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Souhrn

Cervenec roku 2010 se pro rizikova aktiva vyvijel velmi dobfe, nebot dynamicky zhodnotily akciové trhy a
komoditam se taktéz dafilo dobfe vyjma zlata. Za rlistem akciovych trhii Ize spatfovat jednak Uspésnou vysledkovou
sezonu v USA a lepsi nez ocekavané prichozi makrodata z USA i z Evropy. Prestoze znamky hospodarského zpomaleni
v USA se za druhy kvartal potvrdily, predstihové ukazatele nyni vykazuji vy33i hodnoty ve srovnani s odhady analytikd,
tudiz navrat do hospodarské recese je v USA nepravdépodobny. Lepsi neZz odhadované makrodata prichazeli i
z eurozony, kde pres utahovani fiskalnich politik jednotlivych statd zatim nedochdazi k naznakdm hospodarského
zpomaleni. Nejvice za sledované obdobi zhodnotil polsky index WIG a to o 7,8 % nasledovan americkym akciovym
indexem S&P 500, ktery si pfipsal silnych 6,88 %. Madarsky akciovy index BUX posilil v kvétnu o 5,77 % a prazska
burza mérena indexem PX zhodnotila 0 6,4 % a Némecky index DAX si za sledované obdobi pfipsal 3,06 % a
v neposledni fadé Sirsi evropsky index DJ STOXX 600 si pfipsal 4,94 %.

Vyvoj cen indext a vybranych komodit za ¢ervenec 2010

30.6.2010 | 30.7.2010 | Relativni zm éna

PX 1103,9 1174,6 6,40%
WIG 39392,5 42464,7 7,80%
BUX 21050,4 22265,6 5,77%
DAX 5965,52 6147,97 3,06%
S&P 500 1030,71 1101,6 6,88%
DJ STOXX 600 243,32 255,35 4,94%
Ropa WTI 75,63 78,95 4,39%
Zlato spot 1241,65 1180,3 -4,94%
Zdroj: Bloomberg

Komodity

Cena ropy vzrostla v Cervenci zejména z dlvodu UspéSné americké vysledkové sezony, kterd dala nadéji
investorlim, Ze tamni hospodarstvi vyrazné nezpomali a také diky uzaviranim kratkych pozic, rstu ostatnich komodit
(pSenice) a znehodnocujicimu americkému dolaru. Cena ropy zhodnotila v ¢ervenci o 4,39 % na 78,95 USD za barel.
Investice do zlata se investorlim v priibéhu ¢ervence pfilis nevyplatila, nebot’ akciové trhy rostly a pozitivni investorska
nalada prevladala. Americky dolar zaznamenal v(ci euru v Cervenci vyrazny propad, coz se projevilo i na poklesu ceny
zlata a to 0 4,94 % na 1180,3 USD za trojskou unci.

Vyspélé trhy

Americky Sirsi index S&P 500 za sledované obdobi silné zhodnotil, coZ bylo zplisobeno zejména UspéSnou
pokracujici vysledkovou sezénou a lepsimi makro zpravami z trhu nemovitosti a lepSimi predstihovymi ukazateli.
Americky hruby domaci produkt vykazal ve druhém kvartale 2010 mezikvartalni rlst annualizované ve vysi 2,4 %, coz
bylo pod odhady analytik(, ktefi oéekavali rlist ve vysi 2,6 %. Trh prace byl v Cervenci poznamenan tim, ze skondilo
sCitani lidu v USA a tim se doCasné zaméstnani vraci na Gfad prace, ovsem zaméstnanost v soukromém sektoru
vzrostla ve sledovaném obdobi o 83 tisic mist. Evropské akciové trhy positivné reagovaly na lepsi prichozi makro data,
Uspésnou vysledkovou sezénu v zamofi a zvefejnéni stres testll evropskych bank. Stres testy evropskych bank
neproslo 7 financnich domd z 90 a kromé péti Spanélskych spofitelen, jedna fecka banka (ATE Bank) a predem
ocCekavany "hrisnik" némecka Hypo Real Estate.
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Cesky trh

Celkovy objem akciovych obchod( na Burze cennych papird Praha dosahl 23,9 mid. K¢, coz predstavuje podstatné
nizSi objem ve srovnani s predchozim mésicem. Prazska burza si v Cervnu letosniho roku pfipsala 6,4 %, coz bylo
zplsobeno poklesem averze investorl, ktefi se jiz smifili s mirné nizSim hospodarskym rlistem v USA. Nejvice
zhodnotily akcie bankovnich instituci diky UspéSnym zatézovym testlm a spolecnost Unipetrol, kterd oznamila lepsi
provozni Udaje.

