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Ceska republika

Prazska burza pokracuje v prazdninovém modu, kdyz obchodovani probihd bez vyraznéjSich kurzotvornych zprav za
relativné nizkych objemi. Index PX se postupné posunul nad hranici 200 denniho prdméru, zatim o vyraznéjsi priiraz
S aktualnim ristem se index posunul na nejvyssi urovné za posledni dva mésice. NejaktivnéjSi z pohledu obchodovani
byla Erste Group. Titul na konci pfedchoziho tydne udrzel dulezitou hranici 34 EUR a odrazil se k lepsi vykonnosti. Na
tydenni bazi kurz posilil o0 5,08 % a dostal se nad 935 K¢&. O dals§im vyvoji budou rozhodovat vysledky, které firma
zverejfiuje v Utery. Dafilo se i pojiStovné VIG, ktera se vrdtila nad hranici 620 K¢ (+2,47 %) a je nejvySe od poloviny
¢ervna. Komeréni banka se naopak obchodovala v ¢ervenych &islech a nedokazala se dostat nad hranici 950 Ké. U
titulu se vtydnu opakoval podobny scénaf, kdyz se titul dostaval pod tlak prfedevSim v pribéhu zavérecné aukce.
S nepatrnou ztratou uzavriela tyden Moneta (-0,13 %). U titulu predstavila Fio banka nové doporuceni na stupni
akumulovat a scilovou cenou 88 K¢&. Vysledkova sezona pokracovala reporty medialni CME a telekomunikaéni
spole¢nosti O2. Vedeni CME potvrdilo, Ze druha polovina roku by méla byt podstatné lepsi. Na dividendu je stale jesté
brzy, ale uz o moznosti a podminkach za¢ina vedeni hovofit, coz je proti minulym rokim dramaticka zména. Kurz oslabil
0 necela 2 %. Mirny pokles zaznamenaly i akcie O2 (-0,38 %). Vysledky byly mirné lepsi, nez o€ekaval trh, kdyz
spole¢nost naddle drzi nakladovou disciplinu. Diléi hrozbou mohou byt potvrzené dalSi vyrazné investice s pfesahem do
druhé poloviny roku. CEZ se mirné& posouval na vy$i hodnoty a na tydenni bazi posilil 0 0,61 %.

Index 20.7.2018 27.7.2018 Zména
PX 1 084,97 1 092,03 +8,05 (+0,74 %)

Klicové udalosti

«  Viceguvernér Ceské narodni banky v rozhovoru pro tydenik Euro fekl, Ze centralni banka bude uvaZovat v
pristich mésicich o dal§im zvySeni Grokovych sazeb. Dalsi jednani bankovni rady CNB je naplanovano na 2.
srpna a poté na 26. zafi. Hampl také pfipustil, ze rlist mezd stéle jes$té nedosahl svého vrcholu a ze mozna
potrva déle, nez se tento rust promitne do rlstu spotfebitelskych cen, coz se vSak nakonec podle néj stane.

«  Ekonomové Morgan Stanley o&ekavaji, ze sazby CNB doséhnou 1,5 % na konci roku 2018 a 2,25 % na konci
roku 2019. ,Vzhledem k pfehfivani trhu prace, uzaviené produkéni mezefe a inflaci nad cilem se normalizace
sazeb zda byt jasna. Politika evropské centralni banky CNB brzdi, ovéem pravdépodobné méné, nez se vétsina
domniva,” uvedl Pasquale Diana z Morgan Stanley.

