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Rizikovym aktivim se v &ervenci dafilo. Siroky index S&P v ervenci zpevnil o 2 %. Index Dow Jones pfidal za uplynuly
mésic 0,4 %. Z triumviratu hlavnich americkych indexud se nejvice dafilo technologickému indexu Nasdagq, ktery v pribéhu
Cervence posilil 0 2,84 %.

V Americe se blizi k zavéru vysledkova sezona za 2Q 2015. Ze spolecnosti, které jiz své vysledky predstavily,
jich hned 75 % dokazalo prekonat ziskova ocekavani analytikd. Na drovni trzeb pak pfekonalo odhady
analytické obce cca 50 % reportujicich spole€nosti.

Akciovym indexiim na starém kontinentu se dafilo v porovnani s témi americkymi jeSté o néco Iépe. Madarsky akciovy
index BUX posilil v €ervenci o0 3,13 %. V sedmém kalendarnim mésici se dafilo rovnéz némeckému indexu DAX, ktery
v porovnani s €ervnovymi zavérec¢nymi hodnotami zpevnil o 3,33 %. NejztratovéjSimi tituly v ramci némeckého indexu
byly automobilovy vyrobce Volkswagen (-12,31 %) a technologicka spole€nost Infineon Technology (-8,3%).
NejvykonnéjSim titulem némeckého indexu DAX za €ervenec byla naopak investiéni banka Deutsche Bank (+18,8 %).

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexu za éerven 2015

30. 6. 2015 31.7.2015 Zména
PX 981,8 1031,5 5,09 %
WIG 30 2317,8 22275 -3,9%
:10) ¢ 21903,1 22 588,99 +3,13 %
DAX 10944,9 11 308,99 +3,33 %
S&P 500 2063,1 2103,84 +1,97 %
DJIA 17 619,5 17 689,86 +0,40 %
\ELLEL] 4986,9 5128,28 +2,84 %
Zlato 1172,4 1 095,80 -6,53 %
Stfibro 15,73 14,78 -6,06 %
Ropa WTI 59,47 47,12 -20,8 %

Zdroj: Bloomberg

Hlavni polsky akciovy index WIG 30 navéazal na propad z pfedchoziho mésice a v €ervenci ztratil na své hodnoté témeér
4 %. Prazsky index PX patfil v Eervenci mezi evropskymi akciovymi indexy se ziskem 5,1 % mezi premianty.

Na komoditnim trhu vyrazné ztracela ropa, ktera v Cervenci oslabila o 20,8 %. Z drahych kovud se nedafilo stfibru, které
ztratilo 6,1 %, ani zlatu. Cena zlata v porovnani s hodnotami z konce ¢ervna oslabila 0 6,53 %.

Fio banka, a.s. -1- www.fio.cz



m% Fio banka
FIO BANKA — MESIENI REPORT (CERVENEC 2015)

Burza cennych papirti Praha

Celkovy objem akciovych obchod( na Burze cennych papirt Praha dosahl v ¢ervenci 12,03 mld. K&, coz predstavuje nizsi
obchodni aktivitu v porovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza v sedmém kalendaifnim meésici roku 2015 posilila o
vyrazné 5,1 % a Index PX zakon¢il ¢erven na hodnoté 1 031,5 b.

CEZ

Akcie energetické spole¢nosti navzdory pokracujicimu poklesu cen elektfiny pfidaly v ¢ervenci 2,6 %.

B Evropsky parlament (EP) na svém dnesSnim zasedani schvalil vznik trzni stabilizaéni rezervy na emisni povolenky.
Schvaleni trzni stabilizacni rezervy (trzniho stabilizacniho mechanismu) Evropskym parlamentem nepovazujeme za
prekvapivé, kdyz jiz na zacatku letoSniho kvétna doslo mezi predstaviteli ¢lenskych statd EU a zastupci EP k dohodé.
Trzni stabilizaéni rezerva na emisni povolenky tak bude podle oCekavani spusténa od zacatku roku 2019 a méla by
vést ke sniZeni pfebytku povolenek na trhu a tedy napomoci k dosazeni rovnovahy mezi nabidkou a poptavkou. To by
podle naseho nazoru mélo ve stfednédobém horizontu postupné podporovat ceny emisnich povolenek s pozitivnim
dopadem do trznich cen elekifiny. Vznik trzni stabilizacni rezervy tak dava Sanci na obnoveni funkénosti systému
obchodovani s emisnimi povolenkami, coz by podle naSich odhadid mélo ve stfednédobém horizontu pozitivné
ovliviiovat hospodareni spoleénosti CEZ.

