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Souhrn

Cerven roku 2011 se pro rizikovd aktiva nevyvijel pfili§ dobfe, nebot’ vétsina akciovych trhd& znehodnotila a
komoditam se taktéz nedafilo. Dvodem pro oslabeni rizikovych aktiv byly pfedevsim neuspokojiva data z americké
ekonomiky, které naznacuji hospodarské zpomalem’ a zpomaleni globalni ekonomiky a zpochybﬁujl' fiskalni a monetarni
kroky americké vlady, které mély vést k oZiveni spotfebitelské poptavky. Na konci mésice se na trhy vratila p02|t|vn|
nalada poté, co se EU a IMF dohodly na poskytnuti dal$i pomoci pro Recko a Rekové schvalily Gsporny plan spocivajici
ve vysSich danich, nizsich socidlnich odvodech a privatizaci statnich podnikd. Nejvice za sledované obdobi znehodnotil
polsky index WIG, ktery si odepsal 3,22 %, madarsky akciovy index BUX, ktery poklesnul o 2,92 % nasledovan
indexem prazské burzy PX, ktery znehodnotil o 1,88 %. Americky SirSi akciovy index S&P 500 poklesnul 0 1,83 % a
pouze némecky akciovy index DAX si za sledované obdobi pfipsal 1,13 %.

Vyvoj cen indexti a vybranych komodit za éerven 2011

31.5.2011 30.6.2011 Relativni zm éna

PX 1248,9 1225,4 -1,88%
WIG 50025,6 484144 -3,22%
BUX 23376,2 22693,7 -2,92%
DAX 7293,69 7376,24 1,13%
S&P 500 1345,2 1320,64 -1,83%
DJ STOXX 600 281,06 272,81 -2,94%
Ropa WTI 102,7 95,42 -7,09%
Zlato spot 1536,3 1504,32 -2,08%
EURUSD 1,4367 1,451 1,00%
Zdroj: Bloomberg

Komodity

Oslabuijici dolar, strach z $iteni dluhové nakazy z Recka a hordi prichozi makrodata se podepsaly na dramatickém
poklesu spotové ceny americké ropy WTI, ktera si odepsala 7,09 %. Investice do zlata by se investordm na zacatku
cervna nevyplatila, nebot’ dana komodita oslabila 0 2,08 % na 1504,32 USD za trojskou unci.

Vyspélé trhy

Americky $irsi index S&P 500 za sledované obdobi z vySe uvedenych d@vodd oslabil, na druhé strané dafilo se
americkym statnim dluhopistim, ovSsem na konci ¢ervna po schvaleni Gsporného balicku feckym parlamentem doslo
k navratu investic do rizikovych aktiv, na coz reagovaly americké 10 leté vynosy dluhopisd rlistem na 3,2 % z 2,8 %.
Trhy zaroven zchladilo snizeni odhadu ristu US ekonomiky, kterou v poloviné t;'/dne zverejnil US FED. Ten ocekava, ze
US ekonomika v letoSnim roce poroste mezi 2,7 — 2,9 %, zatimco dubnova prognoza pocitala s rlistem mezi 3,1 - 3,3
% a dodala, Zze mira jadrové inflace bude o néco vyssi nez se oCekavalo. Podle poslednich zprav obdr#i Recko druhy
balicek ve vysi 85 mld. EUR, coZ je pro financni trh Uleva, nebot’ se tak do roku 2013-14 miZe vyhnout bankrotu.
Francouzsti politici prosadily dobrovolny plan restrukturalizace feckého dluhu, ktery zahrnuje soukromé véfitele, ktefi
mohou pfistoupit na vyménu feckych dluhopis@i. Evropska centralni banka ECB ziejmé pfistoupi ke zvyseni Urokovych
sazeb na cervencovém zasedani. Evropsky SirSi akciovy index DJ STOXX 600 poklesnul vice nez jeho americky
protéjsek.
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Cesky trh

Celkovy objem akciovych obchodl na Burze cennych papird Praha dosédhl v ¢ervnu vySe 31,5 mid. K¢, coz
predstavuje zhruba stejny objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v ¢ervnu letoSniho roku
odepsala 1,88 %.