Firemni zpravy
e« CETV 19/7 — Medialni skupina Central Media Enterprises pfedstavila vysledky za 2Q 2018. Vynosy skupiny
meziroéné vzrostly o 9 % 159,6 mil USD, hruby provozni zisk OIBDA o 8 % na 55,7 mil. USD. Po o¢isténi o
pohyb ménovych kurzl byly vysledky meziro¢né stabilni. Nase finanéni vysledky ve 2Q byly v souladu s nasim
ocekavanim z minulého ctvrtleti. Nadale ocekavame, ze rist ziskovosti bude akcelerovat v druhém pololeti diky
silnému hospodareni vSech nasich segmentl, coz by mélo vést k dalSimu roku s vynikajicimi vysledky a silnou
tvorbou volnych hotovostnich tokd. Spole¢né s vyraznym pokrokem ve snizovani zadluZzeni skupiny, CME je
v poloviné roku v nejlep$i finanéni kondici za posledni dekadu,” uved! jeden z vykonnych Fediteld Michael Del
Nin. Hruby provozni zisk OIBDA v Ceské republice meziro&né vzrostl o 11,3 % na 28,25 mil. USD, respektive
klesl o 0,1 % pfi konstantnich kurzech. V Rumunsku spole¢nost dosahla 9,6%, respektive 4% rastu na 24,196
mil. USD. Vyrazné meziro€né vzrostla ziskovost v Bulharsku a naopak klesla na Slovensku, jedna se vSak o
méné dulezité trhy pro skupinu. Zadluzeni na konci éervna bylo nizsi nez 4,4nasobek OIBDA. Primérny Urok
¢inil 4,1 %. Pokud by spole¢nost do vysledkd za 2Q promitla nyni dokoncovany prodej chorvatskych aktiv, bylo
by zadluzeni na 4,1nasobku. Spole€nost zaroven pracuje na ziskani souhlasu s prodejem slovinskych aktiv. Pro
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Ceska republika

sniZzeni Uroku o dal$ich 50 bazickych bodu se skupina potfebuje dostat pod 4nasobek. Management spole¢nosti
potvrdil celoro¢ni vyhled — hruby provozni zisk OIBDA by mél v roce 2018 vzrust o 14 az 16 % za predpokladu
stabilnich mé&novych kurzu, nezatizené volné hotovostni toky by mély pfi konstantnich kurzech vzrist o 20 az 25
%. Za predpokladu stabilnich kurzd by tak OIBDA méla dosahnout cca 200 mil. USD, 1% zména kurzu
EUR/USD by se méla projevit na zisku OIBDA pfiblizné 2 mil. USD. Spole¢nost ocekava kapitalové vydaje nizsi
nez v roce 2017, kdy Cinily 25 mil. USD, dfive je ¢ekala na podobné drovni.

 Moneta 25/7 - Moneta Money Bank oznamila, ze obdrzela od mezinarodni ratingové agentury Moody's
aktualizované stanovisko s nezménénym dlouhodobym a kratkodobym ratingovym hodnocenim na drovni
.Baa2/P-2” se stabilnim vyhledem.

* Moneta 26/7 — Fio banka aktualizovala své doporuceni pro akcie bankovniho titulu. Cilova cena byla mirné
snizena na 88 K¢ z pavodnich 92 K&, doporuceni snizeno na ,akumulovat® z pdvodniho koupit.

o 02 27/7 - Telekomunikaéni spole¢nost O2 Czech Republic oznamila hospodarské vysledky za druhy kvartal a
prvni pololeti roku 2018. K lepSim nez o€ekavanym ¢&islim napomohly rodinné bali¢ky a televizni prava na
nejlepsi sportovni zapasy. Za prvni pololeti roku 2018 spole¢nost vykazala vynosy na drovni 18,56 mld. K¢,
meziro¢né o 0,6 % vice. Provozni zisk EBITDA v prvnim pololeti meziro€né rostl 0 5,6 % na 5,38 mid. K¢&. Cisty
zisk za prvni pololeti meziroéné rostl 0 5,4 % na 2,78 mid. K&. V Ceské republice vynosy v prvnim pololeti
meziroéné zlstaly na Urovni 15,11 mid. K&, zatimco na Slovensku vynosy vzrostly o 9 % na 141 mil. EUR. V
korunach vynosy dosahly 3,58 mld. K&, o 3,8 % vice. Rozdil v meziro€nim srovnani v korunach a eurech byl
zpUsoben posilujicim kurzem koruny vi¢&i euru. V ramci mobilniho segmentu spolecnost dale eviduje zajem
zakaznikd o tarif O2, ktery rodinam, prateldm a malym podnikateld nabizi neomezené volani a SMS, mobilni
data a digitalni televizi O2. Mobilni datova spotfeba zakaznikli O2 meziro¢né rostla o téméf 120 %. V segmentu
pevnych linek pocet zakazniki O2 TV dosahl v prvnim pololeti 250 tisic. DalSich 37 tisic zakaznikd vyuziva
sluzbu MULTI, umozniujici sledovat O2 TV na vice televizorech najednou. Vedeni oéekava, ze investiéni vydaje
budou na vys$Si arovni.

