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Zpravy a udalosti

= Americkd ekonomika vytvofila v prosinci v nezemédélském sektoru 155 tisic novych
pracovnich mist, coz bylo v podstaté v souladu s trznim o&ekavanim ve vysi 150 tisic.
Neprekvapila ani stagnaci miry nezaméstnanosti na listopadovych 7,8 %. e Podnikové
objednavky v USA v listopadu mezimési¢né stagnovaly, zatimco trzni konsensus podcital
s jejich zvySenim o0 0,4 % m/m. e ISM index aktivity v americkém sektoru sluzeb se v prosinci
vySplhal na desetimésiéni maximum 56,1 bodu z listopadovych 54,7 bodu. Trh naopak ¢ekal
snizeni indexu na 54,2 bodu.

= PMI index aktivity ve sluzbach za eurozénu jako celek stoupl v prosinci podle finalnich dat
na pétimési¢ni maximum 47,8 bodu z listopadovych 46,7 bodu. Vysledek byl v souladu s dfive
oznamenym rychlym odhadem. e Meziro¢ni dynamika spotfebitelskych cen v eurozéné
zUstala v prosinci podle predbéznych dat na listopadovych 2,2 % y/y. trzni konsensus pfitom
ukazoval na mirny pokles ke 2,1 % y/y.

= Némecké maloobchodni trzby v listopadu stouply o 1,2 % m/m a prekonaly tak trzni
ocCekavani ve vysi +0,8 % m/m. KlepSimu byl revidovan i vysledek za prfedchozi mésic (z
plvodné udavanych -2,8 % m/m na -1,3 % m/m). V meziro€nim vyjadreni trzby v némeckém
maloobchodné v listopadu klesly 0 0,9 %, kdyZz v fijnu byly 0 0,2 % y/y vySe.

Kalendar pro dnesni den

GMT Period Previous SG Fest Cons

Euro area EU's Barroso Speaks at Saturday Ceremony in Marsei

UK New Car Registrations (% YoY) Dec 11.30% na na
8:00 Czech Republic Imports (% YoY) Nov 8.2 1.7 na
8:00 Construction Output (% YoY) Nov -4.30% -7.70% na
8:00 Industrial Output (% YoY) Nov 4.10% -3.00% -1.30%
8:00 Trade Balance, CZK bn Nov 33.0B 24.0B 24.0B
8:00 Exports (% YoY) Nov 7.5 3.7 na
8:00 Trade Balance, CZK bn - National methodology Nov 4.8 -0.8 na
8:00 Hungary Producer Prices (% YoY) Nov 0.20% na -1.90%
8:00 Producer Prices (% MoM) Nov -0.40% na na
9:00 Czech Republic International Reserves, USD bn Dec 44.2B na na
9:30 Euro area Sentix Investor Confidence Jan -16.8 -15.5 na
10:00 Euro area PPI (% MoM) Nov 0.10% 0.10% na
10:00 PPI (% YoY) Nov 2.60% 2.40% na
13:00 Poland Official Reserves Total, USD min Dec 107 534 na na
14:30 Euro area ECB Announces Bond Purchases
14:30 ECB Calls for Bids in 7-Day Main Refinancing Tende

Zdroj: SG Economic Research, Ekonomicky a strategicky vyzkum, KB, Bloomberg, CSU, Reuters

Euro spadlo na tritydenni dno

= Prvni obchodni dny roku 2013 spoleéné USD/EUR

evropské méné pfilis nevysly. | kdyz 1330
zahdjila na relativné silné drovni u 1,3300

USD/EUR, vzavéru tydne spadla na

tfitydenni  minimum  1,3000 USD/EUR. 1318
Optimismus, ktery pfinesla novoro¢ni dohoda 1312
americkych zakonodarcl tykajici se fiskalni
konsolidace, pfili§ dlouho nevydrzel. Ukazalo

se totiZ, Ze americti politici si pouze koupili ., s oror  osor  oror oo
C¢as a feSeni odlozili o dva mésice. Prilis
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Zdroj: Bloomberg

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!
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povzbudiva nebyla ani publikovana data z eurozény potvrzujici, Ze eurozéna se i nadale
potyka s recesi (jak ukazaly PMI indexy pramyslové aktivity). Za mirkou korekci eurovych ztrat
a posunem kurzu k 1,3050 CZK/EUR v samotném zavéru patecni seance stalo zverejnéni
prosincovych dat z amerického trhu prace. Data nijak neprekvapila, nicméné po jejich
zverejnéni bylo na trhu patrné zavirani kratkych eurovych pozic a vybirani zisku.

= Samotny pocatek tydne bude z fundamentalniho pohledu nezajimavy, zbytek tydne
vSak muze prinést celou fadu kurzotvornych faktora. Dulezity bude hned zitrek, ktery
pfinese listopadova data z evropského trhu prace a prosincové indikatory davéry za eurozénu.
Bude se jednat o posledni zajimavé ekonomické ukazatele pfed &tvrte¢nim jednani ECB. |
kdyz byla na poslednim zasedani makroekonomicka prognéza zhorSena, reakce ze strany
ménové politiky se neCeka. | z naSeho pohledu pak budou zajimava némecka data - zitra to
budou listopadové pramyslové objednavky, ve stfedu pak primyslova vyroba za listopad. U
obou ukazatelll jsou ekonomové SG relativné optimisticti. Celkové by tedy oCekavani neméla
pro euro vyznivat nijak $patné, na dolarové strané pak bude i nadéle citit nejistota souvisejici
s feSenim fiskalnich probléma véetné dluhového stropu. Cas je do konce Unora.

