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Investofi do rizikovych aktiv zaZili v srpnu velmi turbulentni mésic charakteristicky nadprdmérnou volatilitou a vyraznymi
propady napfi¢ akciovymi trhy. Index volatility VIX dosahl v uplynulém mésici nejvyssich hodnot od roku 2011.

Volatilitu na trhy pfinesl krok €inské centralni banky, ktera v navaznosti na slab$i makrodata &inské ekonomiky
pfistoupila k oslabeni €inské mény. Rovnéz bliZici se zafijové zasedani FED, od kterého néktefi trzni aktéfi oCekavaji
prvni zvySeni Urokovych sazeb od roku 2006, akciovym trhdm na klidu nepfidalo.

Americké akciové indexy tak v uplynulém mésici vyrazné ztracely. Technologicky index Nasdaq odepsal v srpnu 6,9 %.
Siroky index S&P méa za sebou nejhoréi mésic za posledni 3 roky, kdyZ ztratil 6,3 %. Index Dow Jones je v porovnani
s hodnotami na konci €ervence ,lehéi“ o 6,6 %. Akciové indexy na starém kontinentu nezustaly v propadech za
americkymi indexy pfili§ pozadu. Madarsky akciovy index BUX oslabil v srpnu 0 5 %. V osmém kalendainim mésici se
nedafilo ani némeckému indexu DAX, ktery z Eervencovych zavére¢nych hodnot odevzdal 9 %. NejztratovéjSimi tituly
v ramci némeckého indexu byly energeticka spoleénost RWE (-29,3 %) a investi¢ni banka Deutsche Bank (-18 %).
Nedafilo se ani druhému energetickému obru, spole¢nosti E.ON (-16 %). Jedinym titulem némeckého indexu DAX, ktery
zakoncil mésic v kladném teritoriu, byl nova¢ek némeckého akciového indexu, realitni spoleénost Vonovia SE (+2,7 %).

Tabulka €. 1 Vyvoj vybranych akciovych indexu za srpen 2015

31.7.2015 31. 8. 2015
PX 10315 1024,1 -0,72 %
WIG 30 22275 23885 -3,05 %
BUX 22 589,0 21 396,0 -5,28 %
DAX 11 308,9 10 259,5 -9,28 %
S&P 500 2103,8 19722 -6,26 %
Dow Jones 17 689,9 16 528,0 -6,57 %
Nasdaq 5128,3 4776,5 -6,86 %
DJ STOXX 600 396,4 362,8 -8,47 %
Zlato 1095,8 1134,9 +3,57 %
St¥ibro 14,78 14,6 -1,04 %
Ropa WTI 47,12 49,2 +4,41 %

Zdroj: Bloomberg

Hlavni polsky akciovy index WIG 30 navazal na svij propad z pfedchoziho mésice a oslabil o 3 %. Prazsky index PX se
zejména diky vyraznému posileni telekomunikacni spole€nosti 02 (m/m +63 %) vyraznéjSimu propadu dokazal vyhnout
(m/m -0,72 %). Roli bezpecného pristavu sehralo v prostiedi rozbourenych akciovych trhii zlato, které zpevnilo oproti
Cervencovym hodnotam o 3,6 %. Na komoditnim trhu se dafilo rovnéz ropé, ktera pfidala 4,4 %.
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Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papirt Praha dosahl v srpnu 13,05 mlid. K&, coz predstavuje vyssi
obchodni aktivitu v porovnani s pfedchozim mésicem. Prazska burza v osmém kalendarfnim mésici roku 2015 ztratila
0,72 % a Index PX zakoncil srpen na hodnoté 1 024,1 b.

CEZz

Reportované hospodaiské vysledky za prvni pololeti a pokracujici propad cen elektfiny nepfedstavovaly oporu
pro kurz akcii CEZ v uplynulém mésici. Titul za srpen ztratil 8 %.

