KB

| Akciové trhy |

EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM
27. kvétna 2016

Ranni zprava z akcioveho trhu

Asijské akcie zaznamenaly prvni zisk po ¢tyrech tydnech poklesu
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Hlavni udalosti
» Agentura S&P sniZila rating dluhopisi NWR z CCC- na D.
m Zapadoevropské akcie by dnes mély otevrit v blizkosti v€erejsiho zavéru.

» Z makroekonomickych ukazateld dnes bude zajimavy predev§im zpfesnény odhad
amerického HDP za Q1 16.

= Analytici Société Générale vCera zvysili doporu€eni pro akcie Spanélské stavebni firmy
Cementos Portland z ,prodat” na ,drzet".

Prehled obchodovani na akciovych trzich (8:15)

Evropa Severni Amerika Asie/Pacifik
Index Hodnota %zména Index Hodnota %zména Index Hodnota %zména
Euro Stoxx 50 3071 0,3 S&P 500 2090 0,0  JP (Topix) 1350 0,5
Stoxx Eur. 600 349 0,1 Finance -0,6  JP (Nikkei225) 16 835 0,4
UK (FTSE100) 6 266 0,0 Ropa a plyn -0,4 HK (HangSeng) 20533 0,7
FR (CAC40) 4513 0,7 Technologie 0,2 CN (Shanghai) 2821 -0,1
DE (DAX) 10 273 0,7 Zdravotnictvi 0,0 TW (Taiex) 8464 0,8
CZ (PX) 891 0,1 DJ Ind. Avg. 17 828 -0,1 KO (Kospi) 1969 0,6
PL (WIG20) 1849 1,0 Nasdag Comp. 4902 0,1 IN (Sensex30) 26 523 0,6
HU (BUX) 26 657 -0,2  S&P/TSX 14 049 0,0 AU (ASX200) 5406 0,3

Zdroj: Bloomberg, SG Equity research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka. Kurzy z posledniho obchodovani pifed vydanim ranni
zZpravy.

Nedavna investi¢ni doporuéeni KB/SG

Zdroj: Bloomberg

Vyvoj sektorti v EuroStoxx 600

Titul Doporuéeni Cilova cena Pohyb Datum Zména Potencidl Akt.cena 1 rok Div.vynos
Pegas Nonwovens Koupit 863,0 CZK = 20.5. 2% 8% 796,8 3,2% 4,4%
Fortuna Drzet 96,0 CZK - 22.3. 1% 1% 86,2 -9,0% 4,4%
02 Czech Rep. Drzet 260,0 CZK - 22.3. -9% 13% 230,3 307,7% 6,8%
Cementos Portland Drzet 6,0 EUR + 26.5. 0% 1% 6,0 -14,7% 0,0%
JSW Drzet 17,0 PLN + 25.5. -2% 12% 15,2 -8,2% 0,0%
Immofinanz Prodat 1,9 EUR - 23.5. 2% -8% 21 -17,9% 3,0%
Solocal Group Drzet 4,8 EUR - 20.5. -32% 55% 3,1 -78,2% 0,0%
Constellium Drzet 5,6 USD - 20.5. 1% 7% 52 -62,6% 0,0%
Kuka Drzet 115,0 EUR - 20.5. 1% 7% 107,6 51,8% 0,6%

0,9%

Zdroj: Bloomberg

SOCIETE
GENERALE
GROUP

Zdroj: Bloomberg, SG Equity research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka. ,.+“ znamena zvys$eni investi¢niho doporuceni, ,,-,, snizeni,
doporuéeni a ,=“ ponechani stejného doporuéeni. Pole ,zména“ uvadi vyvoj kurzu dané akcie od vydani doporuceni

Obchodovani na zamorskych trzich

Hlavni americké akciové trhy vCera nakonec nepatrné klesly. Z makroekonomickych Cisel
prekvapil silny rdst dubnovych objednavek zbozi dlouhodobé spotieby, po ocisténi o dopravni
sektor ale objednavky prekonaly konsensus trhu jen tésné. Dafilo se maloobchodnim
prodejcdim nebo technologickym titullim, energeticky sektor naopak korigoval své predchozi
zisky.

