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Souhrn

Srpen roku 2010 se pro rizikova aktiva nevyvijel pfilis dobfe, nebot’ znehodnotila vétsina akciovych trhl a
komoditam se taktéZ s vyjimkou zlata pfili§ nedafilo. Za poklesem akciovych trhii Ize spatfovat zpomaleni rdstu
amerického hospodarstvi ve druhém kvartale 2010 a ponuré vyhlidky na druhou polovinu roku. Navic makro data
z trhu prace z USA pfisly horsi nez ocekavali analytici a proto se nyni zraky investor( ubiraji opét k Americké centralni
bance (FEDu). Z divodu odhadovaného hospodafského zpomaleni v USA se investofi zacali obavat i o ekonomicky
rlst eurozdny, ktery by mohl byt mimo jiné zasaZzen prostfednictvim poklesu exporté do USA. Nejvice za sledované
obdobi znehodnotil americky Sirsi akciovy index S&P 500, ktery si odepsal 4,74 % nasledovan némeckym indexem
DAX, ktery ztratil 3,62 %. Malo rozvinuté akciové trhy ztracely méné a to konkrétné prazska burza mérena indexem
PX znehodnotila 0 2,85 % a polsky index WIG si odepsal 0,59 % a v neposledni fadé madarsky akciovy index BUX
posilil v srpnu 0 1,33 %.

Vyvoj cen indext a vybranych komodit za srpen 2010

30.7.2010 31.8.2010 | Relativni zm éna

PX 1174,6 11411 -2,85%
WIG 42464,7 42215,7 -0,59%
BUX 22265,6 22561,5 1,33%
DAX 6147,97 5925,22 -3,62%
S&P 500 1101,6 1049,33 -4,74%
DJ STOXX 600 255,35 251,31 -1,58%
Ropa WTI 78,95 71,92 -8,90%
Zlato spot 1180,3 1248,45 577%
Zdroj: Bloomberg

Komodity

Cena ropy v srpnu silné poklesla z ddvodu ukonéeni motoristické sezony a obav ohledné mozného zpomaleni
amerického hospodafrstvi ve druhé poloviné roku. Cena ropy se v srpnu snizila o robustnich 8,9 % na 71,92 USD za
barel. Investice do zlata by se investorlim na zacatku srpna vyplatila, nebot’ investofi hledali bezpeéi ve zlatu a
americkych statnich dluhopisech. Cena zlata posilila 0 5,77 % na 1248,45 USD za trojskou unci.

Vyspélé trhy

Americky Sirsi index S&P 500 za sledované obdobi oslabil, coz bylo zplsobeno zejména horsimi prichozimi
makrodaty, které ukazuji na hospodarské zpomaleni ve druhém pololeti, proto investofi ocekavaji dalsi nestandardni
kroky od FEDu a ve hte je stale také fiskalni stimul na podporu malych a stfednich podnikl. FED mdze zacit zvySovat
ménovou bazi prostfednictvim nakupu statnich dluhopisd (kvantitativni uvolfiovani) ¢ dokonce pfistoupit ke snizeni
Urokl z rezerv komercnich bank drZzenych u FEDu. Evropské akciové trhy méreny akciovym indexem D] STOXX 600
poklesly ve srovnani s USA méné, coz bylo zplisobeno spiSe lepsimi pfichozimi makrodaty z eurozdény. Pozitivné
prekvapil hospodarsky rlist v Némecku, nebot’ tamni ekonomika vykazala ve druhém kvartale rlst ve vysi 2,2 % ve
srovnani s prvnim kvartdlem 2010. Pokles na evropskych akciovych trzich tak lze pfic¢ist obavdam o hospodarské
zpomaleni USA, které by se prelilo i do poklesu vystupu eurozény prostfednictvim propadu exportu.
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Cesky trh

Celkovy objem akciovych obchod na Burze cennych papirl Praha dosahl v srpnu vyse 27,7 mid. K¢ coz
predstavuje mirné nizsi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v srpnu letosniho roku odepsala
2,85 %, coz bylo zplisobeno zejména poklesem ostatnich akciovych trhl. Nejvice zhodnotily akcie developeské
spolecnosti Orco a rafinérské spolecnosti Unipetrolu, ktera vykazala lepsSi nez ocekavané hospodaiské vysledky.