Koruné uvod nového roku prilis nevysel

s Ceské koruné se béhem prvniho ezK/EUR
lednového pracovniho tydne  prilis
nedafilo. Proti euru ztratila téméf jedno
procento. Zatimco na pocatku stfedecni
seance se kurz nachazel jesté v okoli urovné 25.27
25,10 CZK/EUR, v patek odpoledne se jiz

kurz dostal na dohled Jdrovni 25,40
vvvvvv 25.09

25.45

25.36

25.18

v uplynulém tydnu madarsky forint, ktery s T oo o " 07‘0125.00
v podstaté stagnoval. Naopak polsky zloty ' ' : ' '
oslabil nejvyraznégji, ato o 1,2 %.

Zdroj: Bloomberg

= Stfedoevropské mény doplaceji na zhorSené ekonomické fundamenty, coz samoziejmé
plati i pro ¢eskou korunu. Cely lorisky rok byl ve znameni klesajici domaci poptavky, ve druhé
poloviné lofiského roku zacala byt stéle vice patrna i recese v eurozéné a tedy slabnouci
zahrani¢ni poptavka. To potvrdila v minulém
tydnu zverejnéna statistika PMI indexu
prumyslové aktivity za prosinec. Paty pokles 8 2%
v fadé na 46,0 bodu znamenal pad na 59
nejnizsi Uroven za posledniho tfi a pudl roku.
Varujici byl zejména propad novych
objednavek v dusledku niz$i poptavky na

Recese v éeském priumyslu se prohlubuje

10%
50 A 0%

41 -10%

PMI (levé osa) \/

domacim i zahrani¢nim trhu koncentrujici se 32 PMI - slozka vystupu (levé osa) ¥ 20%

. ~ . 7 ° Pru | (yly, wd:
zejména do automobilového promyslu a ramys! i wa)

23 ;

T T T T T -30%
stavebnictvi. Jedna se tedy o dali z rady Jun-01  Jun-03  Jun-05  Jun-07  Jun-09  Jun-11

indikatort, ze recese, kterda zacala na  zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, EcoWin
pocatku loriského roku, pretrvala az do jeho

zaveéru.

» Nadchazejici tyden pfinese celou fadu makroekonomickych indikatoru, které by mély
potvrdit, Ze recese v ¢eské ekonomice pokracuje. Slabou domaci poptavku potvrdi
listopadova statistika maloobchodnich trzeb (zvefejnénd v patek). Hned uUvod tydne pak
pfinese data listopadové primyslové vyroby a zahrani¢niho obchodu. Tady se obavame, Ze
bude potvrzena jak slaba tuzemska ekonomicka aktivita, tak bude patrna i slabnouci poptavka
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ze zahrani€i. Nepfiznivy makroekonomicky obrazek pak pfinese ve stfedu publikovana
prosincova mira nezaméstnanosti, kde zfejmé uvidime pomérné vyznamny vzestup (zejména
kvuli negativni sezénnosti). Z pohledu centralni banky bude kli€ovy vysledek prosincové
inflace, ktera vyjde ve stfedu. Pokud by data skongila vyraznéji pod prognézou CNB, bude to
znamenat vyznamny protiinflaéni faktor. A toto riziko neni malé. Trzni konsensus vidi
prosincovou meziroéni inflaci na 2,4 %, coz odpovida i nasemu odhadu. CNB ov&em ve své
posledni prognéze predpokldda 2,8 %. A jak v patek pro HN opét potvrdil viceguvernér
Tomsik, devizové intervence jsou z pohledu CNB nejlepsi cesta k daldimu uvolnéni ménové
politiky. Pokud skute¢né data tohoto tydne zklamou, cesta k oslabeni smérem ke 25,50
CZK/EUR bude oteviena.

= Z makroekonomického pohledu bude nabity hned tGvod tydne, kiery pfinese listopadové
statistiky primyslové a staveni vyroby bilance zahrani¢niho obchodu.

Listopadova priamyslova vyroba = Obdvéme se, Ze listopadova data  prgmysiova vyroba a PMI
O8ekavani vl z éeského pramyslu trh zklamou. Od
Komeréni banka -3,0 % 68 20%

zacatku loriského roku jiz primyslova vyroba

Reuters poll - median -1,0 % . . o
N poklesla o 4,5 % kumulativné (SA, WDA). A % 10%

Reuters poll - minimum -5,7 % . .

Reuters poll - maximum 11 % ani vyhled pro dal§i meésice neni pfili§  so 0%

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, pfiznivy, Indexy davéry se totiz pfili§ nelepsi a
K ¢ni banka, Reut 2 s . e .
omersnibania, Reuters nachéazeji se v pasmu kontrakce. Klesajici

-10%

PMI (leva osa)

. . . . 32 PM - sloZka Wstupu (levé osa) * -20%
trend je pak patrny u registraci aut v +Pmm;ﬂy,yyvvyj:>pu(eva°sa)

eurozéné ¢&i Némecku. | kdyz se exportim 2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0%
Jun.01 Jun.03 Jun.05 Jun.07 Jun.09 Jun.11
aut az do brezna lonského roku dafilo, od

dubna jsou v tomto segmentu znat znamky

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU

zhorSovani. Alespori némecké objednavky v poslednich tfech mésicich rostly (kumulované o
0,7 % SA, WDA). Konec¢né polsky pramysl si v listopadu pouze marginalné pohorsil o 0,2 %
mezimésicné (SA, WDA), coz indikuje spiSe neutralni vysledek pro ¢esky pramysl v listopadu.
NaSe odhady ukazuji, Ze by si €eska vyroba méla v listopadu mirné polepsit o 0,1 %
mezimésicné (SA, WDA), meziro¢ni dynamika by se vS8ak méla propadnout do z&pornych &isel
z +4,1 % v fijnu na -3,0 % v listopadu. Tato &isla jsou ovdem ovlivnhéna rozdilnym poctem
pracovnich dni, po ocisténi by se dynamika zhorsila z -2,8 % na -4,6 %.

Ef";‘“cedz;g:az“i"’""h° obchodu = Bilance zahraniéniho obchodu vykazuje  Zahraniéni obchod (mid. czk)
Istopai
od Q4 11 na sezénné ocisténé bazi velmi . .
Ogekavani mid. CZK Bilance komodit
— dobrou Vykonnost- V IiStOpadu odekavame I Zahrani¢ni obchod ogistény o komodity (SA)
Komer¢ni banka 24,0 i Al i L ’ | e Zahrani&ni obchod (celkem mid. CZK, SA)
Reuters poll - median 27 Ze celkova bilance zaznamena mezimésicni
Reuters poll - minimum 17,5 zhorSeni o 3,7 mld. CZK na pfebytek ve vySi
Reuters poll - maximum 27,5 25,4 mld. CZK (SA). Mezimési¢ni zhorSeni by
Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, mélo nastat zejména v bilanci o&isténé o
Komeréni banka, Reuters
komodity, kterd v zafi a v fijnu zaznamenala

25 - L5

velmi dobré vysledky. Celkova bilance bez Jan03  Jan05  Jan07  Jan09  Jan-11

SeZénnihO Oélétém’ by méla Skonéit A Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, CSU
pFebytku 24,0 mid. CZK, cOZ znamena Poznamka: Pfeshranicni statistika

meziroéni zlepSeni o 5,7 mid. CZK. Exporty

by v listopadu mély vzrast o 3,7 % y/y, importy pak o 1,7 %.
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Svétové trhy

Svétové devizové trhy

posledni zavér 04.01.13

denni

=

mésiéni zména

vynos od 31.12.12

vynos od 31.12.12

EUR/USD
GBP/USD
GBP/EUR
JPY/USD
JPY/EUR
CHF/USD
CHF/EUR
CZK/USD
CZK/EUR
PLN/USD
PLN/EUR
HUF/USD
HUF/EUR

1.305
1.605
0.813
88.300
115.220
0.926
1.209
19.449

-0.5%
-0.7%
0.2%
1.6%
1.2%
0.5%
0.0%
1.0%
0.5%
1.3%
0.8%
1.2%
0.7%

-0.3%
-0.3%
0.0%
7.9%
7.6%
0.0%
-0.3%
0.8%
0.5%
0.0%
-0.4%
2.9%
2.6%

-1.1%
-1.2%
0.1%
1.9%
0.8%
1.3%
0.1%
2.3%
1.1%
2.0%
0.7%
0.8%
-0.3%

-1.1%
-1.2%
0.1%
1.9%
0.8%
1.3%
0.1%
2.3%
1.1%
2.0%
0.7%
0.8%
-0.3%

Svétové dluhopisové trhy

posledni zavér 04.01.13

denni zména (bb)

mésiéni zména

spread vuéi EUR

denni zména spreadu

us a2y
uUs 5Y
us 1oy
EU 2Y
EU 5Y
EU 10Y
czay
CzZ5Y
Cz 10y
HU 2Y
HU 5Y
HU 10Y
PL 2Y
PL 5Y
PL 10Y

0.26
0.81
1.90
0.08
0.52
1.54
-0.05
0.69
1.89
5.15
5.79
6.08
3.31
3.45
3.95

0.0
0.0
0.0
2.6
6.0
5.7
-12.7

21
18.8
29.6

6.0

9.5
14.2

-13.4
-0.6
-2.1

-38.3

-42.4

-64.6
-4.3

-12.6

-16.0

19
29
36

-2.6
-6.0
-5.7

Svétové trhy IRS

ledni zévér 04.01.13

denni zména (bb)

mésiéni zména

spread viéi EUR

denni zména spreadu

USD 2Y 0.40 2.0 3.8 -5 -2
USD 5Y 0.93 5.4 18.2 2 1
USD 10Y 1.96 7.2 30.8 21 0

EUR 2Y 0.45 3.5 4.6

EUR 5Y 0.91 4.2 4.5

EUR 10Y 1.75 7.6 7.2
CzK 2y 0.60 1.0 -4.0 15 -3
CZK 5Y 0.88 4.0 -3.0 -3 0
CzK 10Y 1.48 6.0 4.0 -27 -2
HUF 2y 5.15 10.7 -35.5 470 7
HUF 5Y 5.18 16.0 -36.0 427 12
HUF 10Y 5.56 20.0 -31.0 381 12
PLN 2Y 3.48 1.5 -11.5 303 -2
PLN 5Y 3.55 4.0 -6.0 264 0
PLN 10Y 3.77 4.0 -4.5 202 -4

Pfehled sazeb

trimeésicni sazba na

hlavni sazba centralni mezibankovnim trhu
banky jednodenni sazba (offer) 2Y Swap 10Y Swap
usbD 0.25 0.26 0.31 0.40 1.92
EUR 0.75 0.03 0.13 0.36 1.75
GBP 0.50 0.38 0.52 0.76 213
JPY 0.10 0.00 0.31 0.23 0.87
CAD 1.01 0.95 1.24 1.47 2.36
AUD 3.25 2.80 3.23 2.90 3.99
CHF 0.00 -0.01 0.01 0.09 1.01
NOK 1.50 1.39 1.83 212 3.23
SEK 1.25 0.99 1.24 1.28 2.20
DKK 0.20 -0.10 0.28 0.61 1.86
CZK 0.05 0.11 0.50 0.60 1.48
HUF 5.75 5.20 5.73 513 5.52
PLN 4.50 4.10 3.98 3.48 3.77

BGN 0.03 0.08 1.31
RON 5.25 5.75 5.78 5.28 5.97
RUB 8.25 6.50 7.47 5.84 6.47
TRY 6.50 5.90 5.79 6.77 7.52

5Y CDS spready

posledni zavér 04.01.13 denni zmé mésicni zména __ vynos od 31.12.12 vynos od 31.12.12
USA 38.5 1.5 1.3 0.6 0.6
UK 39.3 0.8 9.9 0.2 0.2
Germany 39.8 -0.1 9.7 0.2 0.2
Slovak Republic 91.1 -1.4 -7.7 -5.9 -5.9
Czech Republic 58.5 -34 -9.5 -8.8 -8.8
Hungary 259.8 5.5 -27.6 -19.7 -19.7
Poland 76.3 1.6 -8.9 -4.3 -4.3

Zdroj: Bloomberg
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Akciové trhy

Svétové akciové trhy

posledni zavér 04.01.13

denni zména

mésiéni zména

vynos od 31.12.12

vynos od 31.12.12

US Dow Jones 13435 0.3% 3.7% 2.5% 2.5%
US S&P 500 1466 0.5% 4.2% 2.8% 2.8%
US Nasdaq 3102 0.0% 3.5% 2.7% 2.7%
Euro STOXX 50 2709 0.3% 4.6% 2.8% 2.8%
French CAC 40 3730 0.2% 4.2% 2.4% 2.4%
German DAX 7776 0.3% 4.6% 2.2% 2.2%
UK FTSE 100 6090 0.7% 3.8% 3.3% 3.3%
Czech PX 1062 -0.1% 6.9% 2.3% 2.3%
Polish WIG20 2602 -1.0% 5.9% 0.7% 0.7%
Hungarian BUX 18 660 0.2% 2.9% 2.7% 2.7%
Rumanian BET 5458 2.4% 13.8% 6.0% 6.0%
Russian RTS 1530 0.2% 6.0% 0.0% 0.0%
Turkish ISE 100 79 564 -0.6% 5.4% 1.7% 1.7%
Japanese Nikkei 225 10 688 2.8% 13.3% 2.8% 2.8%
Hong Kong Hang Seng 23 331 -0.3% 7.0% 3.0% 3.0%
Chinese Shanghai 2277 0.3% 15.3% 0.3% 0.3%
PX
posledni zavér 04.01.13 denni é tydenni mésiéni zména roéni zména
AAA AUTO GROUP NV 25 0.0% 2.0% 2.2% 44.0%
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 121 -0.5% 9.9% 34.3% -7.9%
CEZ AS 680 0.7% 1.5% 8.8% -11.6%
ERSTE GROUP BANK AG 632 -0.3% 3.8% 12.0% 89.3%
KOMERCNI BANKA AS 4050 -1.3% 0.5% 1.1% 24.9%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 102 0.5% 2.9% 19.6% -27.2%
ORCO PROPERTY GROUP 64 1.7% 2.4% -6.6% -28.7%
PEGAS NONWOVENS SA 492 0.4% 0.0% 4.7% 8.8%
PHILIP MORRIS CR AS 10 801 0.6% 0.9% 2.4% -10.7%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 332 -0.4% 3.8% 2.6% -8.8%
UNIPETROL AS 177 1.1% 11% 6.0% 4.1%
VIENNA INSURANCE GROUP AG 1033 0.4% 3.5% 7.8% 30.0%
PX
maximum za minimum za bi behoda P ér obj 1 obchodii
posledni zavér 04.01.13 poslednich poslednich objem obe oku vzhledem k
52 tydna 52 tydna (v ks) Sestimésiénimu praméru
AAA AUTO GROUP NV 25 27 17 254 1%
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 121 173 86 55 859 65%
CEZ AS 680 846 616 412 093 80%
ERSTE GROUP BANK AG 632 637 311 141 042 49%
KOMERCNI BANKA AS 4050 4235 3050 32 889 52%
NEW WORLD RESOURCES PLC-A SH 102 166 70 263 577 109%
ORCO PROPERTY GROUP 64 120 33 31980 58%
PEGAS NONWOVENS SA 492 499 15 6153 50%
PHILIP MORRIS CR AS 10 801 12184 10 287 1450 118%
TELEFONICA CZECH REPUBLIC AS 332 428 312 200 082 54%
UNIPETROL AS 177 178 158 17 841 55%
VIENNA INSURANCE GROUP AG 1033 1035 685 2998 49%
Komodity
posledni zavér 04.01.13 denni zména mésicni zména vynos od 31.12.12 vynos od 31.12.12
Oil Brent 111.4 0.0% 1.5% -0.5% -0.5%
Oil WTI 93.1 0.2% 5.2% 1.4% 1.4%
Gold 1655.7 0.0% -2.5% -1.2% -1.2%
Silver 30.2 0.0% -8.3% -0.4% -0.4%
Copper 8055.0 -1.0% 0.5% 1.9% 1.9%
Aluminium 2060.0 -2.6% -1.6% -0.6% -0.6%
Lead 23355 -2.7% 4.7% 0.2% 0.2%
REUTERS/JEFFERIES CRB Commodity Index 294.1 -0.5% -1.0% -0.3% -0.3%
Carbon Emission Future $/0Z 6.4 0.0% 6.0% -5.4% -5.4%
Electricity 1Y Fwrd Price/Germany 45.1 -0.3% -2.6% 1.7% 1.7%