Energetickd firma CEZ odkoupila 100% podil ve spolecnosti FVE Vranovska ves, kterd je aktivni v oblasti budovani
fotovoltaické elektrarny o celkovém instalovaném vykonu 16 MWp. Podrobnosti transakce nebyly zvefejnény.
Elektrarenska spolecnost CEZ ustoupila od planu na vybudovani plynové elektrarny v rumunském Galati. Projekt byl
prerusen kvdli neocekavanym a vyznamnym nakladdm. V Rumunsku se CEZ bude soustfedit na dokonceni vétrného
parku. CEZ je rovnéz partnerem v projektu vystavby novych jadernych zdrojd v elektrarné Cernavoda. Elektrarenska
spolecnost zahdjila v patek planovanou odstavku prvniho bloku jaderné elektrarny Temelin z ddivodu vymeény paliva.
Diky pfechodu na nové palivo od ruské spoleCnosti TVEL budou vyméneny veskeré palivové soubory. Australska
investicni banka Macquarie zvySila cilovou cenu pro akcie CEZu na 100 K& z pdvodnich 950 K&. Doporuceni bylo
ponechano na stupni ,outperform®. Tiskovy mluvCi CEZu Ladislav KFiz potvrdil, Ze spolecnost zvaZuje prodej elektrarny
Chvaletice jako jednu z moznych variant. Akcie spolecnosti CEZ si v Cervenci na prazské burze pfipsaly mirnych 1,08
%.

Citigroup sniZzila svoji cilovou cenu pro rakouskou banku Erste Bank na 34 EUR z plvodnich 36 EUR. Doporuceni
instituce v Madarsku, kde je banka aktivni. Podle vyjadfeni guvernéra rakouské centralni banky Ewalda Novotného
nebudou rakouské banky potfebovat na zakladé probihajicich stress testd dodate¢né navysit kapital. Rakouska Erste
Bank prosla zatézovymi testy. Pfi nejhorSim scénafi, kdy je pocitano s navratem do recese a krizi statniho dluhu, by
6 %. Rakouska banka vykazala za 2Q pokles cistého zisku 0 17 % na 216,7 mil. EUR. Trh ¢ekal hodnotu 223 mil. EUR.
Za poklesem ziskovosti staly nadale vysoké opravné polozky na rizikové Gvéry, kdyz banka vytvofila rezervy ve vysi
553 mil. EUR. Trh Cekal pouze 529 mil. EUR. Banka rovnéZ vytvorila opravku ve vysi 30 mil. EUR v souvislosti s novou
bankovni dani v Mad'arsku. Cisty tUrokovy vynos dosahl 1,36 mid. EUR pfi ocekavani 1,33 mld. EUR. Podle CEO Reichla
se zacne situace se Spatnymi Gvéry zlepSovat v roce 2011. Erste Bank se stala nejvice posilujicim titulem v Cervenci na
BCPP, kdyZ zhodnotila 0 13,9 %. Komercni banka ziskala vyssi doporuceni od JPMorgan z ,underweight" na ,neutral®.
Cilova cena byla zvySena z 4000 K¢ na 4200 K¢. Analytici Svycarské UBS zvysili doporuceni pro akcie Komercni banky
na ,buy" z predchoziho ,neutral®. Cilovd cena byla ponechana na 4400 KE. ZlepSeny pohled na banku vychazi z
predpokladll nizké inflace v zemi, solidni ekonomické situace a snizovani nakladd na rizikové Uvéry. Komercni banka si
za sledované obdobi pfipsala dynamickych 8,68 %.

vv_ v

Citigroup snizila cilovou cenu pro tézarskou spole¢nost NWR na 770 penci z pdvodnich 995 penci. K opa¢nému
vysledku nez Citigroup dospéli analytici Goldman Sachs, ktefi navysili svoji cilovou cenu pro titul na 1070 penci z
plvodnich 1000 penci. Tézebni spolecnost vyjednala prodejni ceny koksu pro 3Q v priméru na hodnoté 362 EUR/tun,
coz je mezikvartalni narlst o 42 %. U zhruba pétiny dodavek koksovatelného uhli, jehoz ceny se sjednavaji kvartalné,
vzroste cena na 158 EUR/tunu, coz je narlst o 17 % oproti pfedchozimu kvartalu. Goldman Sachs snizil cilovou cenu
pro akcie NWR na 10,2 liber z plvodnich 10,7 liber. Doporuceni zdstalo na stupni ,neutral*. Akcie spolecnosti NWR si
za sledovaném meésici pfipsaly mirnych 2,14 %.

Unipetrol predpoklada za druhy kvartal kladny provozni vysledek, ktery by mél byt zaroven lepsi nez 517 mil. K¢ z
prvniho kvartalu. Podle provoznich ukazatelll se rafinérska marze ve 2Q oproti 1Q mirné snizila, k narlstu doslo
naopak u petrochemickych marzi. Objem zpracované ropy vzrostl mezirocné o 28 %, oproti prvnimu kvartalu o 14 %.
K citelnému narlstu doslo i u prodeje rafinérskych produktd. Akcie Unipetrolu na tuto zpravu reagovaly tim, Ze
zhodnotily za sledované obdobi 0 10,3 %.
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Vykonnost jednotlivych akcii v indexu PX zagervenec 2010

Ret period [l [IEVAN-WZEWEY Base Curr WLl  Adjust?] Total Return? |
All Member Performances 1) ERSTE GROUP BANK 13.91

