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Rizikovym aktivim se v ¢ervnu nedafilo. Americkym akciovym index(im se v porovnani s témi evropskymi dafilo relativné
Iépe. Siroky index S&P v &ervnu ztratil 2,1 % a index Dow Jones oslabil za uplynuly mésic 2,17 %. PfestoZe technologicky
index Nasdaq dokazal v prab&hu mésice navysit sva historickd maxima, oslabil nakonec na mésiéni bazi o 1,6 %

Volatilitu na trhy pfinesl vyvoj v jednani okolo zadluZzeného Recka. Pozice vé&fitel(l a Fecké viady pod taktovkou premiéra
Tsiprase se v uplynulém mésici zase notné vzdalily s neochotou fecké vlady pfistoupit na kompromisni navrhy véfitell.
Pravdépodobnost odchodu Recka z eurozény se prudce zvysila poté, co premiér Tsipras k prekvapeni véfitel(l vyhlasil
referendum o planech mezinarodnich véfitelt na feSeni dluhové krize.

Akciové indexy na starém kontinentu na pozadi nejistoty ohledné dal$iho vyvoje v Recku vyrazné prohloubily své ztraty
z kvétna. Madarsky akciovy index BUX oslabil v ¢ervnu 0 2 %. V Sestém kalendainim mésici se nedafilo ani némeckému
indexu DAX, ktery z kvétnovych zavére¢nych hodnot odevzdal 4 %. NejztratovéjSimi tituly v ramci némeckého indexu byly
energetické spole¢nosti RWE (-9,3 %) a E.ON (-10,6 %). Nedafilo se ani letecké spole¢nosti Deutsche Lufthansa (-9,7
%). NejvykonnéjSim titulem némeckého indexu DAX za €erven byl naopak vyrobce potase a soli spole¢nost K+S AG
(+27,35 %), ktery tézil z akviziénich choutek kanadského konkurenta Potash Corp.

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexi za Eerven 2015

31.5.2015 ‘ 30. 6. 2015 Zména

1021,8 981,8 -3,95%

2437,8 2317,8 -4,92 %

22 378,7 21903,1 -2,13%

DAX 11413,8 10944,9 -4,11 %
S&P 500 2107,4 2063,1 -2,1%
DJ STOXX 600 399,9 381,3 -4,64 %
DJIA 18 010,7 17 619,5 -2,17 %
\EGEL] 5070,0 4986,9 -1,64 %
Zlato 1190,6 1172,4 -1,53 %
Stfibro 16,8 15,73 -6,05 %
LT ERVAL 60,3 59,47 -1,38 %

Zdroj: Bloomberg

Hlavni polsky akciovy index WIG 20 zaznamenal oproti zavéru pfedchoziho mésice rovnéz vyrazny pokles o 5 %. Ztratam
okolo 4% se neubranil ani prazsky index PX, ktery zakon¢il Sesty kalendafni mésic na drovni 981,8 bodu.

Na komoditnim trhu nenavazala na svUj rast z predchoziho mésice ropa, ktera oslabila o 1,4 %. Z drahych kov( se nedafilo
zejména stiibru, které ztratilo 6,1 %. Cena zlata v porovnani s hodnotami z konce kvétna mirné oslabila o0 1,5 %.
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Burza cennych papirti Praha

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papirt Praha dosahl v ¢ervnu 15,2 mld. K&, coz predstavuje vyssi
obchodni aktivitu v porovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza v Sestém kalendafnim mésici roku 2015 oslabila o
vyrazné 4 % a Index PX zakoncil erven na hodnoté 981,8 b.

CEZ

Bez ndroku na dividendu za fiskdlni rok 2014 se na praZské burze od 17. 6. obchoduji akcie energetického gigantu.
Akcie CEZu ztratily zejména z titulu tohoto ,,technického propadu“ 9 %.

B Ratingova agentura Moody’s sniZila hlavni Gvérovy rating spole¢nosti CEZ na ,A3 — stabilni“. Dosavadni rating ,A2“
mél vyhled ,negativni“ pfes dva roky, snizeni o jeden stupef proto neni ptekvapeni. CEZ je podle agentury vystaven
vykyvim velkoobchodnich cen, které se po prudkém poklesu v minulych letech sice stabilizovaly, Moody’s vSak
ocekava, Ze nizké ceny budou v dalSich dvou az tfech letech tlacit dold provozni hotovostni toky spole€nosti, jejichz
stabilizaci agentura o¢ekava az ke konci desetileti. Podle agentury tlak na ziskovost dale zvySuje zvySeni poméru
vyplaty dividend na zisku.