Nocni obchodovani na asijskych trzich bylo ve znameni mensich ziskl. Kontinentalni index
MSCI Asia Pacific tak za cely tyden pfidal 1,4 %, coz znamenalo jeho prvni zisk po ¢tyfech
klesajicich tydnech. Dnes se dafilo napfiklad japonskym burzam, které podpofily spekulace od
odsunuti zvySeni dané z obratu. Pfes 3 % naopak ztratily akcie vyrobce elektroniky Lenovo
Group v reakci na vysledky hospodateni pod ocekavanim analytikd.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Agentura S&P snizila rating
dluhopistl NWR z CCC- na D.
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Burza cennych papira Praha

Spole¢nost Cena 2Zména 1rok 12M min 12M max Akt. P/E Div.vynos* Doporuéeni Cilova cena
CEZ 432 0,3%  -32,5% 362 683 10,0 9,3% Koupit 420
CME 57 0,2% -9,0% 43 69 n.a. 0,0% Drzet 60
Erste Bank 665 0,8% -7,6% 580 786 10,3 2,0% Koupit 892
Fortuna 86 1,4% -9,0% 56 105 8,5 6,9% Drzet 96
Komeréni banka 976 -1,5% -7,3% 906 1142 17,4 6,4% - -
Moneta Money Bank 76 0,3% n.a. 68 76 n.a. n.a. - -
NWR 0,1 0,0% -70,8% 0,1 0 n.a. 0,0% Prodat -
O2CR 230 0,6% 307,7% 49 266 13,8 6,9% Drzet 260
Pegas Nonw. 797 2,8% 3,2% 685 967 10,8 4,2% Koupit 863
Philip Morris CR 12749 2,0% 17,3% 10400 13696 13,6 7,2% Koupit 11 890
Pivovary Lobkowicz 206 0,0% 14,8% 178 218 n.a. n.a. - -
Stock Spirits 58 0,9%  -24,5% 39 77 13,8 2,1% - -
Unipetrol 176  -0,2% 4,6% 139 195 n.a. 0,0% - -
VIG 536 -0,6% -44,7% 495 982 34,8 3,0% - -

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum Komeréni banky. *posledni vyplacena dividenda

NWR

Agentura S&P sniZila rating dluhopis NWR z CCC- na D, coz znadi trvalou neschopnost
dluznika dostat svym zavazkm.

Snizeni ratingu je logickym krokem vzhledem k Upadku kliCové dcefiné spolec¢nosti OKD.
Obchodovani s akciemi NWR bylo pozastaveno na neurcito a podle naseho nazoru jiz nebude
nikdy obnoveno.

Cena (CZK) Trzni kapitalizace (mld. CZK) Volné obchodovatelné (%) Zména od zaéatku roku (%)
0,07 0,18 38,6 -30,0
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Odekavané udalosti na BCPP v néasledujicich tydnech

Datum Spole¢nost Udalost
3. erven CEz Radna valna hromada
8. Cerven CEZ Prvni obchodni den bez prava na dividendu 40 K¢ na akcii
15. ¢erven Pegas Nonwovens Radna valna hromada
21. éerven Unipetrol Radna valna hromada

Zdroj: Bloomberg, spole¢nosti

27. kvétna 2016 | 2



B B

[
d

Py

2

KB EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM

Ekonomicky a strategicky vyzkum
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Michel Martinez
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Cina

Wei Yao
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SG VYZKUM RUZNYCH TRiD AKTIV - DLUHOPISOVY TRH A MENOVE KURZY
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢&i prodeje
jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou vyzvu &i pobidku k jeho ndkupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde
obsazené informace a nazory pochéazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s.
povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z
toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory
Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na
obchodech s investi¢nimi nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvdrce trhu pro investi¢ni
nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchod( s investi¢nimi nastroji nebo od
nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké,
véetné autor( tohoto dokumentu, mohou pfileZitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné
v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spolec¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem véazani pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za Skodu
zplUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je uréen
primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrZi jind nez vyse
uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si
zaroven vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti
o vhodnosti investice, protoZe investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro
vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je
zaloZena na predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna
investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni zaruéena navratnost plvodni
investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku
vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurzll s moZnym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu
investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve
smyslu prislunych pravnich predpis(i, a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni
banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé investi¢nich doporucenti,
a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi Utvary
Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci
Komeréni banky, a.s. postupuiji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni podminéno nebo
z4avislé na objemu nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v
tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto investiénich nastrojd. Hodnoceni autor(
investiCnich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astec¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k
dispozici osobam, které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila
investi¢ni doporuceni jednotlivym emitentdm pied jejich zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu
prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na

uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz



