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Cervenec 2014 — Akciové trhy v zajeti geopolitického nap éti

Souhrn

Akciovym trhim v ¢ervenci udavala ton zejména nepfizniva geopoliticka situace. Geopolitické napéti
eskalovalo na Ukrajiné po sestfeleni civilniho letadla a nasledné sankéni ,prestfelce* mezi EU a USA na
strané jedné a Ruskem na strané druhé. Rada akciovych index( si tak v uplynulém mésici pfipsala nejvétsi
ztraty v ramci letoSniho roku.

Vyjimkou nebyl némecky index DAX, zastoupeny spole¢nostmi s vyznamnou expozici na ruském trhu, ktery
odepsal 4,33 %. Na arovni jednotlivych spole¢nosti se porazenym mésice stal Adidas AG, jenZ po vydaném
ziskovém varovani oslabil 0 36,5 %. Mezi vitéze se naopak fadil ThyssenKrupp AG, ktery zpevnil 0 17 %.

V porovnani s evropskymi akciovymi indexy ztracely ty americké relativné méné. Podporou jim byly v rdmci
probihajici vysledkové sezény dobré reportované vysledky nékterych spole¢nosti. Piekvapivé pozitivnimi
vysledky se prezentovaly spole¢nosti zejména z technologického sektoru (Facebook, Twitter, Google). To
ostatné odrazi mésiéni vyvoj technologického indexu NASDAQ, ktery z triumviratu hlavnich americkych
akciovych index( oslabil nejméné (0,87 %). Siroky index S&P 500 ztratil 1,51 % a DJIA odepsal 1,56 %.

V Cervenci z vybranych akciovych indexd nejvice oslabil madarsky BUX, ktery odepsal 5,83 %. Hlavni
polsky akciovy index WIG 20 zaznamenal oproti pfedchozimu mésici vyraznéjsi ztratu o 3,65 % a zakongil
¢ervenec na Urovni 2 321 b. Mnoho dudvodd k radosti neméli ani investofi na tuzemské burze. Po ziskovém
varovani ze strany Erste Group a zvefejnénymi podrobnostmi o chystaném Upisu novych akcii ze strany
NWR oslabila prazska burza v sedmém kalendafnim mésici roku 2014 o 5,2 % a mésic zakoncila na
hodnoté 956,72 b.

Vyvoj vybranych akciovych indext

PX 1009,24

956,72 -52%

BUX 18 605,78 17521,84 -5,83 %

S&P 500 1960,23 1930,67

EUR/USD 1,369 1,339 -2,21 %

Stfibro 21,03 20,40 -3,03 %

Zdroj: Bloomberg

Bezpecnym pfistavem pro kapital se v ¢ervenci pfi napjatém geopolitickém vyvoji nestaly prekvapivé ani
drahé kovy. Zlato v Cervenci na mésicni bazi oslabilo o 3,4 %, stfibro ztracelo nepatrné méné pfi 3 %.
Stupriujici se konflikt v Iraku se neodrazel na cenovém vyvoji ropy, ktera oslabila za uplynuly kalendarni
meésic o 7 %. Dle vyvoje cen evropskych statnich dluhopist hledali institucionalni investofi Gtocisté pravé
tam. Ceny evropskych statnich dluhopist v pribé&hu cervence pokracovaly v ristu a jejich vynosy okupovaly
hranice historickych minim (10Yr CR — 1,38%, 10Yr Némecko - 1,11 %).
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Souhrn déni — ¢ervenec 2014

USA

Vyvoj na trzich negativné ovliviiovala geopoliticka rizika, pfekvapivé velmi Spatna Cisla tykajici se prodeju
novych dom( za mésic Cerven a také znovu snizeny vyhled globalniho ristu ze strany Mezinarodniho
ménového fondu. Pozitivné na trhy naopak plsobila pokracujici vysledkova sezéna, ktera se blizi ke své
poloving, a dosavadni €isla naznaduji, Ze vice nez 70 % firem pfekonalo oéekavani trhu. Byla zvefejnéna
také inflace, ktera se drzi na meziro¢nim rustu +2,1%. Inflace blizko cile FED a jiz tradi¢né dobra data z trhu
prace vzbuzuji stale vétSi obavy z rychlejSich zasah(i centralni banky do dnesni zna¢né uvolnéné ménové
politiky.