* Unipetrol 26/7 - Petrochemicka spole¢nost Unipetrol svolava na 28. srpna fadnou valnou hromadu, na jejimz
programu je schvéleni navrhu na vytésnéni minoritnich akcionari ze strany majoritniho vlastnika PKN Orlen.

* Vienna Insurance Group 25/7 — Analytici JP Morgan zvysSili doporu€eni na ,neutral” z plivodniho ,underweight®.
Cilovéa cena byla navySena na 29 EUR z pavodnich 27,50 EUR.

Ocekavané udalosti

e 31/7 Erste Group — vysledky za 2Q
»  2/8 Komeréni banka — vysledky za 2Q
«  2/8 CNB — rozhodovani o trokovych sazbach
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USA

Americké indexy zakoncily tyden nakonec smiSené, kdyz v zavéru tydne oslabovaly technologie a poslaly nakonec
index Nasdaq do zapornych Cisel. V pribéhu tydne po dilCich vysledcich byl vSak schopny Nasdaqg vytvofit nova
historickd maxima. Sirsi index S&P pres pokles v zavéru svij tydenni rdst udrzel a v kladnych &islech se tak drzi jiz
Ctvrty tyden vfadé. Pokracovala vysledkova sezona, ktera primarné uréovala raz obchodovani. Z velkych firem
predstavil své vysledky Alphabet (+4,5 %). Matefsky koncern firmy Google vykazal velmi dobré vysledky a titul se
posunul na nova historickd maxima u hranice 1270 USD. V zavéru tydne naopak investory moc nepotésil Facebook,
Intel &i Twitter. Facebook propadl po vysledcich o 20 %, kdyZ investory prekvapil pfedev§im pomalejsi rast novych
uzivatell a vyhled spole€nosti na podstatné zpomalujici marze. Intel sice pfedstavil velmi silnou sadu kvartalnich Cisel a
vylepSil i vyhled, ale investory nepotéSilo zdrzeni v zavadéni technologie 10nm. Kurz na tydenni bazi oslabil 0 8 %.
V technologickém sektoru byla pozorné sledovani flize Qualcommu sNXPl. Cinské regulatorni organy se
v pozadovaném terminu nevyjadfily a tak spojeni firem bylo odvoldno. Qualcomm dramaticky navyS$il objem zpétného
odkupu. NXPI o své dal§i samostatné budoucnosti planuje seznamit na investorském dni v Gvodu zafi. V zavéru tydne
byla publikovana data o vyvoji HDP. US ekonomika v anualizované podobé zrychlila svij rist na 4,1 %. Podle ministra
financi Mnuchina se bude tempo rastu US ekonomiky v nasledujicich letech drzet nad Grovni 3 %.

Index 20.7.2018 27.7.2018 Zména

Dow Jones Industrial Average 25 058,12 25 451,06

S&P 500 2801,83 2818,82

NASDAQ Composite 7 820,20 7 737,42 -82,78 (-1,06%)

Klicové udalosti

» Index aktivity Chicago Fed (Cerven): aktualni hodnota: 0,43, oéekavani trhu: 0,30, pfedchozi hodnota: -0,15

* Index vyrobni aktivity richmondského Fedu (Cervenec): aktualni hodnota: 20 b., oéekavani trhu: 18 b.,
predchozi hodnota: 20 b.

