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Zpravy a udalosti

= Prdmyslovéa vyroba v USA v fijnu klesla o 0,1 % (trh +0,2 %). « Prdmyslové aktivita v okoli
New Yorku v listopadu necekané klesla, kdyz jeji index spadnul na -2,2 bodu z fijnovych
+1,5 % (o¢ekavani +5,0 bodu).

= Ceny €eskych prdmyslovych vyrobcl v fijnu klesly o 0,4 % m/m, respektive v meziro&nim
srovnani stagnovaly (trh -0,1 % m/m, resp. +0,4 % y/y). Zemédélské ceny se mezimésitné

snizily 0 1,8 %, oproti loriskému roku pak byly nizs§i o 3,3 %.

Kalendar ekonomickych udalosti

Ocekavané trendy

1 tyden 1 mésic
CZK/EUR > >
PRIBOR 3M > >
CZK IRS 2Y > >
CZK IRS 10Y > 2

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, KB

SOCIETE
GENERALE

GROUP

Country BST Period Previous SG frcst Cons
Japan Housing Loans (% YoY) 00:50 3Q 3.2 . -
UK Rightmove House Prices (% MoM) 01:01 Nov 2.8 . -
Rightmove House Prices (% YoY) 01:01 Nov 3.8 . -
China China Property Prices 02:30 Oct .
Japan Tokyo Condominium Sales (% YoY) 05:00 Oct 77.3 . -
Euro area ECB Current Account s.a. (bln, EUR) 10:00 Sep 17.4 . -
Current Account n.s.a. (bln, EUR) 10:00 Sep 12 . -
Trade Balance SA (bin, EUR) 11:00 Sep 12.3 . 13.3
Trade Balance NSA (bln, EUR) 11:00 Sep 741 . 14.5
us Net Long-term TIC Flows (bln, USD) 15:00 Sep $8.90) . -
Total Net TIC Flows (bln, USD) 15:00 Sep $2.90) . -
NAHB Housing Market Index 16:00 Nov 55 58 56

Fed's Dudley to Speak in Queens, New York
Fed's Plosser Speaks on the Economic Outlook in Philadelphia
Fed's Dudley to Tour Steinway Factory in Long Island City

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, BST = GMT+1

Kurz USD/EUR zpét u 1,35

Americky dolar v pribéhu uplynulého tydne

USD/EUR
korigoval své predeslé zisky. VUéi euru
oslabil o vice jak jedno procento a vratil 1355
se ke hranici 1,35. Nicméné oproti svému 1350

dvouletému minimu, na které spadl na konci
fijna, se nachazi o témér 2,5 % vyse. Dolar
oslabil v nékolika vinach, béhem tydne
panovalo spiSe obchodovani technického 1335
charakteru. Dockali jsme se ale komentare
Janet Yellen, na ktery sice kurz USD/EUR
bezprostfedné nereagoval, ale urcité korekci  zZdroj: Bloomberg

americké meény pfizivil. Ta totiz trhy ujistila,

Ze ke snizovani objemu nakupovanych aktiv v nejblizsi dobé nedojde.

1345

1.340

T T T T T 1 1.330
08.11. 1111, 12.11. 14.11. 15.11. 18.11.

Neméla by na tom zménit nic ani v tomto tydnu publikovana makroekonomicka data. Ve
Spojenych statech jich bude zverejnéna celd fada. Hlavni pozornost se bude soustredit na
stfede€ni maloobchodni trzby, doc¢kame se ale i spotfebitelskych cen ¢&i udaju

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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z nemovitostniho trhu. Udaje by mély sice potvrdit postupné oZivujici obrazek ekonomiky,
nicméné ne natolik, aby vyvolaly zménu v dosavadnich o¢ekavanich trhi na ménovou politiku.
Dockame se ale zajimavych dat i z Evropy. Budou publikovany pfedstihové indikatory ZEW a
IFO z Némecka a PMI za celou eurozénu. U v8ech Cisel se oCekava nepatrny rust, ktery by
mél spiSe signalizovat stabilizaci na evropském kontinentu. Hlavnim rizikem dal$iho vyvoje je
sila evropské meény, ktera by se mohla v nasledujicich mésicich projevit negativné i na
indikatorech duveéry, pokud se euro na silnych urovnich bude drzet po delsi dobu.

Vyjadreni J. Yellen by mélo v nasledujicich dnech pomoci spi$e rizikovéjSim aktiviim.
Pravdépodobnost dalsiho posilovani dolaru nyni vidime spiSe jako omezenou, a to prakticky
ve zbytku celého roku.

Pod tihou slabého HDP koruna oslabila

Oproti ocekavanim jsme na tuzemském

o . <« « u. . CZK/EUR
devizovém trhu zaznamenali pomérné Zzivé
obchodovani. Koruna oslabovala po cely 2725
tyden a proti euru ztratila zhruba dvé 2118

tretiny procenta. Po zvefejnéni poklesu
HDP za treti kvartal kurz CZK/EUR nakratko
pokofil i hranici 27,20.