B Valna hromada spole¢nosti odsouhlasila dividendu 40 K& na akcii ze zisku roku 2014. Na navrh ministerstva financi
nebyly vyplaceny pro vedeni a dozor¢i radu odmény ve formé tantiém. V dozor¢i radé doslo k vyméné dvou osob. Po
odstoupeni mistopfedsedy Borovce odvolala valna hromada Lubomira Charvata a na jejich mista byli dosazeni zastupci
z ministerstva financi. Konkrétné se jedna o nameéstka ministra Petra Blazka a statniho tajemnika Jana Sixtu.

Tabulka &. 2 Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti CEZ (v K¢)

Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 6. 2015 Zména (%) Min. cena v €ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015
621,80 568,00 -8,65 % 546,5 638,0

Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

PrisnéjsSi kapitalové poZadavky ze strany rakouského reguldtora a negativni sentiment na trzich v ndvaznosti na
turbulentni vyvoj ve vyjednadvani mezi véfiteli a Reckem nenahraval akciim rakouské bankovni skupiny. Ty ztratily
v ¢ervnu 4 %.

B Rakousky regulator navrhuje pro vybrané bankovni domy v&etné Erste Group nové zavedeni kapitalovych rezerv na
kryti systémového rizika. Pozadavek bude nastaven na urovni 3 % a banky maji ¢as na spinéni do poloviny roku 2017.
Tabulka €.3 Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti Erste Group Bank (v K¢)
Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 6. 2015 Zména (%) Min. cena v €ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015

727,10 699,50 -3,8% 662 733
Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

Povést ,,bezpecného pristavu“ potvrdily v éervnu akcie Komercéni banky. Akcie bankovniho domu na klesajicim
trhu zpevnily o 1 %.

Tabulka €.4 Vyvoj kurzu akcii Komeréni banky (K¢)

Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v cervnu 2015

5360 5423 +1,18 % 4928 5423

Zdroj: Bloomberg,
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NWR

Na nova historicka minima se nadale propadaji akcie NWR, které v ¢ervnu oslabily o 17 % a zavér mésice je zastihl
na drovnich 20 haléru za akcii.

®  Uhelna spole¢nost NWR oznamila, ze Marek Jelinek k 1. 9. rezignuje na pozici finanéniho feditele a ¢&lena
predstavenstva. Boudewijn Wentink, feditel pravniho odboru, se stane i finanénim feditelem. K 1.1.2016 se Dale
Ekmark, vykonny feditel OKD, stane také vykonnym feditelem (CEQ) spole¢nosti NWR.

Tabulka ¢€.5 Vyvoj kurzu akcii NWR (K¢)

Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015
0,24 0,20 -16,67 % 0,16 0,25

Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Skokanem mésice se za cerven staly akcie telekomunikacni spolecnosti O2. Ty od své referencni ceny po
rozdéleni spolecnosti poskocCily v ¢ervnu o 73 %.

B Finanéni skupina PPF, majoritni akcionar spole¢nosti O2 a CETIN, oznamila, Ze o finanéni asistenti ke splaceni pdjcky
na akvizici plvodni spole¢nosti O2 pozada pouze spole¢nost CETIN, nikoliv i O2. Zarovern oznamila, Ze ve stejné
dobé, kdy CETIN spusti vykup svych akcii od akcionar, ktefi na valné hromadé hlasovali proti rozdéleni spole¢nosti,
spusti PPF svUj vlastni dobrovolny vykup akcii spole€nosti O2 a CETIN, kterého budou moci vyuzit vSichni akcionafi.
Cena bude stanovena v okamziku ucinéni obou vefejnych navrh(i. PPF také oznamila, Ze nebude usilovat o stazeni
akcii spole€nosti O2 z burzy. Dle listopadové ,Zpravy o finanéni asistenci* si PPF Arena zamysSlela vzit od pavodni
spolec¢nosti O2 az sedmilety Uvér ve vysi az 24,8 mid. s tim, Ze plvodni O2 by si vzala Sestilety uvér ve vysi az 31,8
mld. K&, ktery by vyuzila k financovani finan¢ni asistence majoritnimu akcionafi, konsolidaci stavajiciho zadluzeni a
financovani své podnikatelské Cinnosti. Ve véerejsi tiskové zpravé PPF uvedla, Ze v pfistich dnech pozada spole¢nost
CETIN o finan¢ni asistenci ve formé Gvéru ve vysi az 32,2 mld. K&, zaroven vSak deklarovala, Zze nema v umyslu zadat
o poskytnuti asistence od O2 Czech Republic.

B Financ¢ni feditelka PPF Katefina Jiraskova v rozhovoru pro HN potvrdila, Ze chce ponechat akcie 02 na burze. Ohledné
dividendové politiky uvedla, Ze vzdy bude zaviset na konkrétnim hospodareni firmy a jeji aktualni strategii. Pro CETIN
naopak plati cil vytésnéni minoritnich akcionard a zaclenéni do struktury PPF.