« RGst HDP (g-g) (anualizovano) (2Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 4,1 %, ocekavani trhu: 4,2 %,
predchozi hodnota: 2,0 %

e Osobni spotfeba (2Q - prvni, pfedbézny): aktualni hodnota: 4,0 %, ocekavani trhu: 3,0 %, pfedchozi hodnota:
0,9 %

Firemni zpravy

« Halliburton 23/7 - Nadnarodni poskytovatel sluzeb a techniky pro spole¢nosti tézici ropu a plyn oznamil
vysledky za druhy kvartal. Cisla byla v souladu s odhadem analytik(i, nicméné vyhled zpomaleni aktivit ve
druhé pulce roku v USA se investoriim nelibil a akcie po oznameni ztratily 8 %. ,Drzeli jsme se naSeho planu a
to nam pfineslo silné vysledky. Dosahli jsme trzeb 6,1 mid. USD, coz znamena mezikvartalné o 7 % vice,
zatimco provozni zisk dosahl vySe 789 mil. USD, mezikvartalné o 27 % vice. NasSe celkova strategie funguje
dobfe a nasim planem je v této strategii pokracovat,” okomentoval vysledky CEO Jeff Miller. Divize produkce
ve druhém kvartéle vygenerovala trzby 4,2 mld. USD, mezikvartalné o 357 mil. USD (9%) vice. Trzby v divizi
prizkumu rostly o 50 mil. USD (3%) na 2 mld. USD. Z hlediska geografického rozdéleni nejvice trzeb klasicky
pfipada na Severni Ameriku, kde Halliburton utrzil 3,8 mid. USD, o 9 % mezikvartalné vice. Na Uzemi mimo
Severni Ameriku pfipada zbylych 2,3 mid. USD (Q/Q +4 %) z toho 479 mil. USD na Latinskou Ameriku, 726
mil. USD na Evropu a Afriku a 1,1 mild. USD na Stfedni vychod a Asii. Spole¢nost také varovala, Ze druha
polovina roku by mohla byt slab$i z divodu zpomalujici aktivity zejména v oblastech bfidlicovych tézar
Permian Basin a Marcellus shale basins.

« Tesla 23/7 - Vyrobce elektromobildl Tesla ve snaze zajistit si ziskovost pozadal své dodavatele, aby vratili ast
vyplacenych penéz. Tesla, jejiz ziskovost a ubyvajici mnozstvi hotovosti znepokojuje investory, pozadala své
dodavatele o navraceni vyznamného mnozstvi plateb, které Tesla svym dodavatelim zaplatila od roku 2016.

e Alphabet 24/7 - Americky technologicky holding Alphabet, do kterého spada spole¢nost Google, predstavil
vysledky za 2Q. Vynosy prekonaly odhady vSech analytikd, silny byl také ocistény zisk. Vynosy meziro¢né
vzrostly o 25 %, coz je nejrychlej§i tempo za posledni ¢&tyfi roky a dosahly hodnoty 26,2 mid. USD. Vynosy
kategorizované jako ,Ostatni“ a zahrnujici napf. cloudové sluzby zaznamenaly 37% rlst na 4,4 mid. USD.
Google, ktery ¢&ini drtivou vétSinu holdingu, potéSil také niz§imi nez ocekavanymi naklady na ziskani
navstévnosti (TAC). Zisk po oc€isténi o pokutu od Evropské komise a dalSi pokuty €inil 11,75 USD na akcii,
konsenzus trhu byl posazeny na 9,51 USD.

« Boeing 25/7 - Boeing zvefejnil vysledky za druhé ¢&tvrtleti fiskalniho roku 2018. Trzby i zisk meziroéné vzrostly
a spolecnost prodala vice komercnich letountd nez v predeSlém roce, vyhled spole€nosti byl mirnym
zklamanim. Trzby spolecnosti prfekonaly konsensus (Bloomberg), kdyz mezirocné stouply o 5 % na 24,3 mld.
USD. Rust trzeb zapficinil dle zprav spolecnosti Boeing prodej 194 kusu komercnich letadel a trzby z oblasti
obrany a sluzeb. Provozni marze stoupla meziroéné o 0,2 p.b. na 11,2 %. Cisty zisk vzrostl oproti stejnému
obdobi v pfedeSlém roce o 26 % a zisk na akcii o0 30 %. Boeing za posledni tfi mésice vyplatil na dividendach
1,0 mid. USD a zpétné odkoupil akcie v hodnoté 3,0 mid. USD. Spole¢nost Boeing déle zvefejnila Upravu
vyhledu na rok 2018, pfi¢emz trzby o¢ekavaji v rozmezi 97 az 99 mid. USD (oproti pfedchozimu oekavani 96
az 98 mld. USD). Vyhled provozniho cash flow se nezménil a stale se drzi na rozmezi 15,0 az 15,5 mid. USD.
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USA