B Spolegnost CEZ dokazala za 2Q meziroén& mirné vylepsit vynosy, na trovni ogisténého zisku zaznamenala pokles.
Trzby se zvySily o necela 3% na 49,9 mid. K¢ a pfekonaly oCekavani trhu (47,4 mid. K&). Provozni zisk EBITDA za
2Q 2015 dosahl trovné 16,4 mid. K& (-12,3 % yly), zatimco my jsme prognézovali 16,3 mid. K&. Po odeéteni odpist
(podle ocekavani spole¢nost nezaluctovala zadné mimoradné opravné polozky k aktivim) €inil provozni zisk EBIT
9,3 mld. K& (nasSe ocekavani 9,1 mid. K¢&). V souladu s ocekavanim tak mezi hlavni negativni vlivy patfily mezirocné
niz8i realizaCni ceny elektfiny a meziro¢ni pokles ziskovosti rumunskych vétrnych farem. Ocekavanym pozitivnim
vlivem do tuzemského segmentu prodeje bylo vysouzenych 1,1 mid. K& ze sporu se SZDC. CEZ pozitivné piekvapil
na urovni ocisténého Cistého zisku, ktery za 2Q 2015 dosahl urovné 8,1 mid. K&, zatimco nas odhad ¢inil 6,5 mid. K&
a odhad trhu 6,8 mld. K&. Pozitivné se projevily mirné niz$i nakladové uroky z dluht a pfedevSim vysS$i nez nami
oc¢ekavané pfijmy na polozce ,ostatni finanéni naklady a vynosy“, kdy se zfejmé projevily vy$Si nez nami
predpokladané pfijmy z dividend. DdlezZitou informaci je vSak snizeni letoSniho vyhledu EBITDA ze 70 mid. K& na 68
mid. K&, zejména kvali posunu dokonéeni obnovy a vystavby uhelnych zdroji, zpozdéni pfidéleni zelenych
certifikatd v Rumunsku a rovnéz kvlli prodlouzeni odstavky na Temelinu. Vyhled &istého zisku byl ponechan beze
zmény.

Cena 31.7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

597 550,8 -7,74 % 525,0 597
Zdroj: Bloomberg

Erste Group Bank

Erste Group se za prvni polovinu letoSniho roku prezentovala sluSnou sadou Cisel. Dobré hospodaiské
vysledky banky vsak jiz byly trhem anticipovany a v cené akcii zahrnuty. Titul rakouské banky odevzdal 3 %.