= Apple Inc. oznamil zvySeni meziroéniho zisku 0 12 % na 7,75 mid. dolard. Cisty zisk se zvysil 0 12%
na 7,75 mld. dolarud a trzby jsou vySSi o 6 % ve vySi 37,4 mid. dolard.

= Vysledky McDonald's za 2Q nepfekonaly ocekavani analytikl. Zisk za druhé ¢&tvrtleti doséahl 1,40 USD
na akcii oproti 1,38 USD za lofisky 2Q. Trzby za 2Q c¢inily 7,18 mld. USD, za lofisky 2Q dosahly 7,08
mld. USD.

= Nejvétsi svétovy producent nealkoholickych napoju Coca-Cola oznamila vysledky za 2Q. Zisk na akcii
poklesl na 0,58 USD z 0,59 USD na akcii v 2Q lofiském roce. Zisk oCistény o nékteré polozky dosahl
0,64 USD na akcii, o jeden cent vice nez predpokladali analytici osloveni spole¢nosti Bloomberg.
Trzby za letoSni 2Q poklesly na 12,57 mld. USD, loni dosahly 12,75 mid. USD.

= Cisty zisk Microsoftu se sniZil o 7,1 % na 55 centd na akcii, pfi¢emz analytici osloveni agenturou
Bloomberg ocekévali 60 centl. Letos v dubnu Microsoft provedl| akvizici jiné technologické spole¢nosti
Nokia v hodnoté 7,33 mid. dolar(. Bez zapocteni polozek souvisejicich se spole€nosti Nokia by zisk
¢inil 66 centll, coz by predcilo o¢ekavani ve vysi 64 centd.

Vyvoj americkych akciovych indext za ¢ervenec 2014

Index 30. 6. 2014 31.7.2014 Zména
S&P 500 1960,23 1930,67 -1,51%
Dow Jones Industrial Average 16 826,30 16 536,30 -1,56 %
NASDAQ 4408,18 4369,77 -0,87 %

Zdroj: Bloomberg

Némecko

Hlavni némecky akciovy index DAX odepsal v uplynulém mésici 4,33 % a pfipsal si tak nejhorS§i mésiéni
vykonnost v tomto roce. Prodejni naladu podpofila zejména hrozba pfisnéjSich sankci ze strany EU a USA
vUci Rusku.

= Z jednotlivych titulh si jednoznacné nejvétsi ztraty pfipsal vyrobce sportovniho vybaveni Adidas, ktery
po ne¢ekaném snizeném ocekavaném zisku za letoSni rok klesl o vice nez 36 %. Za hlavni pficiny
snizeného vyhledu firma uvedla slabé vykony na golfovém trhu a posledni vyvoj v Rusku, kde
spole¢nost ocekava pokles trzeb. Za cely mésic ¢ervenec index DAX ztratil 4,33 %.

Polsko

VarSavska burza v uplynulém mésici oslabila, kdyz polsky index WIG 20 zakonCil Cervenec se
ztratou 3,65% na arovni 2 325,85 b. Cervnovd mira nezaméstnanosti se oproti kvétnu snizila o 0,5
procentniho bodu na 12,5 %, coZ bylo v souladu s o¢ekavanim analytika.

= Petrochemicka firma PKN Orlen vykazala ve 2Q 2014 &istou ztratu 5,2 mid. PLN. Hlavnim ddvodem
ztraty bylo zauctovani odpisu k litevskym a ¢eskym rafinérskym aktivim ve vysi 5 mld. PLN. Na drovni
EBITDA ¢Cinila ztrata 4,38 mld. PLN, po ociSténi o odpisy byla spole¢nost v zisku, jenz byl zhruba
stejny jako ve stejném obdobi lonského roku.