Zménila se dale ¢ast trzeb v oblasti Defense, Space & Security a to z 21,5 — 22,5 na 22,0 az 23,0 mid. USD.
Provozni marzi v oblasti komerénich letoun oekavaji nad hranici 11,5 %, pficemz provozni marze u letadel
v oblasti Defense, Space & Security planuji drzet mezi 10,0 az 10,5 % (nizSi oproti oéekavani 11 % ze zacatku
roku.

« Coca-Cola 25/7 - Napojarsky gigant Coca - Cola reportoval za druhé ¢tvrtleti fiskalniho roku 2018 vysledky
nad odhady analytikd. K solidnimu reportu pfispéla zejména €isla z prodeju zdravych napoju a taktéz uspésné
snahy o snizovani nakladl. Zisk na akcii v ocisténé podobé (0,61 USD/akcie) predCil konsensus analytiki
oslovenych agenturou Bloomberg o jeden cent. Celkové trzby firma vykazala za druhé &tvrtleti o zhruba 360
miliond dolart nad konsensem (8,9 mid. USD vs. o€. 8,54 mld. USD). Sledovany ukazatel organickych trzeb ve
druhém ¢&tvrtleti v komparaci se druhym kvartadlem minulého roku vzrostl 0 5 %. Pro cely fiskalni rok 2018 Coca
- Cola nadale o¢ekava rlist komparativnich trzeb v rozmezi 8 % az 10 %.

« Facebook 26/7 - Nejvétsi socialni sit svéta reportovala Cisla za druhy kvartél fiskalniho roku 2018. Facebook
se v after - marketu vyrazné propadl, kdyz firma vykazala &isla na Urovni vynosl pod trznimi odhady. Zisk na
akcii v ocisténé formé sice konsensus trhu prekonal, ale investory vystraSila zejména &isla, ktera ukazuji na
zpomalovani tempa rdstu novych uzivatelt. Spole¢nost uvedla, ze zhruba milion uzivatell v Evropé v minulé
Ctvrtleti prestalo Facebook vyuzivat. Poget novych uzivateld meziroéné vzrostl o 11 %, coz je o 2 procentni
body méné nez v prvnim kvartale. Na prvni kvartalni report po nedavném skandalu s Cambridge Analytica tak
akcie v poobchodni fazi reagovaly propadem az o 24 %. Ne pfili§ pozitivni vysledky Facebook navic doplnil
veskrze negativnim earnings callem. Firma varovala, ze celkové vynosy by mély v pfistich dvou kvartalech
zpomalit o jednotky procentnich bodu. Za ocekdvanym zpomalenim vynost Facebook uvadi zejména
implementaci novych postupl pfi kontrole dat, které uzivatelé sami o sobé poskytuji a také nepredikovatelnost
cen reklam zadavanych do tzv. stories - kratkych 24 hodin trvajicich fotografii ¢i videi pfidavanych na socialni
sit.Facebook také varoval, ze provozni marze se v nasledujicich letech mohou snizovat ze sou¢asné Urovné
44 % az k urovnim kolem 30 %.

* Qualcomm / NXPI 26/7 - VcEera dostala cervenou chystana akvizice holandské spole¢nosti NXP
Semiconductors ze strany amerického Qualcommu v planové hodnoté 44 miliard dolarii. Americka spole¢nost
se po skoro dvou letech rozhodla vzdat boj o prevzeti nizozemské firmy. Kdmenem Urazu se stal ¢insky
regulator, ktery odmitl transakci schvalit. Qualcomm mél deadline do véerejSiho dne, nadale se jiz nechysta
snahy o koupi NXP prodluzovat.