Zdroj: Bloomberg
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Ceské finanéni trhy - graficka pfiloha

EUR/CZK USD/CZK

26.4 USD/CZK e FWRD

EUR/CZK & FWRD 215

25.9 20.8
25.4 20.1
LK S JEPURR
25.0 19.4 €000 00000
245 18.7
24.0 T T T T 18.0 & T T T T
Dec-11 May-12 Oct-12 Mar-13 Aug-13 Dec-11 May-12 Oct-12 Mar-13 Aug-13
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Finanéni trhy - graficka priloha
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Devizové trhy - graficka priloha
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Dluhopisové trhy - graficka priloha

Evropské benchmarky

Americké Treasuries

2y 5Y 10Y 2.00 2y 5Y 10Y 2.00
MW 150 160
1.00 1.20
W 050 W 0.80
— e ~— 0.00 0.40
A, P —
-0.50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ , 0.00
16.11. 26.11. 07.12. 17.12. 28.12. 07.1. 16.11. 26.11. 07.12. 17.12. 28.12. 07.1.
Zdroj: Bloomberg
Ceské benchmarky Vynosy CZK IRS
2y 5Y 10Y 2.50 2y 5Y 10Y 2.00
M 2.00 1.70
1.50 1.40
1.00 1.10
0.50 0.80
; ; ; ; ‘ , 0.00 ‘ ‘ ‘ : ‘ . 0.50
16.11. 26.11. 07.12. 17.12. 28.12. 07.1. 14.11. 25.11. 06.12. 17.12. 27.12. 07.1.
Zdroj: Bloomberg
Polské benchmarky Madarské benchmarky
2y 5Y 10Y 450 3y 5Y 10Y 7.00
420 6.68
3.90 6.36
3.60 6.04
3.30 5.72
; ; ; ; ‘ . 3.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | 5.40
16.11. 26.11. 07.12. 17.12. 28.12. 07.1. 16.11 26.11 07.12 17.12 28.12 07.1

Zdroj: Bloomberg

7.ledna 2013



B KB

Ekonomicky a strategicky vyzkum
Ekonomicky vyzkum

Financni predpovédi pro zemé G10 (aktualizovano 16. 11. 2012)

Ménové kurzy (konec étvrtleti)

Biezen 2013 Cerven 2013 ZAfi 2013 Prosinec 2013
EURUSD 1,27 1,25 1,21 1,19
USDJPY 82 83 86 87
GBPUSD 1,61 1,58 1,55 1,55
USDCHF 0,95 1,02 1,00 1,03
USDCAD 0,99 0,98 0,97 0,96
AUDUSD 1,03 1,03 1,03 1,03
NzZDUSD 0,80 0,78 0,77 0,76
USDNOK 5,83 5,88 6,03 6,13
USDSEK 6,81 6,84 7,02 7,14
EURJPY 104,1 103,8 104,1 103,5
EURGBP 0,79 0,79 0,78 0,77
EURCHF 1,21 1,21 1,21 1,23
EURCAD 1,26 1,23 1,17 1,14
EURAUD 1,23 1,21 1,17 1,16
EURNZD 1,59 1,60 1,57 1,67
EURNOK 7,40 7,35 7,30 7,30
EURSEK 8,65 8,55 8,50 8,50
DXY Index 81,3 82,5 84,6 85,7