Valna hromada elektrarenské spolecnosti CEZVschvéIiIa dividendu z lofiského zisku ve vysi 50 KC na akdii.
Dividenda bude vyplacena 1.8.2011. Podle daj& CNB pfistoupili vrcholovi manazefi spolecnosti CEZ v poslednim
tydnu k prodeji celkem 524 777 akcii za 483 mil. KE. Generalni feditel Martin Roman v tydnu od 27. kvétna prodal
akcie za 309 mil. Akcie dale prodaval financni feditel Martin Novak, Séf pro akvizice Vladimir Schmalz a feditel divize
vyroby Vladimir Hlavinka. Goldman Sachs zvysuje cilovou cenu pro CEZ na 994 KC z predchozich 948 KC, doporuceni
ponechava na ,neutralni/opatrny". CEZ se rozhodl na zakladé indikativnich nabidek zajemcd o aktiva souvisejici s
tureckou spolecnosti Akenerji vyzvat urcity poCet uchazelll o predloZeni zavaznych nabidek. Generalni feditel CEzu
Martin Roman na zasedani hospodaiského vyboru PS prohlasil, Zze CEZ bude pod tlakem Némecka, aby rovnéz uzaviel
své jaderné elektrarny. Proti jadernym elektrarnam na nasem uzemi dlouhodobé protestuje Rakousko, Berlin by se k
nim nyni mohl pfipojit. UBS snizuje své doporuceni pro CEZ na ,neutral" z plvodniho ,koupit." Cilova cena byla
sniZzena na 910 K¢ ze 1050 K¢. Akcie CEZu si za Cerven odepsaly 8,29 %.

Odbory v Ceské rafinérské, kde je Unipetrol majoritnim vlastnikem, nevyhlasi na konci ¢ervna stavku, kdyz plan
neziskal dostatecnou podporu zaméstnancl. Stavkova pohotovost byla vyhlasena poté, co se odbory nedohodly na
nové kolektivni smlouvé. Erste bank snizila cilovou cenu pro Unipetrol na 170 K¢ z plvodnich 191 K& Doporuceni je na
stupni ,redukovat". Akcie Unipetrolu si za sledované obdobi odepsaly 5,3 %.

Medialni spolecnost CME dnes dokoncila prevzeti distributora filmovych a televiznich prav Bontonland od
spolecnosti Bancroft Private Equity a dalsich mensinovych akcionafl. Transakce CME vySla na 11 mil. USD. Koaliéni
strany se shodly na ukonceni reklamy na televiznim kanale CT1. Na programu CT2 a CT4 by mohla reklama zlistat v objemu
0,5% vysilaciho &asu. Diky Siroké politické podpofe by se mélo jednat o finalni podobu. Generalni feditel CME Adrian Sarbu
prodal 50 tis. kus( akcii spoleCnosti. Jednalo se o nepfimo drzené akcie, kdyZ prodavajicim byla spolecnost Almeria,
kterd potfebuje finance na své aktivity. Medidlni spole¢nost CME vyméni seniorni konvertibilni dluhopisy splatné v roce
2013 za obdobné obligace se splatnosti v roce 2015. Zpétny odkup dluhopisd s kupénem ve vysi 3,5% bude v objemu 52,3
mil. USD. Ve stejném objemu dostanou drZzitelé nové dluhopisy se splatnosti v roce 2015 a kupdnem ve vySi 5% plus
hotovostni platbu ve vysi 4,6 mil. USD. Akcie CME si odepsaly v ¢ervnu 10,4 %.

VétsSinovy vlastnik spolecnosti NWR, investi¢ni skupina BXR Mining, chce prodat az 6,1% akcii ze svého drzeni.
BXR aktudlné vlastni 64,3% akcii NWR. Skupina kolem hlavniho akcionafe Zderika Bakaly zlstava dlouhodobym
investorem v NWR, ke snizeni podilu je vede ocekavany zvySeny zajem o akcie v souvislosti se zamérem zaraZeni akcii
do indexu FTSE. Akcie téZzebni firmy NWR se stanou od 20.6. soucasti baze britského akciového indexu FTSE 250.
Vaha v indexu bude stanovena dle trzni kapitalizace v dobé zarazeni. Vedeni firmy definitivné schvalilo projekt v polském
Debiensku, kde by se mélo zadit tézit v roce 2017. Celkova hodnota investic by méla dosahnout 544 mil. EUR. Naklady
s udrZovanim infrastruktury do doby pfes spusténim budou stat 133 mil. EUR. Z celkovych zasob v polském Debiensku by
mélo 7/8 predstavovat kvalitnéjsi koksovatelné uhli. Uvodni vaha akcii NWR v britském indexu FTSE250 byla stanovena na
0,41%. Akcie spolecnosti znehodnotily za sledované obdobi o0 10,04 %.