¢ Intel 26/7 - NejvétSi svétovy vyrobce polovodi€u Intel zvefejnil hospodarské vysledky za druhy kvartal roku
2018. Vysledky byly lepsi nez analyticky odhad jak na drovni trzeb, tak na Urovni zisku, nicméné akcie vyrazné
ztraci z davodu naznaceného zhorSeni marzi a oddaleni prodeje desetinanometrovych procesort. Trzby ve
druhém kvartale rostly meziroéné o 15 % na rekordnich 16,96 mid. USD. Cisty zisk meziro&né& vzrostl dokonce
0 78 % na necelych 5 mid. USD. Spole¢nost vygenerovala ve druhém kvartéalu provozni cash flow 7,4 mid.
USD, formou dividend vyplatila 1,4 mld. USD a odkoupila 76 milion akcii v hodnoté 3,9 mld. USD. Divize
serverovych procesortl (DCG — Data Centre Group) zvySila trzby meziroéné o 27 % na 5,5 mld. USD diky silné
poptavce poskytovateld cloudovych a komunikacnich sluzeb. Spole¢nost ocekava, ze ve tretim kvartéle utrzi
18,1 mid. USD a vygeneruje zisk 1,09 USD na akcii, zatimco analytici o¢ekavaji trzby ve 3Q 17,6 mld. USD a
zisk 1,08 USD na akcii. Pro cely fiskalni rok 2018 by trzby mély dosahnout vyse 68,5 mid. USD a zisk 4,1 USD
na akcii.

Ocekavané udalosti
e 31/7 Osobni pfijmy a vydaje
e 31/7 Index nakupnich manazer(i Chicago
« 1/8 ISM v pramyslu
e 1/8 FED —rozhodovani o sazbach
e 2/8 Primyslové objednavky

Vysledky firem:
»  30/7 Caterpillar
e 31/7 Pfizer, Procter&Gamble, Apple
. 1/8 Humana, Apache, Tesla
e 2/8 DowDuPont
e 3/8 Berkshire Hathway
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Némecko

Némecky DAX si pfipsal velmi dobrou vykonnost, kdyz si index DAX pfipsal rist o 2,38 %. Na tydenni bazi roste
némecky trh jiz Ctvrty tyden v fadé. Vykonnost z tohoto tydne byla rovnéz nejsilnéjSi od zacatku bfezna letoSniho roku.
Index DAX se dokazal vratit nad hranici 12.800 bodu a bylo to pfedevSim na pozadi zavéri dohody mezi pfedsedou
Evropské komise Junckerem a US prezidentem Trumpem, ktefi jednali o budoucnosti obchodnich vztah(l. Dohoda by
méla panovat na tom, ze se bude usilovat o zruSeni celnich opatfeni a subvenci na priimyslové zbozi. V priibéhu
nésledujicich jednani by neméla byt zavadéna zadna nova celni opatfeni. Ze zavérd tézily pfedevSim automobilky.
Volkswagen i BMW pfidal za tyden o vice jak 4 %. RUst o neceld 4 % predved! i Daimler, ktery sice nepfedstavil nijak
oslnivé vysledky, ale po pfedchozim varovani ohledné snizeni vyhledu pfi obchodovani pfevazil optimismus z uzaviené
dohody. Ne vSude v automobilovém sektoru bylo vSak veselo. Fiat svymi vysledy nepotésil a navic firma oznamila, ze
zemrel jeji byvaly $éf Sergio Marchionne. Titul oslabil 0 15 %. V leteckém pramyslu se nedafilo Ryanairu (-7 %).
Z reportujicich spolecnosti slabsi vykonnost reportoval i BASF (-0,54 %). V ramci zasedani ECB nepadla zadna nova
zasadni informace, termin ukon&eni nékupu aktiv byl potvrzen ke konci roku, stejné tak zavarek ponechat sazby beze
zmény do poloviny 2019.

Index 20.7.2018 27.7.2018 Zména
DAX 30 12 561,42 12 860,40

Klicové udalosti

NEMECKO
*  Slozeny index nakupnich manazert Markit/BME (Cervenec - pfedbézny): aktualni hodnota: 55,2 b., o¢ekavani
trhu: 54,8 b., pfedchozi hodnota: 54,8 b.
e Index IFO podnikatelského klimatu (Cervenec): aktualni hodnota: 101,7, oGekavani trhu: 101,5, pfedchozi
hodnota: 101,8
* Index IFO ocekavani (¢ervenec): aktualni hodnota: 98,2, oéekavani trhu: 98,3, pfedchozi hodnota: 98,6

EUROZONA

* Slozeny index nakupnich manazert Markit (Cervenec - pfedbézny): aktualni hodnota: 54,3 b., o¢ekavani
trhu: 54,8 b., pfedchozi hodnota: 54,9 b.