B Erste Group zverfejnila své hospodarské vysledky za 2Q 2015 a z naseho pohledu se rakouska bankovni skupina
prezentovala sluSnou sadou Cisel. Spole¢nost vykazala na provozni drovni hodnoty mirné vyssi v porovnani s trznim
konsensem, reportovanym cistym ziskem (261 mil. EUR) Erste zejména vlivem nizSich nakladl rizika prekonala
coz je mirné vySe v porovnani s trznim konsensem (1 095 mil. EUR). Vynosy z poplatkd a provizi na drovni 456 mil.
EUR (+0,3 % y/y) mirné zaostaly za o¢ekavanim analytikd (463,4 mil. EUR). Celkové provozni vynosy Erste dosahly
ve 2Q hodnoty 1 710 mil. EUR, coz pfedstavuje jejich meziro€ni pokles o 1 %. Provozni naklady (948,7 mil. EUR)
reportovala Erste na vysSich urovnich, nez jsme pfedpokladali a pfedstavuji pro nas asi jediné zklamani z dnesnich
reportovanych &isel. Na urovni provozniho zisku tak Erste dosahla za 2Q 2015 761,6 mil. EUR, coZ v meziroénim
porovnani znamena pokles o0 4,6 %. Nicméné ocekavané hodnoty trhem ,prebiji“ reportovany provozni zisk banky o
2,5 %. Ocekavanym tahounem dobré ziskovosti Erste byly za druhy kvartal nizké naklady rizika. Nicméné hodnoty
na urovni 190 mil. EUR, které jsou zfetelné nize oproti naSemu i trznimu o€ekavani, pfedstavuji pro nas pozitivni
pfekvapeni. Reportovany ¢isty zisk Erste Group na urovni 261 mil. EUR pfekonal zejména vlivem nizkych naklad
rizika trzni ocekavani (238 mil. EUR) o 10 %. Pozitivné vnimame pokles podilu rizikovych avérd (NPL) na klientském
uvérovém portfoliu pod 8 % (2Q 2015 NPL 7,7 %) i silnjSi kapitalovou pozici banky pfi CET 1 11,6 %. Rentabilita
vlastniho kapitalu Erste dosahla ve 2Q 2015 sludné urovné 10,2%. Erste za 1H 2015 vykazala Cisty zisk ve vysi 487
mil. EUR a pfi nastoleném trendu hospodafeni dosahne pravdépodobné jiz ve 3Q dolni hranice svého celoro¢niho
cile pro Cisty zisk (670 — 840 mil. EUR). Dne$ni reportované vysledky tak vnimame pozitivné. Management potvrdil
stavajici hospodarsky vyhled pro rakouskou bankovni skupinu pro leto$ni rok pfi navratnosti vlastniho kapitalu
ocisténého o nehmotny majetek 8 — 10 %. Provozni uroven Erste by v letoSnim roce méla byt slabsi 0 4 — 6 %.
Pozitivné Ize vnimat skute€nost, Ze Erste mirné snizila interval pro celoro¢ni hodnoty naklad rizika na 0,9 — 1,1 mid.
EUR. Vedeni bude usilovat o vyplaceni dividendy za rok 2015. Planuje dal$i prodej uvérového portfolia v Rumunsku.
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Cena 31.7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

735,6 714,8 -2,83% 650,7 781,9
Zdroj: Bloomberg

Komercni banka

Rovnéz druhy bankovni titul zastoupeny na prazské burze predstavil v srpnu vysledky svého hospodareni za
prvni pololeti 2015. A i vtomto pfipadé lze pri¢ist vlaznou reakci akcii na slusna reportovana data relativné
vyssSimu ocenéni akcii na trhu.

B Komeréni banka reportovala za 2Q 2015 meziro€né nizsi isté urokové vynosy o 0,6 % pfi Urovni 5 097 mil. K¢, coz
je nepatrné nize v porovnani s analytickym konsensem. Vynosy z poplatkl a provizi zaznamenaly v 2Q 2015
meziro¢ni pokles o nepatrnych 0,2 % pfi hodnoté 1 787 mil. K&, coz pro nas predstavuje pfijemné prekvapeni.
Analyticky konsensus pocital s hodnotami na drovni 1 711 mil. KE. Vynosy z finanénich operaci a ostatni vynosy ve
vySi 616 mil. KE (y/y +14 %) jsou v porovnani s analytickym konsensem (654 mil. K&) mirné nizsi. Provozni naklady
banky dosahly za 2Q 2015 hodnoty 3 622 mil. K&, coz v porovnani s 2Q 2014 predstavuje jejich meziro¢ni narust o
13 %. V ramci provoznich nakladd do$lo k zau¢tovani pfispévku do rezolu¢niho fondu ve vysi 409 mil. K&. Provozni
zisk banky za 2Q 2015 tak dosahl 3 878 mil. K& pfi 9% meziro€nim propadu. Komeréni banka vykazala v 2Q 2015
rekordné nizké trovné nakladi rizika ve vysi 9 mil. K&. Cisty zisk banky ve druhém kvartale dosahl 3 184 mil. K& (y/y
-3,7 %).

Cena 31.7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

5515 5490 -0,45 % 4912 5641
Zdroj: Bloomberg

NWR

Reportované vysledky tézebni spole¢nosti optimismus do zZil investorti nevlily. Akcie NWR ztratily v srpnu 18 %.