Zdroj: SG

Klicové sazby centralnich bank (konec étvrtleti)

Biezen 2013 Cerven 2013 Zari 2013 Prosinec 2013
USA 0,13 0,13 0,13 0,13
Japonsko 0,10 0,10 0,10 0,10
Eurozéna 0,75 0,75 0,75 0,75
Velka Britanie 0,25 0,25 0,25 0,25
Australie 3,00 3,00 3,00 3,00
Svycarsko 0,00 0,50 0,50 0,50
Norsko 1,50 1,75 2,00 2,00
Svédsko 1,00 1,00 1,25 1,25

Zdroj: SG

Vynosy 10letych statnich dluhopisu (konec étvrtleti)

Bfezen 2013 Cerven 2013 Zari 2013 Prosinec 2013
USA 1,70 2,00 2,00 2,00
Eurozéna 2,00 2,25 2,25 2,25
Japonsko 0,85 0,90 0,90 0,90
Velka Britanie 1,90 2,05 2,05 2,05

Zdroj: SG
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Financni predpovédi pro rozvijejici se trhy (aktualizovano 23. 11. 2012)

Ménové kurzy (konec étvrtleti)

Biezen 2013 Cerven 2013 Zari 2013 Prosinec 2013
EUR/CZK 25,50 25,50 25,30 25,20
EUR/PLN 3,90 4,00 3,90 3,90
EUR/HUF 285 285 290 290
EUR/RON 4,45 4,40 4,45 4,42
EUR/RSD 115 117 119 120
EUR/RUB 38,20 39,35 39,25 39,45
EUR/TRY 2,30 2,20 2,10 2,15
USD/CZK 20,76 21,03 20,94 21,18
USD/RUB 30,10 31,45 32,45 33,15
USD/TRY 1,80 1,75 1,75 1,80
USD/ZAR 9,20 9,20 9,30 9,30
USD/ILS 3,95 3,90 3,85 3,85
USD/BRL 2,02 2,01 2,02 2,03
USD/MXN 12,85 12,65 13,00 13,10
USD/CLP 490 488 495 495
Usb/COP 1810 1810 1850 1850
USD/CNY 6,22 6,18 6,21 6,19
USD/HKD 7,75 7,75 7,75 7,75
USD/INR 51,50 50,00 52,00 52,00
USD/IDR 9400 9200 9600 9600
USD/MYR 3,04 3,00 3,00 3,00
USD/PHP 41,00 40,50 42,00 42,00
USD/SGD 1,21 1,19 1,21 1,22
USD/KRW 1070 1060 1050 1040
USD/TWD 29,10 28,80 29,50 30,00
USD/THB 30,25 29,50 30,50 31,00

Zdroj: SG, Economic & Strategy Research, Komeréni banka

Klicové sazby centralnich bank (konec étvrtleti)

Biezen 2013 Cerven 2013 Zari 2013 Prosinec 2013
Ceska republika 0,05 0,05 0,05 0,05
Polsko 4,00 4,00 4,00 4,00
Mad’arsko 5,50 5,00 5,00 5,00
Rumunsko 5,25 5,25 5,00 5,00
Rusko 1D repo 5,50 5,50 5,25 5,25
Turecko 5,00 5,00 5,00 5,00
Jizni Afrika 5,00 4,50 4,50 4,50
Izrael 2,00 2,00 2,00 2,00
Brazilie 7,25 7,25 7,25 7,25
Mexiko 4,50 4,50 4,50 4,50
Chile 5,00 5,00 5,00 5,00
Cina 3,00 3,00 3,00 3,00
Jizni Korea 2,75 2,75 3,00 3,25

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

During the week Period Previous SG Forecast Consensus
France Bank of France Bus. Sentiment Dec 91 90 na
Hungary Budget Balance y.t.d., HUF bn Dec -691.7B na na
China Foreign Exchange Reserves, USD bn Dec $3285.1BR na $3317.0B

New Yuan Loans, CNY bn Dec 522.9B 550 550.0B

Money Supply - MO (% YoY) Dec 10.70% na 11.20%

Money Supply - M1 (% YoY) Dec 5.50% na 6.00%

Money Supply - M2 (% YoY) Dec 13.90% 13.8 14.00%

Imports (% YoY) Dec 0.00% 5 3.50%

Exports (% YoY) Dec 2.90% 3 5.00%

Trade Balance, USD bn Dec $19.63B 13.9 $20.10B

Russia Refinancing Rate (%) 09.Jan 8.25% na 8.25%

Overnight Deposit Rate (%) 09.Jan 4.50% na 4.50%

Overnight Auction-Based Repo 09.Jan 5.50% na 5.50%
Consumer Confidence 4Q -6 na na
Current Account, USD 4QP 6723M na na