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

Cena 30. 6. 2015 Cena 31.7. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015

568,00 597 +2,58 % 556,10 603

Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

Na pozadi oc¢ekavanych dobrych reportovanych vysledki rakouské banky za 2Q 2015 zpevnily akcie Erste
v ¢ervenci o 5,2 %.

B Rakouskd centralni banka zopakovala, Zze vyhled pro ziskovost rakouskych bank ve stfedni a jihovychodni Evropé
zUstava slaba kvili geopolitickym rizikim a zdlouhavému feSeni nesplacenych Gvéra v nékterych zemich. Rakouska
centralni banka vyzvala jednotlivé banky, u kterych je ziskovost niZ8i nez u srovnatelnych bank v regionu v kontextu
vySSi expozice na region postizeny rusko-ukrajinskym konfliktem, aby posilily kapital a doSlo k dalSimu zlepSeni na
nékladové strané.

Tabulka €.3 Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti Erste Group Bank (v K¢)

Cena 30. 6. 2015 Cena 31. 7. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015
699,50 735,6 +5,16 % 663 759,90

Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

Druhy bankovni titul zastoupeny na prazské burze rovnéz své akcionare potésil. Akcie Komeréni banky v sedmém
kalendarnim mésici posilily o 1,7 %.

B Ratingova agentura Moody's zvysila vyhled pro ¢esky bankovni sektor na ,stabilni“ z pfedchoziho ,negativni“. Agentura
ocekava, ze ekonomicky rist bude podporovat kvalitu aktiv a ziskovost bank v nasledujicich 12-18 mésicich.

Tabulka €.4 Vyvoj kurzu akcii Komeréni banky (Kg)

Cena 30. 6. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015

5423 5515 +1,7% 5188 5711

Zdroj: Bloomberg,
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NWR

Akcie tézebni spole¢nosti NWR tézZily v ¢ervenci ze zpravy o snaze financ¢nika Pavola Krupy ziskat ve spolecnosti
min. 5% obchodni podil.

B Tézebni spoleénost NWR oznamila objemy produkce a prodeje uhli za 2Q 2015 a rovnéz realizované ceny za druhé
letosni Ctvrtleti. NWR vytéZilo 1834 tis. tun uhli (Fio odhad cinil 1850 tis. tun) a prodalo celkem 1081 tis. tun
koksovatelného uhli (Fio odhad 1098 tis. tun) a 685 tis. tun energetického uhli (Fio odhad na arovni 711 tis. tun). NWR
ve 2Q 2015 prodavalo koksovatelné uhli v priméru za 95 EUR/t, coz bylo mezikvartalné vySe o 5,6 %. Tuto dosazenou
cenu hodnotime pozitivné, kdyz globalni spotové benchmarkové ceny v prabéhu 2Q 2015 poklesly o dalSich cca 8 %.
Primérna cena u energetického uhli byla vysi 49 EUR/t. VySe oznamené zakladni provozni ukazatele nam indikuji,
Ze NWR by mohlo za 2Q 2015 dosahnout mirné kladny provozni zisk pfed odpisy (EBITDA) a mirné& zéporny provozni
zisk EBIT. To jsou stéle relativné slaba &isla, kterd by podle naSich odhadd méla i nadale vytvaret negativni tlak na
hotovost, byt nepfedpokladame, Zze NWR za 2Q 2015 vykaze tak silny pokles hotovosti jako v 1Q 2015. Spole€nost
rovnéz potvrdila letosni cil produkce v rozmezi 7,5 — 8 mil. tun uhli (coz je meziro¢ni pokles z loriskych 8,6 mil. tun).

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

Cena 30. 6. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v €ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015
0,20 0,22 +10 % 0,18 0,28

Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Skokanem meésice se za ¢ervenec staly akcie telekomunikaéni spolecnosti 02. Ty jesté pred svymi prvnimi
reportovanymi vysledky po oddéleni infrastrukturni ¢asti poskocily v ¢ervenci o 47 %.

B Telekomunikacni spole¢nost O2 ohlasila prvni vysledky po oddéleni infrastrukturni ¢asti CETIN. Podle vykaz( doslo
ve 2Q k meziro¢nimu rastu ziskovosti o témér 25% na 1,225 mld. K& z lofiskych pro-forma 1,004 mid. K&. Vynosy
stagnovaly na 9,28 mid. K¢&. Provozni zisk EBITDA posilil o necelych 16% na 2,49 mid. K&. ZlepSeni ve vysledcich
bylo dosazeno pfedevsim Usporami na nakladové strané. Provozni vynosy z pevnych siti meziro¢né klesly 0 8,5 % na
2,848 mld. K&, prfedevsim kvali poklesu hlasovych sluzeb. Naopak se dafilo mobilnim sitim, které zaznamenaly 2%
rdst provoznich vynost na 4,807 mid. K&, pfedevsim diky prodejim telefonl. Dcefina O2 Slovakia pfispéla 1,618 mid.
K&, mezirotné o 11 % vice. Management uvedl, Ze spole¢nost nema zadnou dividendovou politiku a Ze navrh
dividendy zvefejni kazdy rok spolu s celoro¢nimi vysledky. Management také sdélil, ze neposkytne vyhled pro zbytek
hospodarského roku.