Hospodatské vysledky spole¢nosti CEZ za 2Q skon¢ily v souladu s ocekavanim. Provozni vynosy meziroéné vzrostly na
44,797 miliard korun (trzni ocekavani 44,67 miliard korun). Mezirocni pokles prodejnich cen elektfiny byl nahrazen zvySenou
produkci elektfiny, pokracujici konsolidaci albanské distribucni spoleCnosti a v neposledni fadé prodejem tepla a plynu.
Provozni naklady dosahly ve 2Q 2010 30,73 miliard korun. Zisk na trovni EBITDA meziro¢né poklesl o 8 % na 19,86 miliard
(oCekavano bylo 20,5 miliard korun). Zisk na provozni trovni dosahl hodnoty 14,065 miliard korun, zatimco trh ¢ekaval 14,57
miliard korun. Cisty zisk byl mirné nad odhady trhu, kdyZ meziro¢né poklesl na 11,25 miliard, zatimco bylo ofekavano 11,21
miliard korun. Na Cistém zisku se nejvice projevil narlist nakladovych Grokl a vyssi kurzové ztraty, které dosahly 1,34
miliardy korun. Spolecnost ponechala vyhled hospodareni pro rok 2010 nezmeénény, kdyZ i nadale predpoklada Cisty zisk na
drovni 46,7 miliard korun a ukazatel EBITDA na 88,7 miliardy korun. Dozor¢i rada spoleCnosti CEZ kooptovala za Cleny
byvalého ministra Eduarda Janotu a Martina Rimana. Francouzsk& Exane BNP Paribas snizuje cil pro akcie CEZu na 940
K¢ z plvodnich 1000 K& Doporuceni bylo ponechéno na Urovni ,neutral®. Podle deniku LN planuje CEZ uspofit v
pristich péti letech az 100 mid. KC diky omezeni expanze v zahraniCi a snizeni naklad@ na vlastni provoz. Podle
quvcmo CEZu Kfize firma na novém investi¢nim planu pracuje, neni ale jesté hotovy. JP Morgan zvysil cilovou cenu pro
akcie CEZu na 1080 K& z p@vodnich 1040 K&. Doporuceni na stupni ,neutral® bylo potvrzeno. Akcie spole¢nosti CEZ ztratily ve
sledovaném obdobi 5,87 %.

Pét rakouskych spofitelen, které maji podil v Erste Bank, se rozhodlo prodat Cast svych akcii. Celkové se jedna o 3,44
mil. akcii Erste Bank, které predstavuji podil 0,9 %. Prodej by mél byt realizovan pres trh v obdobi 16.8.2010 az 11.11.2011.
JPMorgan zvysila cilovou cenu pro akcie rakouské banky na 50 EUR z pfedchozich 42 EUR. Titul byl zafazen na ,Focus List"
preferovanych tituld pro oblast stfedni a vychodni Evropy. UniCredit zvysila doporuceni pro rakouskou banku na ,buy" z
predchoziho ,hold". Cilova cena byla upravena z 30 EUR na aktualnich 35,70 EUR. K opacnému kroku pfistoupila
banka Goldman Sachs, ktera naopak navysila cilovou cenu na 46 EUR z plvodnich 45 EUR. Citigroup je dalSi bankou,
ktera upravila pohled na rakouskou Erte Bank. Doporuceni bylo snizeno na stupen ,hold" z pdvodniho ,buy". Cilova
cena byla ponechana na 34 EUR. Akcie Erste Bank poklesly v srpnu o 7,08 %. Komer¢ni banka svymi vysledky za 2Q
predcila ocekavani trhu na vSech Grovnich. Cisty zisk mezirocné vzrostl 0 12,2 % na 3,27 mid. K¢, kdyz trh ocekaval
pouze 3,03 mld. KC. Rist zisku byl zaznamenan hlavné diky nizsi tvorbé opravnych poloZek a zvySené aktivité v oblasti
Gvérovani. Naklady na riziko klesly mezirocné o vice nez 30 % a banka vytvofila rezervu 814 mil. K¢, trh ¢ekal az 890
mil. K& Mezikvartalni zlepSeni bylo vidét jak u korporatniho, tak u retailového segmentu. Podil nesplacenych Gvéru
poklesl ze 7,1 % na 6,6 %. Celkové provozni vynosy dosahly 8,12 mid. K& Po vysledcich pfisSla pro akcie KB fada
zvySenych doporuceni a cilovych cen. Goldman Sachs zvysil cil na 4573 K¢ z plvodnich 4450 K¢, doporudeni ,neutral®
potvrzeno. Agentura Standard&Poor 's vylepsila vyhled pro hodnoceni zavazkd Komeréni Banky na ,pozitivni* z plvodniho
~Stabilni*. Bank of America zvysila doporuceni pro akcie KB na ,buy" z pfedchoziho ,neutral". Cilova cena byla zvySena
na 4251 K¢ z plvodnich 3991 K¢ Akcie Komeréni banky na rozdil od konkurenéni Erste Bank zhodnotily ve
sledovaném obdobi 0 2,03 %.