«  Evropska centralni banka na dnesnim zasedani Rady guvernérd ni¢im neprekvapila. Urokové sazby zlistavaji
na stavajicich drovnich, stejné tak program nakupu aktiv, ktery by mél postupné skoncit na konci roku. ECB
opét zopakovala, ze Urokové sazby zlistanou na stavajicich Urovnich az do léta 2019. VSe je podminéno
vyvojem inflace v souladu s prognézou.

Firemni zpravy

e Linde 25/7 - Linde, dodavatel technickych a specialnich plyn, reportovala vysledky za druhy kvartal. Trzby a
EBIT prekonaly o¢ekavani Bloomberg. Spole¢nost dale potvrdila vyhled na zbytek fiskalniho roku a pfiblizila
pokracovani fuze se spole€nosti Praxair. Trzby v meziroénim vyjadfeni prekonaly ocekavani (analytik(
Bloomberg), ktery byl stanoven mezi 4,13 az 4,20 mid. EUR. EBIT vzrostl meziro¢né na 632 mil. EUR a
prekonal tak konsensus (540,3 mil. EUR). Spole¢nost Linde krom vysledk( za druhy kvartal také potvrdila
vyhled na rok 2018. Trzby po pfechodu na Uc€etni standard IFRS 15 o€ekavaji na urovni hodnot z roku 2017
s moznym rustem az o 4 %. U provozniho zisku (o€isténym o efekt ménovych kurzl) predpokladaji mozny riist
az 5 % oproti 2017. Z inzenyrské divize ocekavaji trzby v rozsahu 2,2 az 2,6 mld. EUR. Provozni marzi v této
divizi vidi spole€nost okolo 9 %. Navratnost vynalozeného kapitalu (ROCE) planuji drzet okolo 10 %.

« Deutsche Bank 25/7 - Deutsche Bank reportovala ziskovost nad odhady. Celkové vynosy stagnovaly; vynosy
z obchodovani s fixnimi aktivy nize y/y o 17 %. Bance se dafi plnit cile ve snizovani stavl. Ziskovost pred
zdanénim banka vykazala na 711 milionech eur a Cisty zisk pak na drovni 401 miliond eur. V meziro€ni
komparaci se tak jedna o 13%, respektive 14% pokles, avSak analytici v konsensus ocekavali ¢isla vyrazné
mensi (konsensus Cistého zisku 209 miliond eur). Problematicka divize korporatniho a investi¢niho
bankovnictvi zaznamenala za druhé &tvrtleti smisené vysledky. Celkové vynosy meziroéné poklesly o 1 %, coz
vSak bylo z ¢asti zplsobeno jednorazovymi efekty. Bedlivé sledované vynosy z obchodovani s fixnimi aktivy
posléze ve srovnani se druhym kvartadlem roku 2017 poklesly 0 17 % na 1,4 miliardy eur. Analytici ocekavali
pro divizi obchodovani s fixnimi aktivy vynosy o 10 % vy$§i, nez banka reportovala. Divize obchodovani s
akciemi zaznamenala meziroéni pokles mensi, konkrétné 6%. Na restrukturalni aktivity banka vynalozila 239
milionG eur, coz je vice nez zdvojnasobeni oproti druhému Etvrtleti roku 2017. Cost - income pomér se ve
druhém ¢&tvrtleti mirné snizil, a to z 87,8 % na 86,4 %. Kapitalova pfimérenost Tier 1 meziro¢né vzrostla o 0,3
procentniho bodu na 13,7 %. Cil banky zlstava nad 13 %. Pakovy pomér Tier 1 vzrostl ze 3,7 % na 4,0 %.