= Telekomunikaéni firma Orange Polska svym cistym ziskem za 2Q 2014 ve vySi 94 mil. PLN mirné

prekonala trzni konsensus. Provozni zisk EBITDA dosahl arovné 996 mil. PLN a byl meziro¢né nizsi o
12,8 %. Vynosy spole¢nosti meziro¢né klesly o0 6,6 %
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Burza cennych papirti Praha

Celkovy objem akciovych obchodd na Burze cennych papird Praha dosahl v ¢ervenci 10,9 mid. K&, coz
predstavuje nizSi objem ve srovnani s pfedchozim meésicem. Prazska burza v sedmém kalendarnim mésici
roku 2014 oslabila 0 5,2 % a mésic zakonc¢ila na hodnoté 956,72 b.

CEZ
Akciim elektrarenského gigantu se v ¢ervenci navzdory mirnému rastu cen elektfiny nedafilo, kdyz oslabily

0 3%.

Fio banka zvysila doporugeni pro akcie CEZ na ,akumulovat* z pivodniho ,drZet“. Cilova cena byla zvy$ena
na 616 K¢ z plvodnich 558 K&

Vyvoj kurzu akeii spoleénosti CEZ (v K&)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
605 587 -2,98 % 564 605

Zdroj: Bloomberg
Erste Group Bank

Relativné dobré kvartalni vysledky rakouské bankovni skupiny na provozni Urovni byly jen slabou naplasti
na ¢ervencovy profit warning, pfi kterém Erste Bank ohlasila o¢ekavanou ztratu za letosSni rok az 1,6 mld.

EUR. Akcie Erste na mésicni bazi oslabily 0 16 % a staly se v ¢ervenci titulem s tfeti nejhorsi vykonnosti na
prazské burze.

Erste Group znacné revidovala vyhled pro rok 2014. V dusledku vyrazné vySSich nakladu rizik v souvislosti
s vyvojem svych aktiv v Madarsku a Rumunsku o¢ekavé Erste Group za rok 2014 rekordni ztratu ve vysi
1,4 - 1,6 mld. EUR. Rovnéz provozni vysledky Erste Group budou mirné slabsi, kdyz puvodni vyhled
pocital se stagnaci na drovni provozniho zisku. Ve svém revidovaném vyhledu o¢ekava Erste naklady rizika
na Urovni 2,4 mld. EUR jako vysledek vy3si tvorby rezerv a opravnych polozek v Madarsku a Rumunsku. To
predstavuje narlist o 40 % oproti pavodnimu odhadu ve vysi 1,7 mld. EUR. VySSi naklady rizika v Madarsku
jsou vyuasténim dlouhodobé sagy madarskych avérd poskytnutych domacnostem v cizich ménach
(Svycarsky frank, euro). ZvySeni rezerv a opravnych polozek v Rumunsku souvisi dle prohlaseni Erste se
shahou tamni centralni banky o omezeni nebonitnich Gvérd v rumunském bankovnim systému. V dusledku
vySSi tvorby rezerv v Rumunsku bude Erste provadét test na snizeni hodnoty nehmotného majetku
souvisejiciho s rumunskou divizi (goodwill, znacka, vztahy se zdkazniky), jehoz vysledkem muze byt plny
odpis téchto nehmotnych aktiv v celkové vysi 800 mil. EUR. Erste by meéla ke konci roku dosahnout
ukazatele kapitalové primérenosti CET1 ve vySi 10 %. Rakouskad banka deklarovala, Ze ocekavana
kapitalova pozice banky se obejde bez nutnosti emitovat nové akcie.

Erste Group Bank zverejnila své hospodarské vysledky za 2Q 2014, které hodnotime mirné pozitivné
zejména vzhledem k mirné lepSim ¢&islim na provozni Grovni. Spole€nost vykazala na provozni Grovni mirné
vySSi hodnoty, nez bylo o¢ekavano trhem v dusledku nizSich provoznich nakladd a vySSich vynosl z
obchodovéani. Cista Ggetni ztrata rakouské bankovni skupiny doséhla 1,033 mld. EUR, mirné nizSich
hodnot& 1 120 mil. EUR, coZ bylo na Grovni odhadd analytikd. Cisté vynosy z poplatkd a provizi byly rovnéz
v souladu s odhady analytikd pfi arovni 455 mil. EUR (konsensus 456 mil. EUR). Provozni zisk doséhl o 4,3
% meziro¢né vyssich hodnot pfi meziroénim poklesu provoznich nédkladd o 3,8 %. Naklady rizik rovnéz ve
2Q pozitivné prekvapily, kdyz vykéazaly nizsi hodnoty 432 mil. EUR ve srovnani s analytickym konsensem.
Pro rok 2014 Erste o¢ekava ztratu 1,4-1,6 mld. EUR, naklady rizika 2,1-2,4 mid. EUR a ukazatel kapitalové
pfiméfenosti CET1 ke konci roku na drovni okolo 10%.

