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Vyvoj akcii ArcelorMittal

Véazeni klienti,

v dalS$im vydani prehledu zahraniCnich akcii opét naleznete tradi¢ni souhrn zprav ke
sledovanym tituldm. Pfipominame, Ze sledované akcie nejsou doporuéenim pro sestaveni
portfolia. Nutnym kritériem pro zafazeni na seznam sledovanych titul(l je nakupni doporuceni
od SG CIB (Investi¢ni bankovnictvi Société Générale). Uvedené tituly povazujeme za

fundamentalné stabilni se zajimavym rlstovym potencidlem a zaroven poskytujici zajimavou
volatilitu pro kratkodobé obchodovani.

Seznam sledovanych akcii

Titul Sektor* Cenak Ména Cil SG Rustovy Div. vynos (%)
27.V.16 potencial (%) 12m odhad
ArcelorMittal tézba a ocel +1 4,4 EUR 4,5 3,0 0,0 0,0
Axa pojistovnictvi  +1 22,6 EUR 32,0 41,9 4,9 5,3
Bank of America banky - 14,7 USD 18,0 22,4 1,4 1,8
Carrefour maloobchod  +1 24,4 EUR 35,0 43,3 2,9 3,1
Commerzbank  banky +1 7,8 EUR 11,0 41,2 0,0 3,3
Daimler automobily +1 60,7 EUR 78,0 28,6 5,4 55
Imperial Brands tabak +1 3766,5 GBp 4 250,0 12,8 3,8 41
Michelin automobily +1 91,2 EUR 104,0 14,0 3,1 3,4
RoyalDutchShell ropa a plyn +1 1689,5 GBp 1660,0 -1,7 7,5 7,6
Sanofi farmacie +1 73,6 EUR 104,0 41,3 4,0 41
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Zdroj: Bloomberg, SG Equity Research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka * hodnoceni evropskych sektort podle SG CIB
(+1 znamena nadvazit, -1 podvazit, 0 je neutralni vaha) z analyzy ,, The Big Picture“ z 17. 3. 2016; pro americké sektory SGCIB doporu¢eni nema

Otevrena kratkodoba doporuceni

Spoleénost otevieni cena ména cil stoploss horizont akt.cena zisk/ztrata
Daimler 8.4.2016 59,5 EUR 70,0 52,0 3 meésice 60,7 1,9%
Carrefour 6.5.2016 23,8 EUR 26,8 21,5 3 mésice 24,4 2,6%
Sanofi 13.5.2016 68,4 EUR 77,0 63,0 3 meésice 73,6 7,6%

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, Bloomberg, SG Equity Research

ArcelorMittal

» Odkup dluhopist: Ocelafska spoleénost ArcelorMittal se v rdmci snizovani dluhu snazi
odkoupit své nejvice nakladné dluhopisy splatné v roce 2019, které nesou kupon 9,85 %.
Firma ma v souc¢asnosti hotovost k odkupu dluhopist diky dubnovému navySeni kapitalu o
3 mid. USD.

= Antidumpingové vySetiovani: Tento tyden se objevily spekulace, Ze Evropska komise
rozsifi antidumpingové vySetfovani ohledné dovoznich cen oceli z ginskych importl také na
Turecko, Rusko, Brazilii, iran a Ukrajinu. Akcie ArcelorMittal v reakci vyskocily o 7 %.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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Vyvoj akcii Carrefour

usbD

—————— camelowr 200K primes

26

P
24

23

4/5 9/5 145 195 245

Zdroj: Bloomberg

Vyvoj akcii Commerzbank
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Axa

= Konec investic v tabakovém primyslu: PojiStovna Axa rozhodla o ukonéeni investic
v tabakovém odvétvi a v tiskové zpravé uvedla, Ze se zbavi akcii a dluhopisl tabakovych
podnikd v hodnoté 1,8 mid. EUR. Zamérem tohoto kroku je snaha o omezeni koufeni a
pojistovna upozornila, Ze investice v této oblasti jsou v rozporu s jejimi aktivitami v oblasti
zdravotniho pojisténi.