B Tézebni spole€nost NWR predstavila své hospodarské vysledky za 2Q 2015, resp. 1H 2015. Vynosy mezirocné
poklesly o 13 % na 150,9 mil. EUR, a to zejména kvuli meziro¢né nizSim prodejim jak koksovatelného, tak
energetického uhli. Rovnéz do trzeb negativné pusobil pokles prodejni ceny energetického uhli o 11 % y/y na 49
EUR/t. Slusny rast prodejni ceny koksovatelného uhli o 13 % y/y na 95 EUR/t nestacil vykompenzovat vySe zminéné
negativni faktory. Provozni uroven hospodafeni nas nepfekvapila, kdyz EBITDA zisk ve 2Q 2015 pod vlivem
slabsich vynost meziroéné klesl o0 45,7 % na 5,1 mil. EUR a na Grovni EBIT byla realizovana ztrata 6,3 mil. EUR (ta
byla podle naSich otekavani meziroéné nizsi kvlli niz§im odpisim). Na uUrovni kone¢ného vysledku hospodareni
byla vykazana ztrata ve vysi 12,8 mil. EUR, meziro¢né nizsi, kdyZ se pozitivné projevily nizsi odpisy a nizsi finan¢ni
naklady. Mirné pozitivné nas prekvapila hotovost, ktera za 2Q 2015 mirné narostla o 4,5 mil. EUR, zatimco my jsme
predikovali mirné snizeni o 4 — 9 mil. EUR. Spole¢nost dale potvrdila prodejni a produkéni cile na leto$ni rok. Vedeni
varovalo ohledné& mozného problému s hotovosti v roce 2016, pokud by pokracoval pokles cen uhli.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

0,22 0,18 -18,18 % 0,18 0,24
Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Titul skokana mésice obhdjily z predchoziho mésice akcie telekomunikaéni spoleénosti O2. Ty reagovaly
ristem o vice nez 60 % zejména na prohlaseni predsedy dozorc¢i rady spoleénosti, ktery pfipustil moznost
vyplaceni emisniho azia ve vysi az 38 K¢ na akcii.

B Spole¢nost vydala prohlaSeni, ve kterém komentovala hlavni sdéleni, které poskytl pfedseda dozor&i rady Martin
Stefunko pro jeden privatni finanéni server. Stefunko v ném zopakoval, e 02 nema Zadnou oficiaini dividendovou
politiku. NejdllezitéjSim sdélenim byla informace, Ze vedeni diskutuje moznost vyplatit emisni azio, které dosahuje
vy$e 38 K& na akcii. Zadné rozhodnuti v této oblasti ale zatim nebylo ugin&no. O2 v minulosti jiz ast emisniho aZia
vyplatilo.

Fio banka, a.s. -3- www.fio.cz



m% Fio banka

F10 BANKA — MESICNi REPORT (SRPEN 2015)

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

143,60 233,60 +62,26 % 135,50 235
Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Akcie Unipetrolu srazila v rozletu nestastna udalost na etylénové jednotce v Litvinové, ktera vedla k odstaveni
celé petrochemické vyroby. Akcie Unipetrolu ztratily v srpnu 18 %.

BV Chemparku Zaluzi v Litvinové doslo ve Ctvrtek rano na etylénové jednotce k Uniku propylenu, ktery byl nasledovan
vybuchem a rozsahlym pozarem. V priibéhu dne se podafilo dostat pozar pod kontrolu a bylo provazeno ochlazovani
zafizeni. Z divodu pozZaru byla odstavena celda petrochemicka vyroba, rafinerska ¢ast nebyla zasaZena, ale
z preventivnich dlvodd byla vyroba sniZzena na minimum. Doba trvani odstavky je dle vedeni firmy téZké odhadnout
a negativni dopady na finanéni vysledky se budou analyzovat v pfistich dnech.