Vyvoj kurzu akcii spoleénosti Erste Group Bank (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v ¢ervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
647 545 -15,77 % 477 662

Zdroj: Bloomberg
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Komercni banka

Druhému bankovnimu titulu zastoupenému na prazské burze se dafilo o poznani Iépe, akcie Komeréni
banky zpevnily za uplynuly mésic o 2,43 %.

Vyvoj kurzu akcii Komeréni banky (K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v Cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
4610 4498 2,43 % 4412 4715

Zdroj: Bloomberg,

NWR

Akciim tézebni spole€nosti NWR patfi s mési¢ni ztratou 69,15 % za mésic Cervenec nelichotivy primat
nejvétSiho propadlika tuzemské burzy, kdyz zejména zvefejnéné podrobnosti tykajici se Upisu novych akcii
stavajicim akcionafim mnoho radosti nepfinesly.

Spole¢nost NWR zvefejnila podrobnosti ohledné planované emise (Upisu) novych akcii, kterd je soucasti
celkového restrukturalizaéniho planu. NWR specifikovalo, Zze planuje emitovat celkem 6,39 mld. ks akcii
(tzv. Novych akcii typu A). Z toho 5,03 mld. ks akcii by mélo byt emitovano v rdmci emise prav a 1,36 mid.
ks akcii by mélo byt emitovano v ramci nevefejného umisténi. Upis novych akcii by mél, podle dne3ni
zpravy NWR, probéhnout za cenu cca 2,35 eurocentl (dle aktualniho kurzu CZK/EUR ¢ini cca 65 haléfu).
NWR planuje z emise novych akcii ziskat cca 150 mil. EUR, z toho 118 mil. EUR v rdmci emise prav a
zbylych 32 mil. EUR v ramci nevefejného umisténi. Emise akcii by dle dnesni zpravy méla probéhnout za
podminek: 19 Novych akcii typu A za kazdou Stavajici akcii typu A. Pak je v planu tzv. nevefejné umisténi
novych akcii, v ramci kterého NWR chce ziskat vySe zminénych 32 mil. EUR. Nevefejné umisténi by se
meélo tykat drziteld dluhopistd a mélo by probéhnout rovnéz za cenu 2,35 eurocentll. S novymi akciemi, resp.
s pravy by se mélo zacit obchodovat v Londyné 24. zafi, resp. 4. zafi. ve VarSavé a Praze by se mélo zagit
obchodovat rovnéz 24. z&fi (nebo kolem tohoto data, jak uvadi zprava). Vedle planovaného ziskani 150 mil.
EUR mé& NWR, pfisliben od ¢asti drziteld dluhopis(i super seniorni Gvér ve vysi 35 mil. EUR, jenZ by mél mit
dobu splatnosti dva roky.

Vyvoj kurzu akcii NWR (K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v Cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
9,40 2,91 -69,15 2,50 9,40

Zdroj: Bloomberg

Unipetrol

Vysledkovou sezonu na domacim trhu odstartoval Unipetrol a prezentoval se vyraznou ztratou, kdyz se
vedeni rozhodlo odepsat velkou ¢ast aktiv v rafinérském segmentu. Bez vlivu jednorazovych polozek se
vSak jiz firma pohybuje v zisku, lepSi se rovnéz cash flow a pokracuje rlst trzeb (€astecné ovlivnén vyssi
kapacitou po navyseni podilu v Ceské rafinérské). Akcie se nadale obchoduji bez vétsiho zajmu investord,
titul na mésiéni bazi stagnoval na 130,50 K¢.