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

Cena 30. 6. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015

97,50 143,60 +47,28 % 97 151
Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Druhym nejvykonnéjsim titulem prazského burzovniho indexu za uplynuly mésic byl Unipetrol (+17,33 %).
Unipetrol tradicné odstartoval vysledkovou sezénu na prazské burze a prezentoval se velmi dobrymi vysledky.

®  Petrochemicky holding Unipetrol zverejnil vysledky za 2Q 2015. Vzhledem k vysokym rafinérskym a rekordnim
petrochemickym marzim jsou vysledky na vyrazné lep$ich trovnich nez v ptedchozich letech. Cisty zisk Unipetrolu
dosahl hodnoty 3,277 mid. K&. Provozni zisk (EBITDA LIFO) byl na nejvysSi trovni v historii 3,959 mid. K&. Navzdory
vyraznému poklesu cen ropy se Unipetrolu podafilo mirné meziro€né navysit

B Rafinérska marze spoleénosti Unipetrol v Eervnu vzrostla na 5,9 USD/barel po kvétnovém poklesu na 4,6 USD/barel.
Rafinérska marze za cely 2Q dosahla 5,3 USD/barel (1Q: 5,5 USD/b, 2Q14: 0,5 USD/b). Pokraéujici rast spole¢nost
Unipetrol zaznamenala v Cervnu i v petrochemii, ve které jeji kombinovana petrochemicka marze vzrostla na
rekordnich 949 EUR/tuna. Dafilo se olefinim (408 EUR/t) i polyolefindm (541 EUR/t). Ve druhém &tvrtleti kombinovana
petrochemicka marze vzrostla na 871 EUR/t (1Q: 611 EUR/A, 2Q14: 627 EUR/), pfedevSim diky rdstu marze z
polyolefini (2Q: 500 EUR/t, 1Q: 322 EUR/t, 2Q14: 274 EUR/t). Marze z olefind ve 2Q vzrostla na 371 EUR/t (1Q: 289
EURI/t, 2Q14: 353 EUR/Y).
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B Energeticky a primyslovy holding (EPH) a PPF podaly spole¢né nabidku na koupi petrochemického Unipetrolu za 30
mid. K&. Zpravu pfinesly Hospodaiské noviny. Stavajicim majoritnim akcionafem holdingu je polska spole¢nost PKN
Orlen, ktera drzi 63 % podil (vétSinovym vlastnikem PKN Orlen je polsky stat). 18,7 % akcii drzi skupina Paulinino
Ltd., za kterou stoji skupina J&T a pfidruzeni akcionafi. Zbylych 18,3 % drzi zbyli minoritni akcionafi. PKN Orlen si
vzal do konce prazdnin ¢as na rozmys$lenou a vybér investiéni banky, ktera by transakci zprostfedkovala. Vzhledem
k tomu, Ze Polsko €ekaji v Fijnu parlamentni volby, je dle deniku HN pravdépodobné, ze konecné rozhodnuti padne
az po tomto datu.

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

Cena 30. 6. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v cervenci 2015

158,95 186,50 +17,33 % 157,10 194,90
Zdroj: Bloomberg

Fortuna

Akcie Fortuny patrily v ¢ervenci k nejztratovéjsim titulim na praZzské burzy. Bez kurzotvorné zpravy odevzdaly
akcie sazkové kancelare 1,4 %.

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

Cena 30. 06. 2015 Cena 30. 06. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015
79,10 78 -1,4% 76,60 83,55

Zdroj: Bloomberg

VIG

V éervenci se akciim rakouské pojistovaci skupiny podafrilo zastavit pokles z prFedchozich mésicu. Akcie
spolecénosti VIG posilily v uplynulém mésici nepatrné o 1,2 %.

B Pojistovaci skupina VIG, respektive dcefina litevska Zivotni pojiStovna Compensa koupila spole¢nost Finsaltas, ktera
se zaméfuje na Zivotni pojisténi. Finsaltas je nejvétsi litevsky prodejce Zivotniho 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
pramérny rist kolem 20 %.