2711

26.97
Vykonnost ¢&eské ekonomiky za treti .
étvr-tletl’ byla pro trhy VSkutku ranou pod 08.11. 1111 12.11. 14.11. 15.11. 18.11.
pas. Navzdory oCekavanému rastu 0 0,5 % zroj: Boomberg

g/q hospodarstvi ve stejném rozsahu
propadlo. Vysledek pak vypada jesté hure ve srovnani s ostatnimi regionalnimi zemémi, které
ponechaly Ceskou republiku daleko za sebou.

Ceny pruamyslovych vyrobct v fijnu prekvapily vyraznéj§im poklesem, kdyZz se oproti
predchazejicimu mésici snizily o 0,4 % m/m, v meziro¢nim srovnani pak stagnovaly. To svéd¢i
o tom, ze v nizkoinflaénim prostredi operuji nejen prodejci, ale i vyrobci.

Publikované indikatory tak pfinejmensim hraji do karet centralni bance, ktera nyni intervenuje
v neprospéch koruny pobliz hranice 27,00 CZK/EUR. Zvefejnény zapis z posledniho zasedani
CNB jiz nic podstatného neptinesl. CNB bude intervenci vyuzivat az do okamziku, kdy bude
velmi vysokd pravdépodobnost, Ze nebude tfeba se k pouziti tohoto néastroje znovu vratit.
Zaroven cilovana hladina kurzu nebude pfedmétem €astych modifikaci. Béhem tydne zarover
vystoupilo nékolik centralnich bankéru, jejich sdéleni v3ak pfili§ s trhy nezahybala, kdyz byla
pouze urgitym doplnénim a vysvétlenim nedavného rozhodnuti.

Slabou zaplatou tak byl vysledek zafijového bézného uGétu, ktery skoncil v niz§im nez
o&ekavaném deficitu na urovni necelych 3 mid. CZK. Jiz dlouhodobé se ukazuje, ze Ceskéa
republika nema problémy s vnéj§i nerovnovdhou, a pokud se podivame do budoucna,
ocekavame, Ze se deficit bézného uctu bude nadale snizovat. Platebni bilance je tak rozhodné
impulsem pro domaci ménu, nicméné jeji posileni je nyni kvlli vy$e uvedenému jen teoretickou
moznosti.

Tento tyden vyjde z pohledu makroekonomickych indikatort naprazdno. Je pravdépodobné,
Ze na trzich budou jesté citit dozvuky rozhodnuti centralni banky o intervencich, nicméné
tuzemské trhy by mély byt ovlivnény vyvojem v regionu. V souc¢asné dobé& nevidime dlvod,
pro¢ by méla koruna pokraCovat v dalSim oslabovéni. Intervence na spodni strané pak
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pochopitelné budou méné branit v posilovani. Kurz CZK/EUR by se tak mél drzet pobliz
souc€asnych urovni, pfipadné mirné zkorigovat ztraty z uplynulého tydne.

18. listopadu 2013 | 3
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Technicka analyza
EUR/USD (i5. listopadu 2013)

Tydenni zprava

Coordi Global Techni -
M\ Stephanie Aymes 3
(44) 207 762 5898
stephanie.aymes@sgcib.com ’—
EUR/USD has formed a | Weekly

monthly shooting star and a |
weekly bearish engulfing pattern |
at the key resistance level of |
1.3835, which happens to be the [
confluence of the trend line [
drawn from July 2008 high, and |
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The pair has also violated the 7
lower limit of the channel drawn |
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from July lows and has achieved

our initial target of 1.3295.

However, with monthly RSI at
four year resistance and weekly
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RSI violating a support, the
correction in the pair is poised to | T
continue. g

A decisive close below 1.3295
will trigger the next leg of down |
move towards 1.3170 and |
possibly even 1.30.

proroas e o

Zdroj: SG Cross Asset Research

Dulezité upozornéni: Doporuéeni v &asti Technicka analyza je zaloZzeno pouze na analytickych metodach technické analyzy a muize se lisit od fundamentalniho nazoru KB (popfipadé SG)

prezentovaného v jinych ¢astech tohoto dokumentu ¢&i v jinych dokumentech KB (popfipadé SG).
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Svétové trhy