Spole¢nost Unipetrol provedla jednordzové snizeni hodnoty aktiv v rafinérském segmentu ve vysi 4721 mil.
K&. S timto snizenim aktiv souvisi i odloZena dariova pohledavka ve vysi 885 mil. K&. Cisty zisk bez této
jednorazové polozky a odloZzené darové pohledavky €inil 346 mil. KE., celkové spole¢nost skoncila ve ztraté
3,49 mld. K&. Trzby se ve druhém cCtvrtleti meziroéné zvysily o 31 % na 32,4 mld. K&. Spoleénost uvedla, ze
narast trzeb je diky vySSi rafinérské kapacité, vyznamnému nardstu prodejnich objem( ve vSech
segmentech, vysSSi cené ropy a slabsi koruné. Provozni cash flow se meziroéné zvysil o 36 % ze 2036 mil.
K& na 2759 mil. K&. Volny penézni tok se zvySil 0 23 % ze 2030 mil. K& na 2495 mil. K&. V minulém &tvrtleti
byly obé hodnoty zaporné. Vedeni zopakovalo, Ze neplanuje prodej rafinérie v Kralupech. Pozitivni dopad z
nabyti podilu ENI v Ceské rafinérské ogekava vedeni az do vyse 400 mil. K&.
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Vyvoj kurzu akcii Unipetrol (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
130 128 -1,54 125,10 132,35

Zdroj: Bloomberg
Pegas Nonwovens

K drovni svych historickych maxim se v €ervenci priblizil vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens.

Akcionafi spole¢nosti Pegas Nonwovens na mimoradné valné hromadé schvalili vSechny body programu
pfedstavenstvu (managementu) spolec¢nosti v nasledujicich péti letech moznost navysit zakladni kapital o
1,72 mil. EUR, resp. navysit pocet akcii o 1,38 mil. ks. Moznost navySeni kapitalu byla ve stanovach
spole€nosti jiz v minulosti. Managementu spolecnosti tak timto vznikd moznost zajistit si v budoucnu
finanéni prostfedky pro potencialni nové investice. Schvalen byl rovnéz navrh na pfeménu virtualnich opci
poskytnutych managementu v rdmci motivacniho programu na warranty a vydani novych warrant(.

NejvétSi akcionar spole¢nosti Wood Textiles Holding navysil svdj podil v Pegasu na 19,32%. Informace
vychazi ze statistiky akcionaru Ucastnicich se mimoradné valné hromady.

Vyvoj kurzu akcii Pegas Nonwovens (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
599,50 622 3,75% 599 628

Zdroj: Bloomberg

02 Czech Republic

Akciovy titul se s informaci o velkém poctu neakceptovanych akcii z odkupu ze strany PPF dostal v ¢ervenci
az na 254 K¢&. Tyto hodnoty v3ak rychle prilakali nové kupce a titul zakoncil mésic slabsi o 4 % pfi hodnoté
272 K¢.

Skupina PPF v ramci povinné nabidky na odkup v telekomunikaéni spole¢nosti O2 CR ziskala dalSich
7,16% akcii. Svuj celkovy podil tak navysila na 73,1%. BEhem nabidky pfevzeti obdrzela PPF akceptace na
celkem 16,1% akcii, velké mnozstvi jich ale diky zavaznym formalnim nedostatkim nepfijala.

Skupina PPF tak v ramci povinné nabidky prevzeti akcii O2 CR nedosahla zakonné hranice pro vznik
dodate¢né nabidkové povinnosti.

Spole¢nost 02 koupila virtualniho mobilniho operatora Gorila mobil, jenz se zaméfuje pfedevsim na mladsi
generaci klient. O2 timto ziskava vice nez 50 tisic zakaznikd Gorila mobil, ktefi se stali jeho klienty béhem
pouhych tfi mésicd od spusténi.

Vyvoj kurzu akcii 02 Czech Republic (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v Cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
284 272,50 -4,05 % 254 288,70

Zdroj: Bloomberg

CETV

Akcie mediélni skupiny CME navzdory sluSnym reportovanym vysledkim za druhy kvartal oslabily
v €ervenci o 2,6 %.