Cena 31.7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

186,50 152,40 -18,28 % 150 192
Zdroj: Bloomberg

Fortuna

z pohledu dynamiky prijatych sazek (y/ly +24 %). Propad ziskovosti sazkové kancelare byl vSak hlubsi
v porovnani s trznim o¢ekavanim a akcie ztratily v uplynulém mésici 13 %.

B  Hodnota celkovych pfijatych sazek Fortuny dosahla za 1H 2015 pfi meziroénim rlstu o 24 % 412 mil. EUR.
(oCekavani trhu 400 mil. EUR). Fortuna v segmentu online kurzovych sazek rostla na v8ech svych trzich
dvoucifernym tempem. Hrubé vyhry Fortuny rostly v 1H 2015 meziro€né o 2 % k urovni 67,14 mil. EUR. Navzdory
silnému rdstu pfijatych sazek je reportovana hodnota hrubych vyher Fortuny v porovnani s nasim i trznim
konsensem mirné niz$i, kdyZz marze z hrubych vyher dosahla v prvnim pololeti vlivem nepfiznivych vysledku
sportovnich udalosti velmi nizké urovné 16,2 %. Hodnota konsolidované EBITDA dosahla v prvnim pololeti 2015 pfi
EBITDA marzi 19,5 % nizké urovné 9 mil. EUR. To pfedstavuje meziro€ni propad o témeéf 40 %. Meziro¢né nizsi
EBITDA jde na vrub zejména nepfiznivym sportovnim vysledkdm v prvnim pololeti, dopadim ze zruSeni
manipulaéniho poplatku pfi online sazkach na Slovensku a meziro¢né vy$$im provoznim nakladim (y/y +10 %)
zejména z titulu marketingovych naklad(l. Cisty zisk Fortuny dosahl za prvni pololeti 2015 v porovnani s nasim
ocekavanim rovnéz nizSich hodnot pfi 4,78 mil. EUR (y/y -47 %). Management spole¢nosti i pfes slabsi prvni pololeti
potvrdil celoro¢ni vyhled hospodareni skupiny pfi meziro€nim rastu pfijatych sazek k drovni 790 mil. EUR (y/y +17,5
%) a meziro¢nim propadu provozniho zisku EBITDA o 25 — 30%.

B Komeréni banka zvySuje doporuéeni pro akcie Fortuny na ,kupovat® z plvodniho ,prodat‘. Cilova cena byla
stanovena na 79 K¢&.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

78 68 -12,82 % 56,10 79,75
Zdroj: Bloomberg

VIG

Po vyraznych propadech z predchozich mésicti nepredstavovaly pro rakouskou pojiStovaci skupinu
reportované vysledky hospodareni vyraznéjSi vzpruhu, kdyz relativné konzervativni politika skupiny pfi
umist'ovani finanénich prostiedkti v prevazné vétsiné do statnich dluhopisti vytvari v prostiedi nizkych vynosu
na trhu tlak na finanéni vynosy.
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B PoiiStovna Vienna Insurance Group zverejnila hospodarské vysledky za 2Q 2015, resp. za prvni polovinu letoSniho
roku. Zisk pfed zdanénim dosahl za uplynuly kvartél hodnoty 119,5 mil. EUR, Cisty zisk spole¢nost reportovala na
urovni 93,7 mil. EUR. Hrubé pfedepsané pojistné €inilo 2,15 mld. EUR. Za prvni polovinu letoSniho roku tak
spole€nost dosahla zisku pfed zdanénim 250,5 mil. EUR (meziro¢ni pokles o 16,8 %) a Cistého zisku 192,5 mil.
EUR (2,87 EUR na akcii). NejvyraznéjSi pokles zisku zaznamenala spole€nost v Rakousku, kde zisk pfed zdanénim
klesl meziro&né& o 32 % na 86 mil. EUR, v Ceské Republice zisk pfed zdan&ni vzrostl o0 3 % na 88 mil. EUR. Hrubé
pfedepsané pojistné za prvni pololeti ¢inilo 4,9 mid. EUR. Combined ratio kleslo o 1,2% na 95,9% a je nejlepSim
pololetnim vysledkem za poslednich pét let. Spolec¢nost nadale pocituje niz§i vynos z finanénich investic v kontextu
nizkych vynos( na trhu.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015
850 795,30 +1,2 % 808,10 889,40