UNIPETROL
Index: PX KOMERCNI BANKA
Total: 14 Members TELEFONICA 02 CZ
Return: 6.40 PEGAS NONWOVENS
Start Date End Date ORCO PROPERTY GR
06/30/2010 - 07/30/2010 NEW WORLD RESO-A

ECM REAL ESTATE
PHILIP MORRIS CR
VIENNA INSURANCE
CEZ AS

AAA AUTO GROUP
KIT DIGITAL INC
CENTRAL EURO MED

Zdroj: Bloomberg

Medialni spolecnost CME vykazala za 2Q mezirocni rdst vynost o 10 % na 201,7 mil. USD. K rdstu pomohla hlavné
akvizice v Bulharsku, coz vyvazilo pokles pfijmu na ostatnich trzich. Jadrovy zisk dosahl trovné 46,2 mil. USD, Cisty
zisk pak Urovné 165,2 mil. USD. Na zisku se projevil pozitivné prodej ukrajinské divize, bez tohoto zisku (217,6 mil.
USD) by firma byla ve ztraté. Vedeni pfistoupilo ke snizeni vyhledu pro letosni rok. Souhrnné reklamni pfijmy ze vSech
trhG poklesnou o 2-4 %, plvodné firma Cekala stagnaci. Celkové vynosy dosahnou 710-725 mil. USD oproti plvodné
planovanému minimu 790 mil. USD. Akcie CME si po horSim vyhledu hospodareni pro letosni rok odepsaly ze své
hodnoty za sledované obdobi 6,9 %.

HSBC snizila cilovou cenu pro Telefonicu 02 z 550 K¢ na 510 K& HSBC drzi doporuceni ,,overweight". UniCredit
shizuje cilovou cenu pro Telefonicu 02 z plvodnich 485 K¢ na 445 K¢ s doporucenim ,drzet". Telekomunikacni firma
vykazala ve 2Q mezirocni pokles Cistého zisku 0 24 % na 2,34 mid. K¢ Vyrazny propad je ovlivnén jednorazovymi
rovnéz na provozni Urovni, lepsi byly i vynosy. Ty dosahly 14,06 mid. K¢ pfi ocekavani 13,86 mid. K¢. Spolecnost
potvrdila vyhled pro letosni rok, kdyZz nadale ocekava pokles srovnatelného zisku OIBDA o 5-9 %. Defenzivni
Telefénica 02 si v ¢ervenci pripsala slusnych 6,3 %.

Matefska firma PM International v reportu hospodarskych vysledkd uvedla, Ze podil PM CR na domacim trhu
poklesl 0 3,1 % na 48,2 %. Objem dodavek spolecnosti za 2Q poklesl o 11,5 %. Cely ¢esky trh podle udajt firmy ve
2Q Klesl 0 5,8 %. Unicredit snizuje cilovou cenu pro akcie tabakové spoleCnosti na 10 492 KC z plivodnich 11 272 K&,
Doporuceni bylo ponechano na stupni ,koupit". Akcie PM CR se ve sledovaném obdobi zhodnotily o mirnych 1,7 %.

Developerska spolecnost Orco oznamila, Ze dokoncila prodej komercnich ploch pro automobilku Peugeot ve
Varsavé za 5,2 mil. EUR a restrukturalizovala pdjcku u Erste Bank. Diky tomu obnovila dalSich 6,7 mil. EUR a celkové
se ji podafilo obnovit 11,9 mil. EUR ve volném cash flow. Komercni banka zvysila doporuceni pro developerskou
spolecnost z plivodniho ,prodat" na ,drzet". Cilova cena byla stanovena na 5,6 EUR (cca 143 KE). Akcie spolecnosti
Orco si v ervenci letosniho roku pfipsaly 3,7 %.
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Predstavenstvo vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens navrhuje vyplatit ze zisku za lorisky rok dividendu ve
vysi 0,95 EUR na akcii. Vedeni dodrZelo svij predpoklad o progresivnim vyvoji a navrh je tak vyssi nez predchozi
dividenda ve vysi 0,9 EUR. Konecné rozhodnuti o vysi dividendy a rozhodnych terminech by mélo byt ucinéno na
zaCatku zafi. Akcie Pegas Nonwovens vzrostly v cervenci o 4,3 %.

Poskytovatel technologii pro internetové video KIT Digital podle predbéznych vysledkd vykazal za 2Q mezirocni
rlst vynosti o 110 % na nejméné 22,7 mil. USD. Jadrovy zisk EBITDA by mél dosahnout 4 mil. USD. Vedeni
spolecnosti uvedlo, Ze je na dobré cesté k prekonani pdvodnich finanénich pland. Akcie spolecnosti ztratily v éervenci
2,5 %.
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Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VesSkeré informace uvedené rgatto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankas (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papifi Praha, a.s. alivcem trhu u 13 emisi z@zenych 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 doporgeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skuwrosti 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 odp&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéiesii nebo uviejréni obsahu &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 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 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
investinich dopordeni neni odvozena od obcliolia 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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