Véritelé developera ECM pozadali soud o vydani predbézného opatteni, které by znemoznilo bez souhlasu prodavat
majetek a snizovat podil v dcefinych spolecnostech. Véfitelé pozaduji, aby nakladani s majetkem nad 150 tis.
schvaloval insolventni spravce a s majetkem nad 5 mil. K¢ prozatimni véfitelsky vybor.

Fio banka, a.s.
V Celnici 10, 117 21 Praha 1, Tel: 224 346 493, Fax: 224 346 110
www.fio.cz, email: research@fio.cz



Cerven 2011

Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX zacerven 2011
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Firma Ott&Co, kterou ovlada $éf Orca J.F. Ott, koupila warranty na akcie Orka za témér 417 tis. EUR. Akcie
developerské spolecnosti Orco poklesly ve sledovaném obdobi o 11,26 %.

Pegas Nonwovens uzaviel smlouvu na pétilety neamortizovany klubovy Gvér ve vy3i 180 mil. EUR. Pljcka bude
slouzit na refinancovani stavajiciho dluhu a nové investice. Pljcka je poskytnuta od CS a ING. Investi¢ni fondy
spravované mad‘arskou spolecnosti AEGON sniZily podil na zakladnim kapitalu spolecnosti Pegas na 0,73 % k datu 7.6.2011.
Pfed timto datem byl podil ve vysi 5,08 %. Pegas planuje vystavbu nového zavodu v Egypté, kterého chce vyuzit k
expanzi na dalsi trhy na Blizkém vychodé. Tovarna by méla vzniknout v prlimyslové zéné v blizkosti Kahiri a v prvni
fazi si vyzada investici v rozsahu 55-60 mil. EUR. Prvni linka by méla byt uvedena do provozu v druhé poloviné roku
2013. Kapacita by méla byt vyuzita na dodavky pro nového zakaznika, se kterym by méla byt smlouva uzaviena v
nasledujicim Sesti mésicich. Akcie spolecnosti si v ervnu pfipsaly 4,67 %.

Vedeni Fortuny zaslalo konkurznimu spravci zkrachovalé Sazky nabidku na prevzeti jejich loterijnich aktivit. Za
licenci, distribucni sit’ a znacku nabizi Fortuna 2-2,5 mid. K&. Majiteldm Sazky (sportovnim svazim) chce vyplacet dale
300 mil K¢ rocné. Financni feditel spolecnosti Fortuna prodal 27.5. dle zpravy pro CND akcie vlastni spoleCnosti za
necelych 550 tis. K& Michal Veprek prodaval pri cené 128,5 KC a prodal vSech svych 4245 akcii, které drzel. Podle
oznameni loterijni spoleCnosti Sazka doSlo k obnoveni smluv s téméf 6000 provozovateli terminald. Mluvéi Sazky
uvedla, Ze je znat navrat klientd a trzby spolecnosti se zvySily. Fortuna podepsala smlouvy o umisténi prvnich 1000
terminald pro vlastni loterii. Fortuna nevyzaduje ve svych smlouvach exkluzivitu a jejich terminaly mohou byt tak ve stejnych
provozovnach jako termindly Sazky. Podle mluvciho spoleCnosti investuje sézkova kanceldr Fortuna do konce roku do
rozjezdu nové loterie az 15 mil. EUR. Z této Castky pljde maximalné 10 mil. K¢ na marketing. Plvodné firma planovala dat
na marketing v prvnim roce provozu 4-6 mil. EUR. Akcie Fortuny poklesly v ¢ervnu o 10,44 %.

Anthony Denny, CEO firmy AAA Auto, nakoupil dalSich 11 tis. kusd akcii spolenosti. Akcie AAA si v Cervnu
odepsaly 3,37 %.

Insolvencni spravce spolecnosti Sazka podepsal dodatek ke smlouvé o poskytovani sluzeb, ktery zajisti obnoveni prodeje
kreditd na mobilni telefony. Telefonica je prvnim operatorem, se kterych bylo dobijeni obnoveno. Akcie spolecnosti
Telefdnica si v ¢ervnu pfipsaly 5,95 %.
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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
papif Praha, a.s. atvcem trhu u 13 emisi Fazenych 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 zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutmosti a vyvoj na trhu, se zk@néné 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 odpé&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéi&ii nebo uviejnéni 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 kapitalu Zzadného emitenestinich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emiteniestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiidayp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani investch sluzeb. Emitenti investiich néstraj 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 tvérk
investinich dopordeni neni odvozena od obclioflia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou anji zpisobem motivovany k
uveejiovani investinich dopordeni ukitého stupd a sngru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lenénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.
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