Bank of America

» Béhem poslednich dvou tydnd nebyly zvefejnény zadné podstatné informace.

= Vyvoj ceny akcii: Akcie Bank of America si za posledni dva tydny polepSily o zhruba
2,5 %. Pomohl jim predevs§im zapis z posledniho zasedani Fedu a komentare nékterych
americkych centrdlnich bankéf o moZném zvySeni Urokovych sazeb na c&ervnovém
zasedani. Pravdépodobnost tohoto kroku se predtim pohybovala pouze na 5 %. VysSsi
Urokové sazby podpoii marze finanénich podnikl a tim i celou ziskovost.

Carrefour

= Vstup spoleénosti na kerisky trh: Carrefour otevrel svij prvni supermarket v Keni. Cilovou
skupinou jsou spotrebitelé s vySSimi pFijmy. Svym vstupem tak bude konkurentem hlavnimu
leaderovi spole¢nosti Nakumatt, ktera cili na stejnou skupinu obyvatelstva. B&€hem roku by
fetézec mél otevfit i svdj druhy obchod. Kerisky maloobchod patii mezi nejrychleji rostouci
trhy.

Commerzbank

m Za posledni dva tydny nebyly zvefejnény zadné podstatné informace.

= Doporucéeni SG: Analytici Société Générale minuly tyden potvrdili svou ro¢ni cilovou cenu
11 EUR za kus. Akcie Commerzbank podle SG nabizi vysoky potencial ke zhodnoceni
z pfipadé pfiznivého vyvoje hospodareni firmy, zatimco riziko poklesu je vyrazné mensi
s ohledem na velmi atraktivni ocenéni. Akcie Commerzbank se totiz obchoduji pouze na 0,3x
své Ucetni hodnoty, coz je v rdmci zdpadni Evropy srovnatelné jen s nizko kapitalizovanymi
italskymi a portugalskymi bankami. Ukazatel kapitalové pfiméfenosti Commerzbank je pfitom
solidnich 12 %, coz s velkou rezervou splfuje regulatorni pozadavky.
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Vyvoj akcii Daimler
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Vyvoj akcii Imperial Brands
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Vyvoj akcii Royal Dutch Shell
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Daimler

» Divize nakladnich vozl: Daimler minuly tyden snizil svou pfedpovéd leto$ni zmény
provozniho zisku v divizi nakladnich automobilll ze ,stabilni“ na ,vyrazny meziroéni pokles®.
Nesplnilo se totiz oekavani firmy ohledné rdstu objedndvek v USA a Daimler zaroven
pocituje slabsi poptavku v Brazilii, Indonésii, Turecku a na Stfednim vychodé. Cil spole¢nosti
pro konsolidovany provozni zisk ale zlstal zachovan (,mirny meziroéni rlst“). Analytici
Société Générale v reakci potvrdili svou ro¢ni cilovou cenu pro akcie Daimler ve vySi 78 EUR
na akcii. Podle SG sice zprava naznacuje snizeni zisku v divizi nakladnich voz( zhruba o
10 % y/y (SG doposud c¢ekala pokles o 4 %), prognéza konsolidovaného provozniho zisku
ale zlstala zachovana (podle SG +2 % y/y).

Imperial Brands

= Béhem poslednich dvou tydnd nebyly zvefejnény zadné podstatné informace.

» Vyvoj ceny akcii: Akcie Imperial Brands v pribéhu poslednich dvou tydn( klesla az o
témér pét procent, coz bylo ovlivnéno i tim, Ze prestala byt obchodovana s narokem na
dividendu ve vysi 23,50 GBp na akcii. V poslednich dnech vsak diky panujici optimistické
naladé své predchozi ztraty vymazala a nyni se pohybuje na Urovni pfed dvéma tydny.

Michelin

m Za posledni dva tydny nebyly zvefejnény zadné podstatné informace.

= Vyvoj ceny akcii: V uplynulém tydnu se zacala akcie Michelin obchodovat bez naroku na
dividendu ve vysSi 2,85 EUR na akcii. To se odrazilo i na poklesu ceny, ktery vSak diky
pfiznivému sentimentu na trhu akcie jiz vymazala a aktualné se obchoduje pobliz Urovni
z pocatku mésice.

