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vykonnost (%) 3M prim.
Jméno Ticker Cena (CZK) Trz.kap. (mil) tydenni mési¢ni  od zac¢.roku objem (mil) ro¢ni minimum roéni maximum
Komer¢ni banka KOMB CP 4076 154 928 -0,1 10,2 3,7 245 3201 4259
Erste Bank* RBAG CP 735 277 771 0,3 -2,2 6,0 204 642 890
P/E P/BV dividendovy vynos rust EPS

Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
Komercni banka KOMB CP 13,6 133 2,21 2,39 4,3% 4,5% -16,4% 1,9%
Erste Bank RBAG CP 12,1 8,6 0,94 0,85 2.2% 2,4% -39,7% 40,1%
CEE median 10,5 11,0 1,67 1,48 1,1% 2,3% 16,0% -4.3%
E uroStoxx Banks 11,8 8,5 0,76 0,72 2,6% 4,1% 42,8% 38,5%

Cista urokova marze ROE uvéry/vklady Tier1 deposits/assets
Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2010e
Komeréni banka KOMB CP 3.2% 3,2% 17,0% 17,6% 70% 68% 13,5% 82,1%
Erste Bank RBAG CP 2,6% 2,5% 7,7% 9,8% 113% n.a. 11,2% n.a.
CEE median 4.8% 4,2% 15,3% 14,9% 89% 96% n.a. 66,3%
E uroStoxx Banks 1,6% 1,6% 5,6% 7,6% na. n.a. na. n.a.
Sitova odvétvi

vykonnost (%) 3M pram.
Jméno Ticker Cena (CZK) Trz.kap. (mil)  tydenni mésiéni  od zac.roku objem (mil) ro¢ni minimum roéni maximum
CEZ CEZCP 840 448 085 -2,8 -3,3 -2,8 477 836 975
Ticker P/E EV/EBITDA dividendovy vynos rust EPS
Jméno 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
CEZ CEZ CP 8,9 8,8 6,6 6,5 6,4% 6,3% 11,1% -1,0%
CEE median 11,5 134 6,4 6,5 4.2% 3,5% 14,7% -14,6%
E uroStoxx Utilities 11,2 10,6 7,0 6,7 6,1% 6,4% 21,1% 7,2%
marze EBITDA Gista ziskova marze ROE net debt/equity liabilities/equity

Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2009
CEz CEZ CP 46,4% 46,2% 26,4% 27,3% 27,6% 24,2% 63% 61%
CEE median 36,5% 33,9% 20,1% 17,0% 11,8% 8,7% n.a. n.a.
E uroStoxx Utilities 27,7% 27,0% 10,6% 9,1% 12,8% 12,6% n.a. n.a.

. CEZ: (dajné snizuje plan investic na nasledujicich 5 let ze 430 mid. K& na asi 350-370 mid. K&, coZ hodnotime jako realistické a s obdobnou
hodnotou pocitame i v naSem modelu.
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Ropa a plyn
vykonnost (%) 3M prim.
Jméno Ticker Cena (CZK) Trz.kap. (mil)  tydenni mésiéni  od zac¢.roku objem (mil) roéni minimum ro¢ni maximum
Unipetrol UNIP CP 226 40909 4,5 11,1 61,7 47 127 228
Ticker P/E EV/EBITDA dividendovy vynos rust EPS

Jméno 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
Unipetrol UNIP CP nm 9,0 55 64 84% 8,5% n/m n/m
CEE median 13,8 10,3 6,8 6,2 0,0% 2,7% 41,8% 34,3%
EuroStoxx Oil & Gas 14,0 10,3 57 49 2,9% 3,6% -10,2% 36,6%

marze EBITDA Cista ziskova marze ROE net debt/equity liabilities/equity
Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2009
Unipetrol UNIP CP 4,1% 7,3% -1,3% 1,3% -2,2% 2,7% 3% 35%
CEE median 9,5% 9,9% 3,6% 4,3% 5,0% 7,3% na. n.a.
EuroStoxx Oil & Gas 17,9% 18,3% 6,7% 6,4% 12,9% 13,4% n.a. n.a.

e  Unipetrol: zvefejiiuje vysledky za letoSni 2. kvartal 31.8. Ocekavame, Ze spoleCnost diky vy$Sim rafinérskym objemdm a zvySenym
petrochemickym marzim dosahne provozniho zisku 754 mil. K¢ a Cistého zisku 523 mil. K&.

Telekomunikace
vykonnost (%) 3M prdm.
Jméno Ticker Cena (CZK) Trz.kap. (mil) tydenni mésiéni  od zac.roku objem (mil) ro¢ni minimum ro¢ni maximum
Telefonica 02 CR SPTT CP 440 141 623 0,4 22 5,2 183 395 500
P/E EV/EBITDA dividendovy vynos rist EPS

Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
Telefonica 02 CR SPTT CP 11,5 14,9 5,0 6,0 9,6% 7,7% 0,3% -22,4%
CEE median 12,6 134 4,9 49 9,3% 8,2% -48,1% -6,0%
E uroStoxx Telecom 16,1 14,9 6,7 6,5 1,7% 1,9% -11,4% 8,7%

marze EBITDA Gista ziskova marze ROE net debt/equity liabilities/equity
Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2009
Telefonica 02 CR SPTT CP 45,2% 414% 19,5% 16,8% 15,3% 13,2% 3% 20%
CEE median 38,2% 374% 15,1% 14,9% 14,5% 14,3% n.a. n.a.
E uroStoxx Telecom 17,9% 16,9% 5,2% 4,7% 7,0% 7,1% n.a. n.a.