Ekonomicky a strategicky vyzkum

Tydenni zprava

posledni zaver 15.11.13

denni zmeéna

mesicni zmena

vynos od 31.10.13

vynos od 31.12.12

EUR/USD 1.348 0.1% 01% 0.9% 2.2%
GBP/USD 1.610 0.2% 0.8% 0.3% -0.9%
GBP/EUR 0.837 -0.1% 0.9% 1.2% #DIV/O!
JPYAUSD 100.270 0.4% 1.7% 2.0% 15.8%
JPY/EUR 135.170 0.4% 1.6% 1.1% 18.2%
CHF/USD 0.915 0.0% 0.0% 1.2% 0.1%
CHF/EUR 1.234 0.1% 0.1% 0.3% 2.2%
CZK/USD 20.143 0.1% 6.2% 6.3% 6.0%
CZK/EUR 27.1% 0.1% 6.1% 5.4% 8.2%
PLN/USD 3.106 -0.2% 0.6% 1.0% 0.4%
PLN/EUR 4.18 -0.1% 0.4% 0.1% 2.5%
HUF/USD 221.210 0.0% 1.0% 1.8% 0.2%
HUF/EUR 298.240 0.1% 0.9% 1.0% 2.4%

posledni zavér 15.11.13

denni zména (bb)

mésiéni zména

spread vi€éi EUR denni zména spreadu

EU 2Y 0.1 0.5 9.0
EU 5Y 0.65 1.7 -23.9
EU 10Y 1.7 0.5 -2.8
usay 0.29 0.0 6.4 18 0.5
uUs 5Y 1.34 0.0 8.9 70 1.7
us1oy 2.7 0.0 2.4 100 0.5
cz2y 0.08 4.3 -741 -3 3.8
CzZ5Y 0.79 3.0 -38.1 14 1.3
cz1o0Y 2.19 2.5 -2.9 49 2.0
HU 3Y 4.09 -4.1 -26.1 398 4.6
HU 5Y 4.79 -1.3 5.5 414 3.0
HU 10Y 5.74 -7.5 12.7 404 8.0
PL2Y 2.4 2.1 9.7 273 1.6
PL5Y 3.63 2.4 0.8 298 0.7
PL10Y 4.38 5.2 5.0 267 4.7
posledni zavéer 15.11.1 lenni zména meésiéni zména spread vuci enni zmeé na spreadu
EUR 2Y 0.46 0.7 -13.5
EUR 5Y 1.07 0.9 -24.8
EUR 10Y 1.9 0.7 -21.0
USD 2y 0.9 -1.3 9.3 -6 -2
USD 5Y 1.45 -0.8 -14.5 37 -2
USD 10Y 2.78 -141 7.2 79 -2
CZK 2y 0.51 1.0 -15.0 6 0
CZK 5Y 1.19 0.0 -15.0 12 -1
CzK 10Y 1.9 -1.0 -13.0 -5 -2
HUF 2Y 3.52 -0.8 -13.6 307 -2
HUF 5Y 4.27 -7.0 4.0 320 -8
HUF 10Y 5.25 -9.5 1.8 325 -10
PLN 2Y 3.01 4.0 9.5 255 3
PLN 5Y 3.64 3.5 8.0 257 3
PLN 10Y 4.09 4.6 5.1 210 4

hlawni sazba centralni

jednodenni sazba

3M mezibankovni

10Y Swap

banky sazba (offer)
EUR 0.25 0.01 017 0.35 1.99
uUsD 0.25 0.18 0.24 0.40 276
GBP 0.50 0.48 0.52 0.80 269
JPY 0.10 0.00 0.22 0.21 0.80
CHF 0.00 -0.03 0.02 0.11 1.47
CzK 0.05 0.11 040 0.51 1.97
HUF 3.40 6.46 335 354 534
PLN 2.50 2.45 255 3.00 4.08
RON 4.5 1.05 254 375 4.60
RUB 8.5 6.00 6.85 6.34 6.99