Mediélni spole¢nost CETV doséhla v druhém C¢tvrtleti trzeb 205 mil. dolard (+16,7 %). Z pohledu regiond byl
patrny nardst trzeb na dvou hlavnich trzich skupiny, v Rumunsku (+21 %) a v Ceské republice (+39 %).
Provozni zisk OIBDA se vyrazné zvysil na 41,6 mil. dolard, ale z divodu vysokych néklad(i na financovani
spojené s nedavnou restrukturalizaci dluhu dosahl vlastnik Tv Nova €isté ztraty 52,5 mil. dolart (v 2Q 2013
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ztrata 41 mil. dolar(i). Na jednu akcii to znamena ztratu ve vysi 0,36 dolaru. Vedeni o¢ekava, Ze v letoSnim
roce dosahne ukazatel OIBDA 85-95 mil. USD. Bylo zopakovano, Ze v CR dojde k vyraznému rastu vynos,
ale dosazeni Urovné z roku 2012 letos nebude. Vedeni ¢eké pozitivni free cash flow v roce 2015. V letoSnim
roce budou hotovostni toky nadale zaporné a horsi nez v roce 2013.

Vyvoj kurzu akcii CETV (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v cervenci 2014
57 55,50 -2,63 48,50 58

Zdroj: Bloomberg

ORCO

Po ECM, ktera opustila prazskou burzu v roce 2011, se s prazskym burzovnim parketem pomalu louci dalSi
z developerskych skupin.

Developerskéa skupina Orco oznamila zamér stahnout své akcie z prazské burzy. Dlvodem je nizka likvidita
akcii a snaha snizit naklady. Akcie firmy zlstanou obchodovatelné na trhu v Pafizi a ve VarSavé.

Vyvoj kurzu akcii ORCO (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v cervenci 2014
15,60 12,05 -22,76 11,75 15,85

Zdroj: Bloomberg

VIG

Akciovému titulu rakouské pojistovaci skupiny v ¢ervenci nesvédCily zpravy o schvaleném zakonu na
podporu zestatnéné banky Hypo Alpe Adria. Akcie pojiStovny oslabily na mési¢ni bazi o 3 %.

Dolni komora rakouského parlamentu schvalila zakon, podle kterého se budou na nakladech zachrany
zestatnéné rakouské banky Hypo Alpe Adria podilet rovnéz néktefi véfitelé. Novy zakon umoznuje vliadé
seSkrtat podfizené pohledavky nékterych véfitelll banky navzdory faktu, Ze se stat v minulosti za vétSinu
dluhd banky Hypo Alpe Adria zarugil.

Rakouska pojistovaci skupina je vlastnikem dluhopisti zestatnéné banky garantovanych spolkovou zemi
Korutany v souhrnné vysi 100 mil. EUR, pfi€emz zhruba polovina (1,39 mld. K¢) pfipada pravé na podfizené
dluhopisy.

Vyvoj kurzu akcii VIG (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v Cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
1070 1037 -3,08 1013 1090

Zdroj: Bloomberg
Fortuna

Podle mluvéiho sazkové kancelare Fortuna se fotbalové MS stalo nejsazenéjsi sportovni akci v historii firmy
a objem pfijatych sazek prolomil hranici 500 mil. K& Konkurenéni Tipsport pfijal sazky lehce pfes 600 mil.
K&. Na kurzu akcii sazkové kancelafe se vSak zvefejnéna data pfiliS neprojevila, akcie na mésicni bazi
stagnovaly pfi nepatrném zpevnéni o 0,5 %.