¢ TO2 CR: Rozhodny den pro narok na dividendu za lofisky rok v hrubé vysi 40 K& je 8.9. Proto je posledni obchodni den s narokem na
dividendu a s pfihlédnutim k T+3 vyrovnani obchodd patek 3.9. Splatnost dividendy je 6.10. Akcie spole¢nosti v sou¢asnosti nabizi hruby

dividendovy vynos okolo 9%.

Nefinanéni sektor
vykonnost (%) 3M prdm.
Jméno Popis Cena (CZK) Trz.kap. (mil) tydenni mésiéni  od zac.roku objem (mil) roéni minimum roéni maximum
CME média 418 26528 -2,3 -3,2 -9,7 96 393 730
NWR tézba surovin 228 60270 2,2 0,0 411 135 149 286
Pegas Nonwovens chemicka viakna 440 4 065 2,2 29 -0,9 9 410 480
P hilip Morris CR tabak 8899 24431 2,1 0,1 1,2 11 7900 10300
P/E EV/EBITDA dividendovy vynos rist EPS

Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
CME CETVCP nm nm -295,9 15,6 0,0% 0,0% n/m n/m
NWR NWR CP nm 7,7 11,7 47 0,0% 5,2% n/m n/m
Pegas Nonwovens PEGAS CP 8,0 7,3 6,4 6,1 5,4% 5,5% n/m 8,7%
P hilip Morris CR TABAK CP 10,8 11,2 6,1 6,9 9,0% 8,4% 33,9% -3,9%

marze EBITDA Cista ziskova marze ROE net debt/equity liabilities/equity
Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2009
CME CETVCP -1,1% 20,6% -15,1% -0,3% -9,0% -0,2% 78% 59%
NWR NWR CP 15,7% 34,3% -5,6% 18,7% -10,1% 44,7% 85% 75%
Pegas Nonwovens PEGAS CP 31,9% 28,6% 15,9% 16,7% 17,8% 17,7% 79% 52%
P hilip Morris CR TABAK CP 29,9% 28,3% 20,5% 19,4% 27,3% 25,2% -49% 44%

. Pegas NW: zvefejiiuje vysledky za letosni 2. kvartal 26.8. Vysledky budou pravdépodobné negativné ovlivnény rostoucimi naklady na material.
Ocekavame, Ze trzby dosahnou 35 mil. €, provozni zisk 3 mil. € a Cisty zisk 0,4 mil. €. Rozhodny den pro vyplatu dividendy je stanoven na
konec zafi, zatim bez konkrétniho data.

. NWR: zvefejnuje vysledky za letosSni 2. kvartal 26.8. O¢ekavame, zZe vysledky budou podpofeny meziro€né o téméf 60% vySSimi cenami
koksovatelného uhli a 0 57% vyS$Simi cenami koksu, zatimco prodané objemy by mély tézit z oziveni lokalni produkce oceli a rlst o vysoké
dvouciferné ¢islo. Nas odhad: trzby 413,7 mil. €, provozni zisk 105 mil. € a Cisty zisk 151 mil €.
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Finanéni sektor
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vykonnost (%) 3M prim.
Jméno Popis Cena (CZK) Trz.kap. (mil) tydenni mésiéni  od zac.roku objem (mil) roéni minimum roéni maximum
Orco Property Group  nemovitosti 139 1953 1.1 13,0 -12,5 3 119 297
Vienna Insurance pojistovnictvi 927 118 711 2,3 32 3,9 5 792 1136
P/E P/BV dividendovy vynos rist EPS

Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e
Orco Property Group ORCO CP neg. 4,3 1,24 0,55 0,0% 0,0% n/m n/m
Vienna Insurance VIG CP 13,5 12,0 1,20 1,16 25% 3,0% -17,3% 10,3%

Cista ziskova marze rast BV ROE net debt/equity liabilities/equity
Jméno Ticker 2009 2010e 2009 2010e 2009 2010e 2009 2009
Orco Property Group ORCO CP neg. 6,8% -81,5% 1251% neg. 20,3% 1424% 95%
Vienna Insurance VIG CP 4.2% 4,5% -29,0% 3,1% 12,8% 9,0% n.a. n.a.

e VIG: vysledky za 2. kvartal, které spole¢nost zvefejnila 19.8., dopadly v souladu s nasimi odhady a proto potvrzujeme nase doporuceni
Kupovat a ro¢ni cilovou cenu 44,5 € za akcii, pfi kurzu EUR CZK z 24.8. 24,89 tzn. 1107,6 K&.

e Orco: v polském tisku se objevily spekulace, Zze pozastavené stavebni povoleni projektu Zlota bude opét obnoveno kancelafi Mazowieckého
vojvodstvi. Kone¢né rozhodnuti by mélo padnout do 3. zafi. Spolec¢nost z celkovych 251 bytu jiz 80-90 predprodala. V pfipadé opétovného
ziskani stavebniho povoleni a pokracovani projektu ocekavame v prabéhu 3 let pfijmy ve vysi priblizné 7-8 € na akcii.

* Zdrojem dat je FactSet Partners a odhady EGB/CS s vyjimkou dat k akciim Erste Bank a objemu indexu PX, kde je zdrojem Bloomberg resp. Burza

cennych papiri Praha.
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