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Hlavni udalosti
= PMCR se k vyrobku IQOS vyjadii na své valné hromads.
m Zapadoevropské akcie tyden zahaji poklesem.

» Makroekonomicky kalendaf pro dneSek nabizi pouze némeckou podnikatelskou divéru
institutu Ifo. Béhem tydne se pak dockame spotiebitelskych cen a ukazateld sentimentu
z eurozény, ve Spojenych stdtech zaujmou pozornost predev§im osobni pfijmy a vydaje,
cenové deflatory PCE nebo nékteré indikatory dlvéry.

= Analytici Société Générale snizili doporuceni némeckému distributorovi elektfiny E.ON na
Drzet.

Pfehled obchodovani na akciovych trzich (8:15)

Evropa Severni Amerika Asie/Pacifik
Index Hodnota Zména Index Hodnota Zména Index Hodnota Zména
EuroStoxx 50 3444 -0,2%  S&P 500 2344 -0,1%  JP (Topix) 1524 -1,3%
EuroStoxx 600 377 -0,2% Finance -0,1%  JP (Nikkei225) 18 986 -1,4%
UK (FTSE100) 7 337 -0,1% Ropa a plyn -0,5% HK (HangSeng) 24193 -0,7%
FR (CAC40) 5021 -0,2% Technologie 0,0%  CN (Shanghai) 3265 -0,1%
DE (DAX) 12 064 0,2% Zdravotnictvi 0,0%  TW (Taiex) 9877 -0,3%
CZ (PX) 983 0,2%  DJ Ind. Avg. 20 597 -0,3% KO (Kospi) 2156 -0,6%
PL (WIG20) 2235 0,0%  Nasdag Comp. 5829 0,2%  IN (Sensex30) 29 208 -0,7%
HU (BUX) 32097 -0,1%  S&P/TSX 15443 0,1% AU (ASX200) 5747 -0,1%

Zdroj: Bloomberg, SG Equity research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka; kurzy z posledniho dne obchodovani

Nedavna investiéni doporuceni KB/SG

Titul Doporuéeni Cilovda cena Pohyb Datum 2Zména Potencidl Akt.cena 1 rok Div.vynos
VIG Koupit 26,0 EUR nové 3.03. -2,4% 15,0% 22,6 21,1% 3,7%
02 Czech Republic Drzet 267,0 CZK - 31.01. 8,0% -5,3% 282,0 12,4% 6,7%
02 Czech Republic Koupit 267,0 CZK + 9.12.  20,0% -5,3% 282,0 12,4% 6,7%
E.ON Drzet 7,8 EUR - 27.03. -0,8% 9,0% 72 -0,4% 3,9%
Allianz SE Prodat 155,0 EUR - 23.03. -0,3% -8,1% 168,7 17,4% 4,6%
Cegedim Drzet 27,3 EUR + 22.03. 0,0% 5,0% 26,0 55% 1,2%
PKP Cargo Drzet 64,0 PLN - 22.03. 3,0% -2,9% 65,9 57,5% 0,2%
Bourbon Prodat 6,0 EUR - 22.03. -5,4% -39,0% 9,8 -28,0% 71%
AbbVie Drzet 65,0 USD + 22.03. 0,9% -85,1% 436,5 23,4% 2,4%
Zdroj: Bloomberg, SG Equity research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka. ,,.+“ znamena zvys$eni investi¢niho doporuéeni, ,.-,, snizeni,

doporuéeni a ,,=* ponechani stejného doporuceni. Pole ,zména“ uvadi vyvoj kurzu dané akcie od vydani doporuceni

Obchodovani na zamorskych trzich

Americky index S&P 500 patecni seanci zakoncil s Cervenou nulou, kdyzZ jeho ztrata nedosahla
ani jedné desetiny procenta. Nicméné od poklesu mu nepomohly ani zvefejnéné objednavky
dlouhodobého zboZi, které vzrostly oproti oCekavanim vice a podporuji tak davéru
v americkou ekonomiku. Za podprimérné obchodni aktivity se nejlépe dafilo sitovym
odvétvim, které si pfipsaly 0,4 %, €emuz do jisté miry pomohly i mirné nizSi vynosy
americkych statnich dluhopis@. Na opacéné strané akciového pelotonu zakoncily akcie
komoditnich spole¢nosti, které odevzdaly jedno procento. Za cely uplynuly tyden si akcie
v USA pohorsily o0 1,4 %.