B Predstavenstvo spolec¢nosti CETIN schvalilo vefejny navrh na odkup svych akcii, ktery musi nabidnout akcionartm,
ktefi hlasovali na valné hromadé O2 proti rozdéleni spole¢nosti. Témto akcionafdm nabizi CETIN odkup za cenu
164,72 K¢ za akcii. Jiz v pondéli vS§ak spole¢nost PPF, ktera je majoritnim vlastnikem CETINu, uvefejnila dobrovolnou
nabidku k odkupu akcii spole¢nosti CETIN za 176 K& na akcii a 78 K& za akcii O2. Tato nabidka neni podminéna
hlasovanim proti rozdéleni spole€nosti a mohou ji vyuzit vichni akcionafi.

Tabulka €. 6 Vyvoj kurzu akcii 02 Czech Republic (v K¢)

Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v cervnu 2015

200,70 97,50 +72,60 % 49,40 102

Zdroj: Bloomberg

Pivovary Lobkowicz

Akcie spole¢nosti Pivovary Lobkowicz tézily v éervnu z akviziénich choutek svého generalniho feditele a pridaly
5 %.

B Spolecnost Pivovary Lobkowicz Group (PLG) ve své tiskové zpraveé oznamila, ze majoritni vlastnici spole¢nosti Palace
Capital, a.s. (doposud v PLG vlastni 53,2% podil) a GO Solar s.r.o. (doposud v PLG vlastni 26,2% podil) se rozhodly
prodat své podily spoleénosti Lobkowiczky pivovar, a.s., ktera je ze 100 % vlastnéna generalnim feditelem a
pfedsedou pFedstavenstva PLG panem Zderikem Radilem. Dohromady by se tedy mél prodavat 79,4% za celkovou
¢astku 1,9 mld. K&, coz ocenuje celou spole€nost PLG na cca 2,39 mld. K&, tedy 204,70 K& na akcii. Transakce jesté
neni uskute€néna, zatim jsou podepsany smlouvy o prodeji akcii. Prodej je, podle tiskové zpravy, podminén splacenim
celé kupni ceny do konce srpna 2015. Pokud nebude kupni cena zaplacena do této doby, pak transakce bude
ukoncena a prevod akcii se nevyporada. Pokud k transakci nakonec dojde, spole¢nost Lobkowiczky pivovar, a.s. se
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stane majoritnim akcionafem PLG a zahaji povinnou nabidku odkupu akcii vSem stavajicim akcionafdm PLG. Radil
prohlasil, Ze ma zajem emisi ponechat na trhu a nevyloudil v budoucnu naopak sekundarni nabidku z podilu, ktery by
ziskal. Financovani transakce ma dle prohlaseni zajisténo a o¢ekava dokondceni transakce pfed srpnem.

Tabulka €. 7 Vyvoj kurzu akcii PLG (v K¢)

Cena 31. 05. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015
179,15 188,50 +5,22 % 178,05 198,00

Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Navzdory mezimési¢nimu zlepSeni petrochemické marze a jeji rekordni irovné oslabily akcie Unipetrolu v Sestém
kalendarnim mésici o 2,5 %.

®  Petrochemicky holding informoval, Ze 25.6.2015 splati zbyvajici ¢ast uvéru od PKN Orlen ve vysi 2 mid. K&. Unipetrol
obdrzel stfednédoby uvér ve vysi 4 mid. KE od svého majoritniho akcionafe PKN Orlen na zakladé dohody
z2 12.12.2013. Prvni splatka ve vysi 2 mld. K¢ probéhla 20.3.2015.

B Spolecna petrochemicka marze Unipetrolu se mezimésicné zvysila ze 771 na 851 EUR/t, coz je rekordni Uroveri ve
sledovaném obdobi od roku 2008. Marze z olefind se zvySila z 317 na 397 EUR/t, zatimco marze z polyolefinl zUstala
na stejné urovni 454 EUR/t. Rafinérska marze se snizila z 5,4 na 4,6 USD/barel. Rekordni petrochemické marze
indikuji pokracujici zlepSovani provoznich vysledk(l v tomto segmentu. Rafinérské marze po poklesu zUstavaji na
vyrazneé vySSich urovnich nez v pfedchozich dvou letech.

Tabulka €. 8 Vyvoj kurzu akcii Unipetrol (v K¢)

Cena 31. 5. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v €ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015

163 158,95 -2,48 % 152 165
Zdroj: Bloomberg

Fortuna

Akcie Fortuny patrily v ¢ervnu k nejztratovéjsim titulim na praZské burzy. Bez kurzotvorné zpravy odevzdaly
akcie sazkové kanceldre témér 14 %.

B Fio banka snizila cilovou cenu pro akcie Fortuny na 103 K& z pavodnich 134 K&. Doporuceni bylo potvrzeno na stupni
~akumulovat®.