Royal Dutch Shell

» Dividenda: Akcie Royal Dutch Shell se od 19. kvétna obchoduji bez prava na kvartalni
dividendu ve vysi 0,47 USD na akcii. Dividenda bude vyplacena 27. €ervna.

= Usporna opatieni: Royal Dutch Shell planuje rozsifit snizovani po&tu zaméstnancd o dalsi
2 200, ¢imz by méla redukce dosahnout celkem 12 500 pozic. Firma ke konci loriského roku
zaméstndvala skoro 95 tisic lidi. Ddvodem jsou jednak synergie po akvizici firmy BG, ale i
nutnost hledat Gspory kvdli nizkym cenam ropy. Royal Dutch Shell déle chce snizit své
zadluzeni o 10-20 mid. USD (Cisty dluh firmy nyni dosahuje pfiblizné 70 mid. USD).
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Vyvoj akcii Sanofi
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Sanofi

m Mozna akvizice: Sanofi stale usiluje o prevzeti americké biotechnologické firmy
Medivation. Nabidku 9,3 mid. USD (52,5 USD na akcii) pfedstavenstvo Medivation odmitlo,
Sanofi naznacuje navySeni ceny. Akcie Medivation se nyni obchoduji okolo 60 USD za kus.
Podle zdroji agentury Bloomberg zvazuji podani nabidky také jiné biotechnologické
spolec¢nosti Celgene Corp a Gilead Sciences.

» Dividenda: Akcie Sanofi se od 10. kvétna obchoduji bez prava na dividendu z loriského
zisku ve vySi 2,93 EUR na akcii. Dividenda byla vyplacena 12. kvétna.

= Kratkodobé doporuceni KB: 13. kvétna jsme doporucili koupit akcie Sanofi, protoze nam
pfisly atraktivni z pohledu fundamentalni i technické analyzy. Kratkodobou cilovou cenu jsme
stanovili na 77 EUR, investi¢ni horizont na tfi mésice a stop loss pokyn na 63 EUR.
Doporuceni je momentalné v pfiblizné 7% zisku.

Ocekavané udalosti v nasledujicich tydnech

Datum Spolecnost Udalost
1. Gervna Bank of America Prvni obchodni den bez prava na dividendu (0,05 USD/akcii)
8. ¢ervna Imperial Brands Investorsky den
21. ¢ervna Axa Investorsky den

Zdroj: Bloomberg

Statistika vyvoje kurz

Titul 1 mésic 3 mésice 1 rok od zaé. roku
ArcelorMittal -8,6 71,4 -44,9 445
Axa -0,8 11,0 -6,7 -10,6
Bank of America -2,1 15,7 -12,2 -12,7
Carrefour -5,1 0,8 -23,6 -8,3
Commerzbank -6,0 4,9 -37,1 -18,6
Daimler -3,4 -3,2 -32,0 -21,8
Imperial Brands 2,8 -0,1 11,0 5,0
Michelin -6,5 10,0 -10,9 3,8
RoyalDutchShell -7,0 3,3 -14,7 9,5
Sanofi -4,4 -0,1 -21,3 -6,4
pramér sledovanych akcii -4,1 11,4 -19,2 -1,6
Index S&P 500 (USA) -0,2 7,3 -1,6 2,3
Index Stoxx 600 (EU) 0,1 51 -14,8 -4,7

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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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 nakupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou
zaloZeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost
a uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti.
Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

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

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dal8ich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné autor( tohoto
dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiCni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich
odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spolenosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouZitim tohoto
dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory.
Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedena 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.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekdvand budouci vykonnost je zaloZena na
predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota
investice mlze stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v
jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurzll s moZznym pozitivnim nebo negativnim dopadem
na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komercni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych
pravnich predpisl, a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby
zabranila moznému stfetu zajmQ0 pfi tvorbé investiénich doporuéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢&lenéni
zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluS§nymi
pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercéni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancii, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporudeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu
nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk
Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedend v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam,
které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila investi¢ni doporuc¢eni jednotlivym
emitentdim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu
pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

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