posledni zaver 15.11.13

denni zmeéna

mesicni zmena

vynos od 31.10.13

vynos od 31.12.12

I

USA 1 -5.4 -10.9 5.5 -12.8
Gemany 194 -0.4 -3.6 4.1 -20.2
Czech Republic 594 -0.7 2.4 0.3 7.9
Hungary 2676 -6.6 5.5 25 -1.8
Poland 836 -0.2 -2.0 0.0 3.0
Zdroj: Bloomberg
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Akciové trhy
US Dow Jones 15962 0.5% 5.2% 2.7% 21.8%
US S&P 500 1798 0.4% 5.9% 2.4% 26.1%
US Nasdaq 3986 0.3% 5.1% 1.7% 32.0%
Euro STOXX 50 3055 0.0% 1.7% -0.4% 15.9%
French CAC 40 4292 0.2% 0.9% -0.2% 17.9%
Geman DAX 9169 0.2% 41% 1.5% 20.4%
UK FTSE 100 6693 0.4% 2.2% -0.6% 13.5%
Czech PX 1009 0.8% 3.4% -0.6% -2.8%
Polish WIG20 2547 1.9% 2.3% 0.7% -1.4%
Hungarian BUX 18883 0.3% 0.9% 0.3% 3.9%
Rumanian BET 6124 0.4% 1.9% 0.9% 18.9%
Russian RTS 1444 0.0% -3.4% -2.4% -5.4%
Turkish ISE 100 74273 0.4% 2.6% -4.3% -5.0%
Japanese Nikkei 225 15166 1.9% 5.0% 5.8% 45.9%
Hong Kong Hang Seng 23032 1.7% 1.3% -0.8% 1.7%
Chinese Shanghai 2136 1.7% 4.4% -0.3% -5.9%
"CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 45 0.8% 32% -59.9% 51.4%
CEZ AS 550 1.6% 3.0% 10.3% -19.9%
ERSTE GROUP BANK AG 685 0.6% 0.4% 8.3% 32.4%
KOMERCNI BANKA AS 4580 1.1% 0.4% 1.2% 16.5%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 27 0.6% 0.9% -3.5% -63.8%
ORCO PROPERTY GROUP 57 0.1% 2.5% -3.2% -4.4%
PEGAS NONWOVENS SA 592 0.0% 0.2% 0.9% 28.7%
PHILIP MORRIS CR AS 10777 0.7% 0.7% 0.1% 1.2%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 299 0.2% 0.3% -3.3% -12.1%
UNIPETROL AS 17 0.0% 0.7% -0.7% 1.8%
VIEN NA INSURANCE GROUP AG 1001 1.6% -1.9% -1.7% 17.6%
L. maximum za minimum za ; N pomér objemu
poslec:;nl 1z : :e; poslednich poslednich objem Obc:f::) obchodti vzhledem k
52tydnu 52tydnu 6M praméru
CENTRAL EU ROPEAN MEDIA ENT-A 45 127 42 217 926 119%
CEZ AS 550 694 421 478 231 88%
ERSTE GROUP BANK AG 685 713 487 101 389 54%
KOMERCNI BANKA AS 4580 4870 3400 53 600 118%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 27 104 17 132 747 32%
ORCO PROPERTY GROUP 57 75 50 4 640 21%
PEGAS NONWOVENS SA 592 611 457 1418 15%
PHILIP MORRIS CR AS 10777 11 900 10365 4196 600%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 299 405 243 113 552 30%
UNIPETROL AS 171 178 165 20 000 38%
VIEN NA INSURANCE GROUP AG 1001 1095 25922 533%

posledni zaver 15.11.13 dennizmeéna mesicnizmena vynos od31.10.13 vynos od 31.12.12

o
~9
S
e
B

Oil Brent 108.8 0.0% 0.8% -0.1% -2.8%
OilWTI 93.8 0.1% 7.3% -2.6% 2.2%
Gold 1290.2 0.0% 0.6% -2.5% -23.0%
Silver 20.8 0.0% 2.6% -5.1% -31.4%
Copper 7 000.3 0.2% 3.0% -3.3% -11.5%
Aluminium 1791.0 0.0% 3.4% -3.7% -13.6%
Lead 2 096.0 0.0% 2.2% -4.0% -10.0%
REUTERS/JEFFERES CRB Commodity In 274.3 0.2% 4.2% -1.3% -7.0%
Carbon Emission Future $/0Z 4.5 1.7% 9.3% -6.6% -33.0%
Electricity 1Y Fwrd Price/Germany 37.7 0.3% 0.5% 0.4% -14.9%

Zdroj: Bloomberg
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Ceské finanéni trhy — graficka priloha
EUR/CZK USD/CZK
27.3 EURICZK ¢ FWRD 21.0 USDICZK FWRD
® 6 00 00 0 * o
26.7 20.4
® * 00 00 0 0 00
26.1 19.8
25.4 19.2
24.8 18.6
24.2 T T T T 18.0 T T T T
Sep-12 Feb-13 Jul-13 Dec-13 May-14 Sep-12 Feb-13 Jul-13 Dec-13 May-14
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 3M Pribor a FRA CZK 3M Pribor a FRA versus EUR
0.50 Actual aw M 25 Actual aw am
0.46 20
0.42 15
0.38 10
0.34 5
0.30 - T T T T T T T T T | 0 T T T T T T |
Pribor3M FRA 3X6 FRA 6X9 FRA 9X12 Pribor 3M FRA 3X6 FRA 6X9 FRA9X12
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
CZK 2Y a 10Y IRS CZK 2-10Y IRS Spread
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Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financéni trhy — graficka priloha

CZK 2Y IRS Spread versus EUR CZK 10Y IRS Spread versus EUR

50

Spread versus EMU 2Y

* Spread versus EMU 2Y FWRD

38 0...‘.“.“‘
26
14
*
. *
2 e o o e o o ¢
r 1 T T T T Spread versus EMU 10Y
l[[' * Spread versus EMU 10Y FWRD
-10 -50
Sep-12 Mar-13 Sep-13 Mar-14 Sep-14 Sep-12 Mar-13 Sep-13 Mar-14 Sep-14