« Daimler 26/7 - Némecky automobilovy gigant Daimler reportoval ve druhém ¢&tvrtleti fiskalniho roku 2018
pokles celkovych trzeb i ziskovosti. Spole¢nost jiz pfed tydnem upozoriovala na to, ze zisk v tomto fiskalnim
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roce bude nizSi oproti roku minulému, a to ¢aste¢né z titulu spiralovitych zavadéni celnich opatfeni na trase
USA - Cina. Ziskovost Daimleru za posledni tfi mésice byla o cca 700 miliont dolard nizsi ve srovnani s rokem
2017 a dosahla urovné 1,8 miliardy eur. Stejné tak zisk pfed zdanénim a droky (EBIT) klesal meziro¢né
vyrazné, konkrétné zhruba o 1,1 miliardy eur z 3,7 miliard eur na 2,6 miliardy eur. Navic zlstal pod trznim
ocekavanim. Daimler vysvétluje slabsi vysledky své nejvétsi divize Mercedes - Benz zejména docasnymi
nepfiznivym cenovym prostfedim a zavadénim celnich tarifG. Celkové trzby koncernu zlstaly pod hodnotou ze
druhého kvartalu roku 2017, a to i pfesto, ze prodeje vozd mezirocné o 1 % vzrostly a dosahly drovné 833 tisic.
Za mezirocnim poklesem trzeb vidi automobilky vliv sménnych kurzli, pfi¢emz vyjadfeno v konstantnich
sménnych kurzech trzby meziro€né o 2 % vzrostly. Pfed nékolika dny zvefejnil Daimler profit warning, kde
zmifioval, Ze zvy$ena importni tarifni cla pii importu do Ciny mohou mit dopad do prodeju.

« BASF 27/7 - Némecky chemicky koncern BASF reportoval vysledky za 2Q 2018. | pfes lepSi nez ocekavané
trzby ziskovost zaostala za oCekavanimi. Trzby koncernu meziroéné vzrostly o 3 % na 16,78 mid. EUR.
Prodejni objemy pFispély 3 procentnimi body, ceny 6 p. b., 0 6. p. b. v8ak rlst trzeb zaroven snizily pohyby
ménovych kurzl. OgCistény provozni zisk EBIT mezironé vzrostl o 5 %, zaostal vSak za vSemi odhady
analytikG oslovenych agenturou Bloomberg. Tazen byl predevSim zlepSenim vysledkd divize ropy a plynu.
Dokonéeni nékupu aktiv, ktera spole¢nost koupila od Bayeru v ramci jeho fuze s Monsantem, je oGekavano
vsrpnu. Pod kfidla koncernu BASF prejde 4500 pracovnikd. Spole€nost i nadale ofekava mirny rust
celoro¢niho zisku a ocisténého zisku EBIT.

Ocekavané udalosti — Némecko
« 30/7 CPI
e 31/7 Maloobchodni trzby

Ocekavané udalosti — Eurozéna
¢ 31/7 Nezaméstnanost
« 31/7 HDP

Vysledky firem
«  31/7 Fresenius, Deutsche Lufthansa
* 1/8 Volkswagen, Infineon
e 2/8 BMW, Siemens
e 3/8 Allianz
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Upozornéni

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka. Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou
poskytovéany Fio bankou, a.s. (déle ,Fio®). Fio je &lenem Burzy cennych papiri Praha, a.s. a tvarcem trhu emise PHILIP MORRIS CR
(obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP. VSechny zvefejnéné
informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na
zménu rozhodnych skute¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vydany, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investiéni rozhodnuti, aby pfed 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 doporuéenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, ze nevlastni istou dlouhou ani kratkou pozici
prevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez
5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema s Zzadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investiénimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio (ani jind osoba patfici do téZze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi€nich nastroji vydanych emitentem. Odména osob, které se
podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo jiné osoby patfici do téze skupiny, ani od obchodnich
poplatkd, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporuéeni urcitého
stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi€nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi €astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Za Fio banka, a.s. dokument vytvorili

David Brzek (makléf), Lukas Brodnicek (maklér), Josef Dudek (maklér), Pavel HadrouSek (makléf), David Lamac (makléF), Daniel
Marvan (maklér), Lubos Bedrik (makléf), Martin Varecha (makléf), Jan Raska (analytik), Michal Kfikava (analytik), Jan Tomanek
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