrnné vysi 545 mil. USD. To odddlilo bezprostfedni potfebu emise novych akcii a naredéni
stavajiciho akciového podilu.

Vyvoj ceny akcii spole €énosti CETV (v K ¢€)

Y Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
[»)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
59,90 85 41,90 % 52,50 85,55

Zdroj: Bloomberg

ORCO

Akcie Orca ztratily v inoru necelych 5 K& na akcii, coZz vzhledem k nizké trzni cené akcii znamenalo
v procentudlnim vyjadfeni propad o témér 10 % a v pomyslném Zebfi¢ku akcii indexu PX druhy nejhorSi
vykon.

Zraky investor(l se budou upirat k 10. bfeznu, kdy se uskute¢ni valna hromada akcionaru spole¢nosti. Na
programu bude obsazeni predstavenstva developerské skupiny i némecké dcefiné spole¢nosti Orco
Germany.

Akcionaf spolecnosti Kingstown bude na valné hromadé pozadovat odhlasovani odvolani CEO Jean-
Francois Otta a jmenovani svych zastupcl do pfedstavenstva.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti ORCO (v K ¢€)

. Min. cena v GUnoru Max. cena v GUnoru
)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
47,25 42,70 -9,63 % 41,60 48,65

Zdroj: Bloomberg
Unipetrol

Akcie Unipetrolu svym akcionafim v uplynulém meésici mnoho radosti nepfinesly, kdyz ztratily 9 % své trzni
hodnoty.

CEO Unipetrolu Switajewski odmitl pozadavek vyznamného akcionafe Unipetrolu - investiéni skupiny J&T
na vyplatu dividendy. Uvedl, Ze nejlepSi strategii pro Unipetrol pfedstavuje reinvestovani prostfedkd do
spole¢nosti.

Switajevski reagoval na lednové prohlaseni investiéni skupiny J&T, ktera uvedla, Ze je spole¢né se svymi
klienty vlastnikem 27% obchodniho podilu v Unipetrolu. Zastupce spole¢nosti J&T oznamil, Ze usiluji o
misto v dozor¢i radé Unipetrolu a hledaji zpusob zmény kapitalové struktury dcefinych spoleénosti
Unipetrolu za U¢elem vyplaty dividendy.
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Vyvoj ce ny akcii spole €nosti Unipetrol (v K€)

Y Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
[»)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
153,40 140 -8,79 % 126,40 157,80

Zdroj: Bloomberg

Fortuna

Provozovatel kurzovych sazek nedokazal navazat na predchozi mésic, kdy Fortuna patfila svym
zhodnocenim k nejvykonnéjSim akciim prazské burzy. Vyvoj akcii Fortuny na prazské burze nepodpofily
zpravy o prodeji celého akciového podilu ze strany jejiho finanéniho Feditele Michala Vepreka.

Finanéni feditel Fortuny Michal Veprek prodal béhem Unora celkem 4 000 ks. akcii, coz pfedstavovalo
veskery akciovy podil, ktery CFO Fortuny ve spolecnosti drzel. Veprek prodal akcie spole¢nosti ve tfech
operacich pfi cenovém rozpéti akcii 129,50 az 133 K¢. Akcie na zvefejnénou zpravu i vzhledem k nizkému
objemu vyrazné nereagovaly, kdyZ ve stejny den odepsaly 1,15 %.

Schvaleni ohla3ené spoluprace mezi Fortunou a Tipsportem v oblasti stiracich lost se protahuje. UOHS

prodlouzil IhGitu spravniho fizeni na 5 mésicu. O schvéaleni zaméru dvou nejvétSich sazkovych kancelari na
geském trhu by tak UHOS mél rozhodnout do kvétna.

Vyraznéjsi kurzotvorné zpravy pro akcie Fortuny lze oCekavat ve Ctvrtek 6. bfezna, kdy spole¢nost zverejni
své hospodarské vysledky za 4Q, resp. cely rok 2013. Vedle reportovanych vysledk( za cely rok 2013 lze

ze strany Fortuny o€ekavat i navrh dividendy za uplynuly rok.

Vyvoj ceny akcii spole €nosti Fortuna (v K €)

. Min. cena v Unoru Max. cena v Unoru
o)
Cena 31.12. 2013 Cena 28. 2. 2014 Zména % 2014 2014
132,90 130 -2,18 % 126,50 133,60

Zdroj: Bloomberg

Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX

Screen not baved
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Zdroj: Bloomberg
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% Fio banka

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio“). Fio je ¢lenem Burzy
cennych papird Praha, a.s. a tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovanid na Standard Marketu) a v3ech emisi
obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezadvazné a predstavuji nazor Fia. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi€ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuceni ukazi v budoucnu jako
nedplné nebo nespravné. Fio doporuéuje osobam ¢inicim investiéni 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 véetné informaci a investiénich doporu¢eni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitélu zadného emitenta investi¢nich nastroju, které
se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent“). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim
kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuéeni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v
poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroj vydanych
emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby.
Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporu¢eni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi
stfetu zajmam pfi tvorbé investiénich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi 8astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ginnost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Bliz8i informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz

Za Fio banka, a.s. dokument vytvo Fili

Michal Kfikava (analytik), David Brzek (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (maklér), Daniel Marvan (maklér), David
Lamac (makléF), Chadi El-Moussawi (maklér), Martin Varecha (makléF), Rudolf Plachy (analytik), Jan RaSka (analytik), David Krej¢a
(analytik), Martin Bernat (analytik), Matéj Para (analytik).

Kontaktni idaje
Fio banka, a.s., Millennium Plaza, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1
Telefon: + 420 224 346 493; email: research@fio.cz, web: www.fio.cz
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