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

KB index globalni averze k riziku - RPI
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Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Devizové trhy - graficka priloha
CZK/EUR USD/EUR
27.30 1.355
27.22 1.350
27.14 1.345
27.06 1.340
26.98 1.335
T T T T T  26.90 : : . . . . 1.330
08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11. 08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
PLN/EUR HUF/EUR
4.22 300
4.21 299
4.20 298
4.18 297
4.17 296
T T T T T  4.16 T T T T T 295
08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11. 08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
GBP/EUR CHF/EUR
0.850 1.2370
0.846 1.2350
0.842 1.2330
0.838 1.2310
0.834 1.2290
T T T T T 1 0.830 : T T T T » 1.2270
08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11. 08.11. 11.11. 12.11. 13.11. 15.11. 18.11.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Dluhopisové trhy — graficka priloha

Evropské benchmarky

Tydenni zprava

Americké Treasuries

2y 5Y 10 2.20 2y 5Y 10Y 3.00
1.76 2.40
1.32 1.80
M . W 120
0.44 0.60
W = ‘_ —
T T T T T 1 0.00 T T T T T 1 0.00
27.09. 07.10. 18.10. 28.10. 08.11. 18.11. 27.09. 07.10. 18.10. 28.10. 08.11. 18.11.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Ceské benchmarky Vynosy CZK IRS
2y 5Y 10Y 3.00 2y 5Y 10 2.50
2.40 2.08
1.80 1.66
M 1.20 1.24
o0 waw o
T T T T T 1 0.00 T T T T T 1 0.40
27.09. 07.10. 18.10. 28.10. 08.11. 18.11. 26.09. 06.10. 17.10. 28.10. 07.11. 18.11.
Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Polské benchmarky Mad'arské benchmarky
2y 5Y 10Y 5.00 3y 5Y 10Y 6.60
4.50 6.10
4.00 5.60
3.50 5.10
% 3.00 4.60
T T T T T 1 2.50 T T T T T 1 4.10
27.09. 07.10. 18.10. 28.10. 08.11. 18.11. 27.09. 07.10. 18.10. 28.10. 08.11. 18.11.

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Financni predpoveédi pro zemé G10 (aktualizovano 1. 11. 2013)

Ménové kurzy (konec Etvrtleti)

Bfezen 2014 Cerven 2014 Zari 2014 Prosinec 2014
EURUSD 1,33 1,30 1,27 1,25
USDJPY 100 102 105 108
GBPUSD 1,60 1,60 1,59 1,60
USDCHF 0,93 0,96 1,00 1,02
USDCAD 1,06 1,07 1,08 1,10
AUDUSD 0,95 0,91 0,87 0,83
NZDUSD 0,84 0,80 0,78 0,76
USDNOK 5,90 5,92 5,98 6,00
USDSEK 6,43 6,54 6,65 6,72
EURJPY 133,0 132,6 133,4 135,0
EURGBP 0,83 0,81 0,80 0,78
EURCHF 1,24 1,25 1,27 1,28
EURCAD 1,41 1,39 1,37 1,38
EURAUD 1,40 1,43 1,46 1,51
EURNZD 1,58 1,63 1,63 1,64
EURNOK 7,85 7,70 7,60 7,50
EURSEK 8,55 8,50 8,45 8,40
DXY Index 81,6 83,1 84,9 86,2

Zdroj: SG

Klic¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Prosinec 2013 Bfezen 2014 Cerven 2014 Zafi 2014
USA 0,25 0,25 0,25 0,25
Japonsko 0,07 0,07 0,07 0,07
Eurozéna 0,50 0,50 0,50 0,50
Velka Britanie 0,50 0,50 0,50 0,50
Austrélie 2,50 2,50 2,50 2,50
Svycarsko 0,00 0,00 0,25 0,50
Norsko 1,50 1,50 1,75 2,00
Svédsko 1,00 1,00 1,00 1,25

Zdroj: SG

Vynosy 10letych statnich dluhopist (konec &tvrtleti)

Prosinec 2013 Bfezen 2014 Cerven 2014 Zafi 2014
USA 3,25 3,40 3,50 3,75
Eurozéna 2,10 2,20 2,25 2,40
Japonsko 0,85 0,90 0,95 1,00
Velka Britanie 3,00 3,05 3,05 3,15

Zdroj: SG
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Financni predpovédi pro rozvijejici se trhy (aktualizovano 15. 11. 2013)

Ménové kurzy (konec ¢tvrtleti)