Hospodarské vysledky spolecnosti Unipetrol, a.s. vykazané za 2Q 2010 byly mirné lepsi nez odhadovali analytici a
to jak na drovni trzeb, provozniho zisku, tak i na Urovni Cistého zisku. Hlavni ddivod mirné lepsich hospodafskych
vysledk{ oproti ocekavani analytikd Ize spatfovat v petrochemickém segmentu, kterému se dafilo diky vy3si poptavce
po petrochemickych produktech (benzenu, polypropylenu) a vysokym marzim. Unipetrol vykazal lepsi vysledky
hospodareni i pfi mezirocnim a mezikvartalnim srovnani a to na vSech Grovnich. PKN Orlen podepsal spotovou dohodu
o dodavkach surové ropy pro Unipetrol RPA od firmy Star Qil FZE za zhruba 56 mil. USD. Akcie Unipetrolu vzrostly
v srpnu o slusnych 5,75 %.
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Vykonnost Jednotllvych akcii v indexu PX za srpen 210
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TéZarska firma NWR vykazala za 2Q vyrazné meziroCni zlepSeni v hospodareni. Za lepsim vysledkem stoji pfedevsim vyssi
prodejni ceny uhli a koksu a rovnéz vyssi produkce. Ta se mezirotné zvysila o 8,8 %. Pres vyrazné zlepSeni vysledky
nenaplnily ocekavani trhu, kdyz konsenzus byl nastaven pomérné optimisticky. Trzby vzrostly o téméf 60 % na 387,4 mil.
EUR (trh Cekal 415 mil. EUR). Cisty zisk spole¢nosti dosahl 129,6 mil. EUR. Na zisku se podstatnou &asti podilel vynos z
prodeje NWR Energy, kdyz prispél ¢astkou 82 mil. EUR. Spolecnost potvrdila produkeni cile pro tento rok. Diky navratu do
ziskovosti firma planuje z pololetniho zisku vyplatit dividendu ve vysi 0,21 EUR. Evraz Vitkovice Steel prodlouzil odstavku
vyroby oceli nejméné o dalsi mésic, kdyz se stale nedohodl na dodavkach tekutého zeleza od ArcelorMittal Ostrava.
AMO je vyznamnym odbératelem uhli od NWR. Credit Suisse zvysila cilovou cenu pro akcie NWR na 880 penci (cca
262 K¢&) z plvodnich 780 penci, doporuceni ,outperform" bylo ponechano. Akcie NWR znehodnotily v srpnu o 4,78 %.

Spolecnost KIT digital v 2Q 2010 dokazala navysit své trzby o 120 % na 23,1 mil. USD. V plvodnim odhadu firma
predpokladala hodnotu pouze 22,7 mil. USD. Spolecnost se nadale pohybuje v Cisté ztraté, podafilo se ji vsak vyrazné
snizit, ve 2Q dosahla pouze 342 tis. USD. Akcie spolecnosti KIT Digital si ze své hodnoty v srpnu odepsaly 11,58 %.

Pojist'ovaci skupina VIG dosahla ve 2Q zisku pred zdanénim ve vysi 122 mil. EUR. Trh odhadoval pouze 112 mil.
EUR. Hrubé predepsané pojistné vzrostlo meziro¢né firmé o 8 % na 2,06 mid. EUR. Skody po Zivelnych pohromach ve
stfedni Evropé odhaduje vedeni na 100 mil. EUR. Pro letosni rok firma ocekava rilst zisku pfed zdanénim o vice nez 10
%. Morgan Stanley zvysil cilovou cenu pro VIG na 44 EUR z pdvodnich 42 EUR. Doporuceni bylo ponechano na stupni
~€qualweight". Akcie spolecnosti VIG si v srpnu odepsaly zanedbatelnych 0,2 %.