Asijské akcie odstartovaly novy tyden v ¢erveném. Se ztratou 1,5 % se vibec nejhife vede
japonskym akciim, které reaguji na posilujici jen proti americkému dolaru. V ostatnich
ptipadech jde o poklesy do ptl procenta.
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PMCR se k vyrobku IQOS vyjadii
na své valné hromadé.

Prevaha akciovych prodejcl na globalnich trzich souvisi s nelspé&$nym jednanim Donalda
Trumpa o zruSeni stavajici zdravotni reformy Baracka Obamy, kdyz se mu nepodafilo ziskat
dostatecnou podporu. Tzv. program Obamacare tak bude ve Spojenych statech v dohledné
dobé pokracovat. To vSak na trhy vnasi otazniky nad schopnosti nového prezidenta
prosazovat své vytycené cile, které mély sméfovat na podporu ekonomiky a které akciové trhy
v minulosti ohodnotily pozitivné. Vyprodeje akcii tak nemusi byt u konce.

Burza cennych papira Praha

Spole¢nost Cena Zména 1rok 12M min 12M max Akt. P/E Div.vynos* Doporué. Cil. cena
CEZ 439 -1,0% 7,5% 387 477 16,4 9,1% Drzet 448
CME 75 0,0% 26,6% 49 82 36,3 n/a Koupit 88
Erste Group Bank 826 1,7% 29,6% 480 840 11,2 1,6% Koupit 946
Fortuna 107 0,9% 25,9% 74 108 12,2 n/a Drzet 96
Kofola 400 0,2% -8,4% 353 437 25,6 1,8% - -
Komeréni banka 956 0,8% -8,3% 809 1066 14,8 6,5% - -
Moneta Money Bank 85 -0,4% n/a 68 91 12,6 n/a Koupit 90
02 Czech Republic 282 0,7% 12,4% 197 283 16,9 5,7% Drzet 267
Pegas Nonwovens 824 0,6% 11,1% 703 853 11,8 41% Koupit 863
Philip Morris CR 13489 0,7% 2,2% 11910 13 696 16,6 6,8% Koupit 13 500
Stock Spirits 57 -1,5% 11,2% 45 60 15,8 8,9% - -
Unipetrol 228 0,7% 28,1% 155 229 4,0 2,4% - -
Vienna Insurance Group 613 -2,2% 22,0% 411 642 10,5 2,6% Koupit 691

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

Philip Morris CR

Mluvéi spoleénosti uvedla, Ze Philip Morris CR se k vyrobku IQOS vyjadii v den konani fadné
valné hromady akcionaf(i 28. dubna. Masové rozsifeni tohoto nového zplsobu koufeni by
mohlo znamenat ranu pro statni kasu, protoZze na néj stat ziejmé neuvali spotfebni darn.
Ddvodem je to, Ze v pfistroji tabak nehofi, ale ohfiva ho specialni baterie.

Cena (CZK) Trzni kapitazice (mid. CZK) Volné obchodovatelné (%) Zména od zaéatku roku (%)

13489 37,0 22,4 3,0

Ocekavané korporatni udalosti v nadchazejicich tydnech

Datum Spole¢nost Udalost
28. biezen Philip Morris CR Vysledky hospodareni za rok 2016
17. duben 02 Czech Republic Posledni obchodni den s narokem na dividendu
19. duben Vienna Insurance Group Vyroéni zprava za rok 2016
20. duben Fortuna Entertainment Group Vyroéni zprava za rok 2016

Zdroj: Bloomberg, spole¢nosti.
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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 dlivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost
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 tvlrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi Ci
jinak profitovat z obchodU 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 investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich
odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb svym klientlm.

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 uréen 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 nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni
informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro
vS§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O¢ekdvand budouci vykonnost je zaloZena na
predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pficemz 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 kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem
na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd 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 zajm0 pfi tvorbé investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho &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 vnitinimi pfedpisy 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€énimi 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 ¢astecné 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. Komer¢ni banka, a.s. obvykle nezasila investi¢ni doporuceni jednotlivym
emitentdim pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu
presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam
splriujicim statut ,amerického subjektu, jak je definovan v nafizeni S podle zédkona Spojenych statl americkych o cennych
papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisu.

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