Bfezen 2014 Cerven 2014 Zafi 2014 Prosinec 2014

EUR/CZK 27,00 27,00 27,00 26,90
EUR/PLN 4,24 4,28 4,15 4,10
EUR/HUF 300 303 297 295
EUR/RON 4,44 4,48 4,42 4,37
EUR/RSD 114 115 114 113
EUR/RUB 42,85 42,95 42,47 41,57
EUR/TRY 2,70 2,68 2,54 2,44
USD/CZK 20,30 20,77 21,26 21,52
USD/RUB 32,22 33,04 33,44 33,26
USD/TRY 2,03 2,06 2,00 1,95
USD/ZAR 10,30 10,60 10,20 9,95
USD/ILS 3,60 3,65 3,60 3,65
USD/BRL 2,38 2,40 2,40 2,40
USD/MXN 12,65 12,50 12,40 12,25
USD/CLP 500 495 490 490
USD/COP 1870 1860 1850 1850
USD/CNY 6,10 6,12 6,09 6,08
USD/HKD 7,75 7,75 7,75 7,75
USD/INR 63,50 63,00 62,00 61,00
USD/IDR 11250 11350 10750 10250
USD/MYR 3,21 3,25 3,20 3,10
USD/PHP 44,00 44,00 43,00 42,00
USD/SGD 1,26 1,27 1,24 1,23
USD/KRW 1075 1090 1105 1120
USD/TWD 31,50 31,65 31,25 30,75
Zdroj: SG, Economic & Strategy Research, Komeréni banka
Kli¢ové sazby centralnich bank (konec &tvrtleti)

Prosinec 2013 Bfezen 2014 Cerven 2014
Ceska republika 0,05 0,05 0,05
Polsko 2,50 2,50 2,50
Madarsko 3,00 3,00 3,00
Rumunsko 4,75 4,25 4,25
Rusko 1D repo 5,00 5,00 5,00
Turecko 4,50 4,50 4,50
Jizni Afrika 5,00 5,00 5,00
Izrael 1,00 0,75 0,75
Brazilie 9,50 9,75 9,50
Mexiko 3,50 3,50 3,50
Chile 4,50 4,25 4,00
Cina 3,00 3,00 3,00
Jizni Korea 2,50 2,50 2,50

Zdroj: SG, Economic & Strategy Research, Komeréni banka
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Tydenni kalendar svétovych a regionalnich makroekonomickych dat

During the Week
BST Period Previous SG Forecasts  CNS/Actual
Hungary Economic Sentiment Nov -9.3 . -
Business Confidence Nov -2.3 . --
Consumer Confidence Index Nov -29.4 . --
Japan Tokyo Dept Store Sales (% YoY) Oct 3.6 . --
Nationwide Dept Sales (% YoY) Oct 2.8 . --
EU-Japan Summit Nov. 19-20 in Tokyo Nov .
Small Business Confidence Nov 50.8 . --
Russia Industrial Production (% YoY) Oct 0.3 . 0.5
PPI (% MoM) Oct 14 . 0
PPI (% YoY) Oct 1.9 . 3
Real Disposable Income (% YoY) Oct -1.3 . 2
Real Wages (% YoY) Oct 8.2 . 6.7
Retail Sales Real (% MoM) Oct -1.4 . 2.2
Retail Sales Real (% YoY) Oct 3 . 3.2
Unemployment Rate (%) Oct 5.3 . 5.4
Investment In Productive Capacity (% YoY) Oct -1.6 . -1
Foreign Direct Investment YtD (min, USD) 3Q 12139 . --
Foreign Direct Investment YtD (% YoY) 3Q 59.8 . --
Monday 18 Nov 2013
BST Period Previous SG Forecasts = CNS/Actual
Japan Housing Loans (% YoY) 00:50 3Q 3.2 . --
UK Rightmove House Prices (% MoM) 01:01 Nov 2.8 . --
Rightmove House Prices (% YoY) 01:01 Nov 3.8 . --
China China Property Prices 02:30 Oct .
Japan Tokyo Condominium Sales (% YoY) 05:00 Oct 77.3 . --
Euro area ECB Current Account s.a. (bin, EUR) 10:00 Sep 17.4 . --
Current Account n.s.a. (bln, EUR) 10:00 Sep 12 . --
Trade Balance SA (bin, EUR) 11:00 Sep 12.3 . 13.3
Trade Balance NSA (bin, EUR) 11:00 Sep 71 . 14.5
uUs Net Long-term TIC Flows (bln, USD) 15:00 Sep $8.90) . --
Total Net TIC Flows (bln, USD) 15:00 Sep $2.90) . --
NAHB Housing Market Index 16:00 Nov 55 58 56
Fed's Dudley to Speak in Queens, New York 18:15
Fed's Plosser Speaks on the Economic Outlook in
Philadelphia 19:30
Fed's Dudley to Tour Steinway Factory in Long Island
City 21:45
Tuesday 19 Nov 2013
BST Period Previous SG Forecasts  CNS/Actual
Greece Current Account Balance (min, EUR) Sep 1221 . --
Fed's Kocherlakota Speaks on Bank Regulation in
us Minneapolis 01:45 .
Japan Leading Index Cl 06:00 Sep F 109.5 . --
Coincident Index 06:00 Sep F 108.2 . --
Euro area EU27 New Car Registrations (% YoY) 08:00 Oct 5.4 . --
Italy Industrial Orders (% MoM) 10:00 Sep 2 . --
Industrial Orders n.s.a. (% YoY) 10:00 Sep -6.8 . --
Industrial Sales (% MoM) 10:00 Sep 1 . --
Industrial Sales w.d.a. (% YoY) 10:00 Sep -4.8 . --
Euro area Construction Output (% MoM) 11:00 Sep 0.5 . --
Construction Output (% YoY) 11:00 Sep -4.7 . --
ZEW Survey Expectations 11:00 Nov 59.1 . --
Germany ZEW Survey Current Situation 11:00 Nov 29.7 32.4 31
ZEW Survey Expectations 11:00 Nov 52.8 56.1 54
uUs Employment Cost Index (%QoQ) 14:30 3Q 0.5 0.4 0.5
Employment Cost Index (%YoY) 14:30 3Q 1.9 1.8 1.9