Reditel Fortuny Haluza v rozhovoru pro Reuters fekl, Ze pokud by vedeni mé&lo ménit vyhled pro leto3ni rok,
tak spiSe smérem nahoru. Aktualni vyhled pocita s ristem sazek o 14% na 645 mil. EUR. Vedeni je velmi
spokojeno zejména s vysledky v CR a Polsku, kdyz celkové by mél byt prvni pll rok mnohem lepSi nez ten
lonsky.
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Ceska republika

Skupina Fortuna dokoncila k 1. 7. 2014 akvizici ¢eské pobocky Intralotu a pokrocila tak v
restrukturalizacnich krocich v oblasti loterijniho projektu. Hodnota transakce nebyla zvefejnéna. Akvizice
byla financovana Gvérem od Ceské spofitelny. Akvizice pfinese Gsporu provoznich nakladd, kdyZ Intralot
provozoval terminaly, pfes které jsou pfijimany sazky a Fortuna za jejich vyuzivani platila mésiéni poplatky.

Vyvoj kurzu akcii Fortuna (v K¢)

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
125,50 126,10 +0,48 121 129,50

Zdroj: Bloomberg

Pivovary Lobkowicz

Spole¢nost Pivovary Lobkowicz Group oznamila, Zze fond spravovany spole€nosti Enterprise Investors
(vlastni zhruba 40% podil ve vyrobci limonad Kofola) jevi zajem o koupi podilu v PLG. Konkrétné byla ze
strany Enterprise Investors zahdjena financni, technickd, environmentalni a pravni provérka (tzv. due
diIigence) spoleénosti PLG. Potvrdily se tak spekulace z pfedchozich dn|' ze majoritni akcionéfi PLG uvaiuji
konkrétné bylo pavodné v pIanu prodat zhruba tfetinovy podil (vice nez 3 mil. ks akcii, coz pfi aktualni trzm
cené akcie okolo 159 K& znamena vice nez 500 mil. K&). K prodeji akcii ze strany majoritnich akcionar
vSak tehdy nedoslo, spole¢nost nakonec v rdmci IPO upsala novy kapital v hodnoté cca 400 mil. K& (cca 2,5
mil. ks akcii), aniz by doSlo k prodeji stavajicich podilGd. Enterprise Investors ma casové omezenou
exkluzivitu k jednani s akcionafi.

Vyvoj kurzu akcii Pivovary Lobkowicz

Cena 30. 6. 2014 Cena 31.7.2014 Zména (%) Min. cena v cervenci 2014 Max. cena v ¢ervenci 2014
159,90 159,95 +0,03 156,20 161,90

Zdroj: Bloomberg

Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX
for explanation.

PX Index ) Feedback Ranked Returns
\.hem © Members @ period [INEE EEDFEE - EZEIWFEEF] = Total Return currency [IEHEE
Movers All
Negative Return Members Return Positive Return
PRAGUE STOCK EXCH INDEX -5.20%
All Members
11) PEG i WO S 3.75%
S 3.66%
1]) Fl IRTUI IA ENTERTAII II MENT L—.F ou 0.48%
14) PHILIP MORRIS R AS -0.24%
-1.54%
16) KOMERCNI BANKA AS -2.43%
17) CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT- -2.63%
18) CEZ AS -2.98%

19) VIENNA INSURANCE GROUP AG -3.08%
-4.05%

-15.77%

P -22.76%

23) NEW WORLD RESOURCES PLC-A S -69.15%
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Zdroj: Bloomberg
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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 papird Praha, a.s. a tvircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovanid na Standard Marketu) a v3ech emisi
obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezadvazné a predstavuji nazor Fia. Nelze
vylouéit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi€ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investiéni doporuceni ukazi v budoucnu jako
nedplné nebo nespravné. Fio doporuéuje osobam ¢inicim investiéni rozhodnuti, aby pred 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 véetné informaci a investiénich doporu¢eni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitélu zadného emitenta investi¢nich nastroju, které
se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent“). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim
kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuéeni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v
poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroj vydanych
emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby.
Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporu¢eni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi
stfetu zajmam pfi tvorbé investiénich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi 8astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ginnost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Bliz8i informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz

Za Fio banka, a.s. dokument vytvo Fili

David Brzek (maklér), Josef Dudek (makléF), Pavel HadrouSek (makléF), Daniel Marvan (makléf), David Lama¢ (maklér), Tomas
Plundra (makléF), Martin Varecha (makléF), Rudolf Plachy (analytik), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Vojtéch Cinert
(analytik), Martin Bernat (analytik).

Kontaktni idaje
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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