Zdroj: Bloomberg
Pegas Nonwovens

Akcie vyrobce netkanych textilii tézily v srpnu z informace o zafazeni do indexu MSCI Global a pridaly 13 %.

B Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens vykazal za 2Q 2015 meziro¢ni pokles vynost o 2,8 % na 51,1 mil.
EUR, coz bylo nize, nez jsme ocekavali (55,2 mil. EUR) a nize nez predpokladal trh (57,2 mil. EUR). Produkce
dosahla solidni urovné 25,6 tis. tun (+3,8 % yly). Zfejmé se tak pfiznivé jako v 1Q 2015 nevyvijely prodeje (objemy
prodeju spolecnost nezverfejfiuje), kdyZz dnes zvefejnéné vykazy indikuji narGst zasob v pribéhu 2Q 2015. Pozitivné
se vyvijely provozni naklady, kdyZz spolecnost vykazal témér 6% pokles v poloZzce spotfeba materiald a sluzeb.
Osobni naklady diky pfecenéni op&niho programu naopak vyrazné nerostly a dosahly 4,1 mil. EUR. Provozni zisk
na urovni EBITDA ve 2Q meziroéné poklesnul o zhruba 10% na 8,9 mil. EUR. Na urovni Cistého zisku byl vykazan
vysledek 2 mil. EUR. Management spole¢nosti potvrdil vyhled letoSni EBITDA v rozmezi 44 — 48,5 mil. EUR.
V ramci konferen¢niho hovoru management uvedl, Ze je v zavére¢né fazi rozhodovani ohledné dalSich investic do
rozSifeni vyrobnich kapacit. Konkrétni stanovisko by mélo byt sdéleno na konci zafi.

Cena 31.7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

818 919,90 +12,46 % 807,40 960,90
Zdroj: Bloomberg

Philip Morris CR

Slusné hospodaiské vysledky tabakového koncernu a o€ekavana stédra dividenda za cely kalendafni rok 2015
posunuly akcie Philip Morris CR v porovnani s predchozim mésicem o 3 % vyse.

B Tabakovy vyrobce dosahla za prvni pololeti Cistého zisku 1,34 mid. K& (+27,9 % y-y) i navzdory meziro¢nimu
poklesu trzeb o0 20,2 % na 5,11 mid. K&, ktery byl vS§ak zpusoben pfedevsim zménou provozniho modelu. Zisk pred
zdanénim vzrostl meziro¢né o 27,4 % na 1,65 mld. K&. Za rastem zisku stoji pfedev§im nizsi provozni naklady a
pFiznivy vyvoj cen v Ceské Republice a na Slovensku. Trzni podil spolegnosti na deském trhu meziroéné klesl o 0,6
procentniho bodu na 46,4 %, pficemz nejvyraznéjSi pokles zaznamenal segment prémiovych cigaret. V
nejlevnéjSich cigaretach naopak trzni podil Philip Morris mirné vzrostl. Na Slovensku vzrostl trzni podil spole€nosti
meziro¢né o 2,4 procentniho bodu na 56,5 %. Philip Morris také od 1. 1. 2015 zménil provozni model ve vyrobé a
stdva se poskytovatelem vyrobnich sluzeb. Spole¢nost je nyni odménovana za poskytnutou sluzbu premény
material( do hotovych vyrobk( formou poplatku za vyrobni sluzbu. Od 1.1.2015 tak spole¢nost nevlastni materialy
pro vyrobu a zaroven nevykazuje exportni prodeje.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

10720 11 064 +3,21 % 10 464 10 064
Zdroj: Bloomberg
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CME

Silny americky dolar nesvéd¢il v prvnim pololeti letoSniho roku hospodaireni medialni skupiny CME. Jeji akcie
ztratily v srpnu 9 %.