Fed's Evans Speaks to lllinois Bankers in Chicago 20:15
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Wednesday 20 Nov 2013

Tydenni zprava

BST Period Previous SG Forecasts = CNS/Actual
Japan Trade Balance (bin, JPY) 00:50 Oct -934.3R =751 -851.7
Trade Balance Adjusted (bln, JPY) 00:50 Oct -1091.3 -704 -875.5
Exports (% YoY) 00:50 Oct 11.5 14.4 16.2
Imports (% YoY) 00:50 Oct 16.5 16.4 19
Fed's Bernanke Speaks to Economists Club in
us Washington 01:00
Japan All Industry Activity Index (% MoM) 05:30 Sep 0.3 0.4
Germany PPI (% MoM) 08:00 Oct 0.3 -0.1
PPI (% YoY) 08:00 Oct -0.5 -0.6
Japan Convenience Store Sales (% YoY) 08:00 Oct -1.6 --
Euro area ECB Calls for Bids in 8-Day Dollar Tender 09:00
UK Bank of England Releases MPC Minutes 10:30 Nov
Euro area ECB Announces Allotment in 8-Day Dollar Tender 11:00
Russia CPI (% WoW) 13:00 18 Nov 0.1 --
CPI Weekly YtD 13:00 18 Nov 5.5 --
us MBA Mortgage Applications 13:00 15 Nov -1.8 . --
CPI (% MoM) 14:30 Oct 0.2 0 0
CPI Ex Food and Energy (% MoM) 14:30 Oct 0.1 0.2 0.1
CPI (% YoY) 14:30 Oct 1.2 1 1
CPI Ex Food and Energy (% YoY) 14:30 Oct 1.7 1.8 1.7
CPI Core Index s.a. 14:30 Oct 234.589 235.097 --
CPI Index n.s.a. 14:30 Oct 234.149 233.682 233.51
Retail Sales Advance (% MoM) 14:30 Oct -0.1 0.1 0.1
Retail Sales Ex Auto (% MoM) 14:30 Oct 0.4 0.2 0.1
Retail Sales Ex Auto and Gas (% MoM) 14:30 Oct 0.4 0.5 0.4
Retail Sales Control Group (% MoM) 14:30 Oct 0.5 0.6 0.2
Existing Home Sales (min) 16:00 Oct 5.29 5.05 5.16
Existing Home Sales (% MoM) 16:00 Oct -1.9 -4.5 -2.5
Business Inventories (% MoM) 16:00 Sep 0.3 0.3 0.3
Fed's Bullard Speaks on Economy and Monetary Policy
in Chicago 18:10
Fed Releases Minutes from Oct 29-30 FOMC Meeting 20:00 29-30 Oct
Thursday 21 Nov 2013
BST Period Previous SG Forecasts  CNS/Actual
Japan Bank of Japan Monetary Policy Statement .
BOJ Target Rate (%) Nov 0.1 0.1 0.1
BOJ 2014 Monetary Base Target (tin, JPY) Nov 270T 270 270T
Japan Buying Foreign Bonds (bin, JPY) 00:50 15 Nov 357.1 --
Japan Buying Foreign Stocks (bin, JPY) 00:50 15 Nov -98.4 --
Foreign Buying Japan Bonds (bIn, JPY) 00:50 15 Nov -322.2 --
Foreign Buying Japan Stocks (bin, JPY) 00:50 15 Nov 273.1 --
Supermarket Sales (% YoY) 06:00 Oct 0.4 --
Machine Tool Orders (% YoY) 07:00 Oct F 8.4 . --
France PMI Manufacturing 09:00 Nov P 49.1 49.2 49.5
PMI Services 09:00 Nov P 50.9 51 51.1
Germany PMI Manufacturing 09:30 Nov A 51.7 51.9 51.9
PMI Services 09:30 Nov A 52.9 52.5 53
Euro area PMI Manufacturing 10:00 Nov A 51.3 51.2 51.5
PMI Services 10:00 Nov A 51.6 51.5 51.9
PMI Composite 10:00 Nov A 51.9 51.8 52
UK Public Finances (PSNCR) (bin, GBP) 10:30 Oct -0.6 . --
PSNB ex Interventions (bln, GBP) 10:30 Oct 11.1 7.8 7.2
Public Sector Net Borrowing (bin, GBP) 10:30 Oct 9.4 4.9
Euro area ECB President Draghi speaks in Berlin 11:00
Russia Gold and Forex Reserve 12:00 15 Nov 510.8 --
UK CBI Trends Total Orders 12:00 Nov -4 1
CBI Trends Selling Prices 12:00 Nov -2 . -2
us PPI (% MoM) 14:30 Oct -0.1 -0.6 -0.2
Initial Jobless Claims ('000s) 14:30 15 Nov 339 323 --
PPI Ex Food and Energy (% MoM) 14:30 Oct 0.1 0.2 0.1
Continuing Claims (‘000s) 14:30 08 Nov 2874 2890 --
PPI (% YoY) 14:30 Oct 0.3 -0.1 0.3
PPI Ex Food and Energy (% YoY) 14:30 Oct 1.2 1.4 1.3
Markit US PMI Preliminary 14:58 Nov 51.8 . 52.5
Euro area Consumer Confidence 16:00 Nov A -14.5 -14.2 -14
us Philadelphia Fed Business Outlook 16:00 Nov 19.8 23.5 15
Euro area ECB's Weidmann speaks in Berlin 17:00
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Friday 22 Nov 2013
BST Period Previous SG Forecasts = CNS/Actual