Developerska spole¢nost ECM hospodatfila v prvnim pololeti roku 2010 s &istou ztratou 41,1 mil. EUR. Cisté vynosy z
pronajmu se sniZily o 48 % na 3,7 mil. EUR. Vyrazny meziroCni pokles je zplisoben hlavné prodejem projektd City Tower a
City Empiria. Cisty provozni zisk vykazal za 1H zapornou vysi téméf 26 mil. EUR, kdyZz vysledek byl negativné ovlivnén
precenénim majetku. Celkova aktiva spolecnosti poklesla o 21 % na 268 mil. EUR. SpoleCnost aktualné vykazuje zaporny
vlastni kapital v hodnoté 10,7 mil. EUR. Akcie ECM se staly v srpnu nejvétsim propadlikem na prazské burzy, nebot’ poklesly
0 robustnich 29,49 %.
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Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens vykazal ve 2Q horsi mezirocni ziskovost, kdyz hospodareni bylo negativné
ovlivnéno rlstem cen vstupnich surovin. Celkové vynosy dosahly 34,4 mil. EUR, coz byl rlst o 25 %. Provozni naklady se
viak zvysily 0 40 % na 26,9 mil. EUR a na provozni Urovni doSlo ke zhorSeni hospodafeni. Zisk na drovni EBIT dosdhl 3,32
mil. EUR, coZ byl pokles o 25 %. Cisty zisk, ktery je tradicné ovlivnén precenénim rozvahovych polozek, dosahl vyse 1,78 mil.
EUR. Prakticky na vSech Grovnich Pegas mirné zaostal za ocekavanim trhu. Vedeni pres vysoky nardst vstupnich cen
potvrdilo cil hospodareni pro letosni rok. Vedeni rovnéz potvrdilo zamér vyplatit dividendu ve vysi 0,95 EUR. Podrobnosti
k vyplaté budou zvefejnény na zacatku zafi. Komercni banka zvysila doporuceni pro vyrobce netkanych textilii Pegas
Nonwovens na 500 K¢ z pévodnich 488 KE. Doporuceni bylo ponechano na stupni ,koupit®. Akcie spole¢nosti Pegas
Nonwovens ztratily v srpnu 2,52 %.

Autobazary AAA Auto v prvnim pololeti dokazaly zvednout Cisty zisk na 2,3 mil. EUR, kdyZ kontrola nakladd pomohla
neutralizovat mirné snizeni celkovych prodejd. Vynosy mezirocné vzrostly o 6,5 % na 91,6 mil. EUR, zatimco provozni
naklady vzrostly o 4,3 %. Celkovy pocet prodanych automobild v H klesl o 3,4 % na 18840 vozl. Prodejce ojetych
automobildi AAA Auto potvrdil pfedbéZné oznémeny zisk za 1H 2010 ve vy3i 2,3 mil. EUR. Zisk z pokraCujicich Cinnosti
(aktivity v CR a SR) dosahl 3,6 mil. EUR. Trzby spolecnosti se zvysily o 6,5 % na 91,6 mil. EUR, prestoze celkové
prodeje poklesly 0 3,4 % na 18840 prodanych vozl. Provozni ziskovost se nadale zlepSovala a ukazatel EBITDA vzrostl
o témér 83 % na 6,5 mil. EUR. Akcie AAA Auto zlstaly v srpnu na téméf nezménénych Urovnich.

Generalni feditel medialni spolecnosti CME Adrian Sarbu prodal zhruba 70 tis. akcii spolecnosti mezi 17.8.-19.8. v
cenovém rozsahu 22,46 USD az 22,89 USD. Sarbu nadale kontroluje balik akcii v objemu zhruba 3 mil. kusl. Akcie
CME zhodnotily v srpnu 0 2,47 %.

Developerska skupina Orco vykazala v prvnim pololeti letosniho roku vyrazny narlst Cistého zisku. Za obratem v
hospodareni stoji vSak (Cetni operace, kdyZ spoleCnost pfecenila v ramci schvaleného restrukturalizacniho planu
vydané dluhopisy. Cisty zisk tak dosahl vySe 238 mil. KC. Trzby se v 1H zvedly mezirotné o 23% na 163 mil. EUR.
Cista hodnota aktiv se zvysila na 25,3 EUR , kdyz na konci roku cinila pouze 8,2 EUR.
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Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VesSkeré informace uvedené rgattto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankas (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papifi Praha, a.s. alivcem trhu u 13 emisi z@azenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vyt
Ze s ohledem na zZmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investii dopordgeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutmosti a vyvoj na trhu, se zkgnéné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odp&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéieii nebo uviejréni obsahu d&chto webovych
stranek vetrg informaci a investhich dopordenich na nich uwejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitélu Zzadného emiten@sttnich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimnich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich nedttigoyp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investnich doporgeni ani jinou dohodu o poskytovani invésich sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi ped jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢gicich vedoucim manazerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tvidrk
investénich dopordeni neni odvozena od obcliofia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ainji zpisobem motivovany k
uveejiiovani investinich dopordeni ukitého stupd a snéru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lerénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCCeska narodni banka.
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