®  Medialni spoleénost CETV oznamila vysledky za 2Q. Ztrata z pokracujicich operaci se meziro¢né snizila ze 41,4
mil. dolar(i (31 centl na akcii) na 11,7 mil. dolard (11 centd na akcii). Trzby se meziro€né snizily o 14 % na 166,8
mil. dolard, zatimco sledovany ukazatel provozniho zisku se zvysil 0 15 % na 46,8 mil. dolart. Spole€nost oznamila,
ze provede kroky ke snizeni expozice dluhu v dolaru, aby poklesly negativni efekty z ménovych pohybl (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 oCekava pokracovani zlepSujici se
OIBDA marze v priibéhu roku 2015.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

56,85 51,70 -9,06 % 43 62,10
Zdroj: Bloomberg

Pivovary Lobkowicz

Konec zavéru srpna se v piipadé akcionara Pivovari Lobkowicz nesl ve znameni oéekavaného oznameni o
dokonéeni odkupu majoritniho podilu PLG ze strany generalniho reditele. To bylo odlozeno do zafi a

reportované vysledky spoleénosti za prvni pololeti tak vyraznéjsi impuls pro akcie nepredstavovaly.

B Skupina pivovarl Lobkowicz vykdzala za 1H 2015 mirny rist vynost na 580,2 mil. K&. Trzby z prodeje piva
meziro¢né vzrostly o 0,2%, u nealkoholickych napoju byl zaznamenan pokles o 16%. Vyraznéj$i pokles zaznamenal
export piva a to 0 16,5% na 99 mil. KE. Za poklesem stoji ¢astecné oslabujici rubl v Rusku a zména distribuéniho
partnera na Slovensku. Marze spole¢nosti na Urovni o€isténého zisku EBITDA dosahla rekordnich 21,3 %. Ocisténa
EBITDA dosahla 123,5 mil. K& Firma se diky kapitalizaci akcionarskych puljéek a diky tomu podstatné nizSim
urokovym nakladiim dostala do Cistého zisku, ktery byl za 1H vykazan na trovni 30 mil. K&. Podle slov generalniho
feditele Zdenka Radila Cervencové prodeje dosahly historického rekordu a skupina je velice pozitivni ohledné
vysledkd za 3Q. Meziro¢ni narlGsty prodeju za letni mésice (Cerven az srpen) presahly 10% hranici. Na zacatku
Cervna spole€nost oznamila, Ze generdlni feditel Radil ma zajem o odkup majoritniho podilu ve skupiné. Transakce
vSak je podminéna splacenim kupni ceny do konce srpna. V tiskovém prohlaSeni spole€nost neuvedla zadné nové
informace.

Cena 31. 7. 2015 Cena 31. 8. 2015 Zména (%) Min. v srpnu 2015 Max. v srpnu 2015

194,00 194,90 +0,36 % 181,70 196,30
Zdroj: Bloomberg

Tabulka 13 Vyvoj akcii zastoupenych na BCCP v srpnu
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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 v&ech emisi
obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

V8echny zvefejnéné 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
vytvofeny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako
neuplné nebo nespravné. Fio doporu€uje 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 uvefejnéni obsahu
téchto webovych stranek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

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 neméa pfimy nebo nepfimy podil vét§i nez 5% na zakladnim
kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporu€eni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluZzeb. Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporu€enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v
poslednich 12 mésicich vedoucim manazZerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroji 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 uverejriovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi
stfetu zajmam pfi tvorbé investic¢nich doporuc¢eni odpovidajicim vnitinim ¢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 (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (makléf), Tomas
Plundra (makléF), Martin Varecha (makléf), 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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