Russia Money Supply Narrow Def 18 Nov 7.80T --

Japan Bank of Japan's Monthly Economic Report 06:00 Nov .

Germany GDP s.a. (% QoQ) 08:00 3QF 0.7 0.3 0.3
GDP w.d.a. (% YoY) 08:00 3QF 0.5 0.6 0.6
GDP n.s.a. (% YoY) 08:00 3QF 0.9 1.1 1.1
Private Consumption (% QoQ) 08:00 3Q 0.5 0.1 0.2
Government Spending (% QoQ) 08:00 3Q 0.6 0.3 0.3
Capital Investment (% QoQ) 08:00 3Q 1.9 0.9 0.7
Construction Investment (% QoQ) 08:00 3Q 2.6 1.5 15
Domestic Demand (% QoQ) 08:00 3Q 0.6 0.5 --
Exports (% QoQ) 08:00 3Q 2.2 0.1 0.3
Imports (% QoQ) 08:00 3Q 2 0.5 0.6

Euro area ECB's Noyer, Praet, Nowotny Speak in Paris 09:00 .

Germany IFO Business Climate 10:00 Nov 107.4 107.3 107.7
IFO Current Assessment 10:00 Nov 111.3 111.5 111.5
IFO Expectations 10:00 Nov 103.6 103.5 104

Italy Retail Sales (% MoM) 10:00 Sep 0 -0.1 --
Retail Sales (% YoY) 10:00 Sep 0.2 -2.9 --

us JOLTSs Job Openings ('000s) 16:00 Sep 3883 3915 --
Kansas City Fed Manufacturing Activity 17:00 Nov 6 5 5

Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, BST = GMT+1
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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 zaloZzeny na zdrojich, které
Komer¢ni banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich
pfesnost a uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly publikovany tak, aby poskytovaly presny,
uplny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Komeréni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvori
jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvarce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet,
poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodl s investi€nimi nastroji nebo od nich
odvozenych derivatl, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.
Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim
blizké, v¢etné autorl tohoto dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet
investi¢ni 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 klientiim.

Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho
upozornéni. Komeréni banka, a.s. neprebird nad ramec stanoveny pravnimi predpisy
odpovédnost za $kodu zplsobenou 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 uvedena osoba, neméla by své investi¢ni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat nezavislého
poradce.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi
papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni
banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmu pfi
tvorbé& investiénich doporugeni. Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuéeni, 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
obchodovéni s emitenty téchto investi¢nich nastroju. Doporu€eni uvedena v tomto dokumentu
jsou urCena 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
doporuceni jednotlivym emitentim pred jejich zverejnénim. Kazdy z autor tohoto dokumentu
prohlasuje, Zze nazory obsazené v tomto dokumentu prfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

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