UK Halifax House Prices s.a. (% MoM) Dec 1.00% na 0.00%

Halifax House Price 3Mths/Year Dec -1.30% na -0.60%

Monday 07-Jan-2013 (GMT) Period Previous SG Forecast Consensus

Euro area EU's Barroso Speaks at Saturday Ceremony in Marsei na na na
UK New Car Registrations (% YoY) Dec 11.30% na na
5:00 Japan Vehicle Sales (% YoY) Dec -3.30% na na
8:00 Czech Republic Imports (% YoY) Nov 8.2 1.7 na
8:00 Construction Output (% YoY) Nov -4.30% -7.70% na

8:00 Industrial Output (% YoY) Nov 4.10% -3.00% -1.30%

8:00 Trade Balance, CZK bn Nov 33.0B 24.0B 24.0B
8:00 Exports (% YoY) Nov 7.5 3.7 na
8:00 Trade Balance, CZK bn - National methodology Nov 4.8 -0.8 na

8:00 Hungary Producer Prices (% YoY) Nov 0.20% na -1.90%
8:00 Producer Prices (% MoM) Nov -0.40% na na
8:00 Switzerland Foreign Currency Reserves, CHF bn Dec 424.8B na na
8:30 Sweden Service Production w.d.a. (% YoY) Nov -2.00% na na
8:30 Service Production s.a. (% MoM) Nov -1.10% na na
9:00 Czech Republic International Reserves, USD bn Dec 44.2B na na
9:30 Euro area Sentix Investor Confidence Jan -16.8 -15.5 na
9:30 Portugal EU's Barroso Speaks at Conference in Lisbon na na na
10:00 Euro area PPI (% MoM) Nov 0.10% 0.1 na
10:00 PPI (% YoY) Nov 2.60% 2.4 na
13:00 Poland Official Reserves Total, USD min Dec 107534 na na
14:30 Euro area ECB Announces Bond Purchases na na na
14:30 ECB Calls for Bids in 7-Day Main Refinancing Tende na na na
15:00 Canada Ivey Purchasing Managers Index s.a. Dec 47.5 na na
23:50(-1D) Japan Loans & Discounts Corp (% YoY) Nov 0.26% na na
23:50(-1D) Monetary Base (% YoY) Dec 5.00% na na
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Tuesday 08-Jan-2013 (GMT) Period Previous SG Forecast Consensus
Euro area EU's Rehn at Economic Summit in Berlin na na na
Portugal Bank of Portugal Releases Winter Economic Bulletin na na na
0:01 UK BRC Sales Like-For-Like (% YoY) Dec 0.40% na na
6:45 Switzerland Unemployment Rate (%) s.a. Dec 3.00% 3.1 3.00%
6:45 Unemployment Rate (%) Dec 3.10% 3.3 3.30%
7:00 Germany Exports s.a. (% MoM) Nov 0.20%R 0.5 na
7:00 Imports s.a. (% MoM) Nov 2.50% 0.8 na
7:00 Current Account, EUR bn Nov 13.6B na na
7:00 Trade Balance, EUR bn Nov 15.8B 16.3 na
7:45 France Trade Balance, EUR min Nov -4685M -5200 -4900M
8:00 Hungary Industrial Production w.d.a. (% YoY) Nov P -3.80% na na
8:00 Industrial Production s.a. (% MoM) Nov P -3.80% na na
8:30 Sweden Sveriges Riksbank Releases Monetary Policy Minutes na na na
9:00 Italy Unemployment Rate (%), s.a. Nov P 11.10% 11.4 na
9:00 Norway Ind Prod Manufacturing s.a. (% MoM) Nov -0.30% na na
9:00 Industrial Production w.d.a. (% YoY) Nov 2.50% na na
9:00 Industrial Production s.a. (% MoM) Nov 4.80% na na
9:00 Ind Prod Manufacturing w.d.a. (% YoY) Nov 2.70% na na
9:00 Credit Indicator Growth (% YoY) Nov 6.90% na 7.00%
10:00 Euro area Retail Sales (% MoM) Nov -1.20% -0.3 0.40%
10:00 Consumer Confidence Dec F -26.6 -26.6 -26.6
10:00 Retail Sales (% YoY) Nov -3.60% -2.7 -2.00%
10:00 Unemployment Rate (%) Nov 11.70% 11.8 11.80%
10:00 Business Climate Indicator Dec -1.19 -0.76 -1
10:00 Economic Confidence Dec 85.7 86.9 86.5
10:00 Indust. Confidence Dec -15.1 -13.1 -14.3
10:00 Services Confidence Dec -11.9 -10.4 na
10:00 Portugal Economic Climate Indicator Dec -5 na na
10:00 Consumer Confidence Dec -59 na na
10:15 Euro area ECB Announces Allotment in 7-Day Main Refinancing na na na
11:00 Germany Factory Orders s.a. (% MoM) Nov 3.90% -0.5 -1.50%
11:00 Factory Orders n.s.a. (% YoY) Nov -2.40% 0.6 -0.40%
11:00 Portugal Industrial Sales (% MoM) Nov 7.00% na na