Tabulka €. 9 Vyvoj kurzu akcii Fortuna (v K¢)

Cena 31. 05. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015
91,40 79,10 -13,55% 77,70 95

Zdroj: Bloomberg

VIG

V CGervnu se akciim rakouské pojiStovaci skupiny pfiliS nedarilo. Za vyraznym propadem o 12,5 % staly
pravdépodobné vyprodeje akcii ze strany institucionalnich investori v ndvaznosti na vyrazeni akcii VIG
z nékterych evropskych indexa.

B PojiStovaci skupina VIG, respektive dcefina litevska zZivotni pojiStovna Compensa koupila spole€nost Finsaltas, ktera
se zaméfuje na zivotni pojisténi. Finsaltas je nejvétsi litevsky prodejce Zzivotniho pojisténi s vice nez 300
zprostfedkovateli, v roce 2014 upsala pojistné za 7,1 mil. EUR.. V segmentu Zivotniho pojisténi v Litvé podle tiskové
zpravy se 70 % dominuji produkty investi€niho Zivotniho pojisténi. Litevsky trh v poslednich letech zaznamenal
primérny rust kolem 20 %.
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Tabulka €. 10 Vyvoj kurzu akcii VIG (v K¢)

Cena 31. 05. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v ¢ervnu 2015

960,4 840,40 -12,54 % 823,4 968

Zdroj: Bloomberg

Pegas Nonwovens

Akciim vyrobce netkanych textilii patfi za ¢erven se ziskem 3 % primat treti nejvykonnéjsi akcie prazské burzy.

B Firma v regulatornim hlaSeni oznamila, Ze jeji nejvétsi akcionar Wood Textilies Holding Limited prekro€il 20% hranici
vlastnictvi a aktualné drzi podil ve vysi 20,43 %. Na valné hromadé v poloviné ¢ervna se podil pohyboval jesté pod
hranici 20 %.

®  Valna hromada spolecnosti Pegas Nonwovens dle ocekavani schvalila dividendu ve vysi 1,15 EUR na akcii. Rozhodny
datum byl stanoven na 16.10.2015, vyplata samotna prob&hne na konci fijna. Podle udajl z valné hromady dosahuje
aktualni podil Wood Textiles Holdingu 19,71%, fondy Franklin Templton drzi 6,15% a fondy polské PKO drzi 5,79%.
Nejvétsi zména byla oproti lofiskému roku zaznamenéna u hlavniho akcionare, ktery navysil sv(j podil z 19,32%.

Tabulka €. 10 Vyvoj kurzu akcii Pegas (v K¢)

Cena 31. 05. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v cervnu 2015

800 826 +3,25% 775,2 836,4

Zdroj: Bloomberg

Philip Morris CR

Akciim tabakového koncernu nesvédcil uplynulém mésici nové schvaleny prisnéjsi zakon o ochrané zdravi pred
Skodlivymi ucinky tabaku. Akcie Philip Morris v €ervnu ztratily 3 %.

B Vlada schvalila navrh zakona o ochrané zdravi pfed Skodlivymi G€inky tabaku, alkoholu a jinych navykovych latek.
Zakon by mél zakazat koufeni ve vSech vnitinich prostorach provozoven stravovacich sluzeb, tedy restauracich,
barech a kavarnach bez jakychkoliv vyjimek. Zakaz se ma tykat i pouzivani elektronickych cigaret.

Tabulka €. 12 Vyvoj kurzu akcii Phillip Morris CR (v K¢)

Cena 31. 05. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervnu 2015 Max. cena v cervnu 2015

10 860 10 520 -3,13% 10415 10925

Zdroj: Bloomberg
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Tabulka 13 Vyvoj akcii zastoupenych na BCCP v ¢ervnu
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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
papirti Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a v8ech emisi obchodovanych na
Prime Marketu, kromé& TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maiji pouze informativni a doporuéujici charakter, jsou nezavazné a pfedstavuji nazor Fia. Nelze vyloudit,
Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteénosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvofeny, nebo
s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporu€eni ukazi v budoucnu jako neupiné 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 doporu€eni na nich uvefejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastroju, které se
obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent*). Zadny emitent nema piimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu
Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani
investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich
vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroju vydanych emitentem. Odména osob,
které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchodu Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym
zplsobem motivovany k uvefejfiovani investiénich doporuceni uréitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé
investiénich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou
vnitfni kontrolou. Na &innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili
David Brzek (makléf), Josef Dudek (maklér), Pavel Hadrousek (makléf), Daniel Marvan (maklér), David Lamac¢ (makléf), Tomas Plundra
(maklér), Martin Varecha (maklér), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert (analytik), Jan Tomanek (analytik).

Kontaktni udaje
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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