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

Cena 30. 06. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015
840,40 850 +1,2 % 808,2 889,40

Zdroj: Bloomberg
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Pegas Nonwovens

Akcie vyrobce netkanych textilii v ¢ervenci nepatrné oslabily o 1 %.

B Vyrobce netkanych textili Pegas Nonwovens oznamil, Ze vydal tfi privatni emise dlouhodobych seniornich
nezajisténych dluhopisli za cca 2,7 mld. K&. Timto tak spole¢nost zavrSuje proces refinancovani a zmény struktury
svého zadluzeni, ktera se pfesouva od bankovnich Uvérd k financovani prostfednictvim dluhopisud. Jiz v listopadu
2014 Pegas emitoval dluhopisy (splatnost v roce 2018) v celkové hodnoté cca 2,5 mld. K& (zhruba 90 mil. EUR) za
Ucelem ¢aste¢ného splaceni bankovniho uvéru, jehoz zlstatek se ke konci 1Q 2015 pohyboval na Grovni 68 mil. EUR
(v pfepoctu cca 1,85 mid. K&). Splatnost bankovniho Uvéru (resp. ivérového ramce) je v kvétnu 2016. Vedle splaceni
bankovniho uvéru bude vynos z této emise pouzit také na €astecny odkup dluhopisu se splatnosti 2018 a na pfipadné
dalSi investice v€etné zvazovaného zpétného odkupu vlastnich akcii. Emise dluhopist je rozdélena do tfi emisi. Prvni
emise v hodnoté 678 mil. KE se splatnosti v roce 2025 a urokovym kuponem 6M PRIBOR + 2 % p.a., druha emise
v hodnoté 35 mil. EUR (v pfepoctu cca 949 mil. KE) se splatnosti v roce 2025 a kuponem 3,39 % p.a. a tfeti emise
v hodnoté 1,08 mid. K¢ se splatnosti v roce 2022 a kupénem 2,646 % p.a.

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

Cena 30. 06. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015

826 818 -0,97 % 748,1 837

Zdroj: Bloomberg

Philip Morris CR

Akcie tabakového koncernu bez kurzotvornych zprav pridaly v sedmém kalendarnim mésici 1,9 %.

m  Ceska sporitelna zvysila cilovou cenu pro akcie tabakové spolednosti na 10.750 K& z pavodnich 10.200 Kg.
Doporuéeni bylo zvySeno na ,drzet* z ptivodniho ,redukovat”. Ceska spofitelna se domniva, Ze tabakova firma po
zméneé provozniho modelu je schopna vyplacet dividendu ve vySi alespori 850 K& po nékolik dalSich let a to i za
predpokladu pokracujiciho rastu dani, nizsi spotfebé a poklesu trzniho podilu. Spofitelna dodava, Ze dodate¢nou
podporu pro akci muze pfinést mozné zarazeni akcii do indext MSCI.

Tabulka €. 11 Vyvoj kurzu akcii Phillip Morris CR (v K¢)

Cena 30. 06. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2015 Max. cena v ¢ervenci 2015

10520 10 720 +1,90 % 10400 10 850

Zdroj: Bloomberg
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CME

Akcie medialni spole¢nosti téZily v uplynulém mésici z dobrych reportovanych vysledki za 2Q 2015. Akcie CME
v porovnani se zavérem predchoziho mésice posilily o 15 %.

B Medialni spole€nost CETV oznamila vysledky za 2Q. Ztrata z pokracujicich operaci se meziro€né snizila ze 41,4 mil.
dolard (31 centd na akcii) na 11,7 mil. dolarG (11 centl na akcii). Trzby se meziro€né snizily o 14 % na 166,8 mil.
dolard, zatimco sledovany ukazatel provozniho zisku se zvysil o 15 % na 46,8 mil. dolard. Spole¢nost oznamila, ze
provede kroky ke sniZeni expozice dluhu v dolaru, aby poklesly negativni efekty z ménovych pohyb( (v tomto pfipadé
posilovani dolaru). Konvertibilni dluhopisy denominované v americkém dolaru se splatnosti do listopadu 2015 budou

refinancovany dluhopisy v eurech. CEO Christoph Mainusch fekl, Ze o&ekava pokracovani zlepsujici se OIBDA marze
v priibéhu roku 2015.

Tabulka €. 12 Vyvoj kurzu akcii CME (v K¢)

Cena 30. 06. 2015 Cena 31. 07. 2015 Zména (%)

Min. cena v cervenci 2015 Max. cena v cervenci 2015
49,8 56,85 14,85 % 48,70 57,40
Zdroj: Bloomberg

Tabulka 13 Vyvoj akcii zastoupenych na BCCP v ¢ervenci
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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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