11:00 Industrial Sales (% YoY) Nov 0.30% na na
12:30 USA NFIB Small Business Optimism Dec 87.5 89.5 na
15:00 USA IBD/TIPP Economic Optimism Jan 451 49 na
20:00 Consumer Credit, USD bn Nov $14.158B 13.8B $12.000B
Wednesday 09-Jan-2013 (GMT) Period Previous SG Forecast Consensus
Greece Industrial Production (% YoY) Nov 2.00% na na
Poland Base Rate (%) Announcement 09.Jan 4.25% 4.00% 4.00%
Russia Consumer Price Index Core (% MoM) Dec 0.50% na 0.50%
Consumer Prices (% YoY) Dec F 6.60% na 6.60%
Consumer Prices (% MoM) Dec F 0.50% na na
0:01 UK BRC Shop Price Index (% YoY) Dec 1.50% na na
8:00 Czech Republic Share of Unemployed 15-64 Dec 6.80% na na
8:00 Unemployment Rate, % Dec 8.70% 9.40% 9.40%
8:00 CPI (% YoY) Dec 2.70% 2.40% 2.40%
8:00 CPI (% MoM) Dec -0.20% 0.10% 0.10%
8:00 Euro area ECB Calls for Bids in 7-Day Dollar Tender na na na
8:00 Hungary Trade Balance, EUR min Nov P 646.9M na 790.0M
8:30 Sweden Budget Balance, SEK bn Dec 8.2B na na
9:00 Italy Deficit to GDP (year to date) 3Q 5.00% na na
9:00 Norway Retail sales - vol. n.s.a. (% YoY) Nov 3.80% na na
9:00 Retail sales - vol. s.a. (% MoM) Nov -1.40% na 0.70%
9:30 UK Visible Trade Balance, GBP min Nov -£9,539 -9000 -£9,000
9:30 Total Trade Balance, GBP min Nov -£3,644 -2750 -£3,050
10:00 Euro area ECB Announces Allotment in 7-Day Dollar Tender na na na
11:00 Germany Industrial Prod. s.a. w.d.a. (% YoY) Nov -3.70% -2.9 -2.90%
11:00 Industrial Production s.a. (% MoM) Nov -2.60% 0.9 1.00%
11:00 Portugal Trade Balance, EUR min Nov -1099M na na
12:00 USA MBA Mortgage Applications 04.Jan -10.40% na na
13:15 Canada Housing Starts, k Dec 196.1K na na
21:00 South Korea Export Price Index (% MoM) Dec -2.60% na na
21:00 Import Price Index (% MoM) Dec -2.80% na na
21:00 Export Price Index (% YoY) Dec -5.50% na na
21:00 Import Price Index (% YoY) Dec -7.60% na na
23:00 (-1D)  South Korea Unemployment Rate (%) s.a. Dec 3.00% 3.10% 3.00%
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Thursday 10-Jan-2013 (GMT) Period Previous SG Forecast Consensus
Euro area EU's Barroso, Ireland's Kenny Brief Press in Dubli na na na
Greece Unemployment Rate s.a. (%) Oct 26.00% na na
CPI - EU Harmonized (% YoY) Dec 0.40% na na
Consumer Price Index (% YoY) Dec 1.00% na na
1:00 Japan Bloomberg Jan. Japan Economic Survey na na na
3:00 South Korea Money Supply L s.a. Nov 0.10% na na
3:00 Money Supply M2 s.a. Nov 0.20% na na
3:00 Bank Lending to HH, KRW Tin Dec 461.6T na na
5:00 Japan Coincident Index Cl Nov P 90.7 na na
5:00 Leading Index Cl Nov P 92.8 na na
7:00 UK National Statistican announces RPI recommendation na na na
7:45 France CPI - EU Harmonised (% MoM) Dec -0.20% 0.4 0.40%
7:45 CPI - EU Harmonised (% YoY) Dec 1.60% 1.6 1.50%
7:45 Consumer Price Index (% MoM) Dec -0.20% 0.4 0.30%
7:45 Consumer Price Index (% YoY) Dec 1.40% 14 1.30%
7:45 CPI Ex Tobacco Index Dec 124.61 12512 125.03
7:45 Industrial Production (% MoM) Nov -0.70% 0.5 0.20%
7:45 Industrial Production (% YoY) Nov -3.60% -3.2 -3.90%
7:45 Manufacturing Production (% YoY) Nov -4.00% -5 na
7:45 Manufacturing Production (% MoM) Nov -0.90% -0.1 na
8:30 Sweden Industrial Orders n.s.a. (% YoY) Nov -2.10% na na
8:30 CPI - Headline Rate (% MoM) Dec -0.20% 0.1 0.10%
8:30 CPI - Headline Rate (% YoY) Dec -0.10% -0.2 -0.20%
8:30 SW CPI - CPIF (% MoM) Dec -0.20% 0.1 0.10%
8:30 SW CPI - CPIF (% YoY) Dec 0.80% 0.9 0.90%
8:30 CPI Level Dec 313.82 314.27 314.03
8:30 Industrial Prod. s.a. (% MoM) Nov 0.50% -0.6 -0.50%
8:30 Industrial Orders s.a. (% MoM) Nov 1.60% na na
8:30 Industrial Prod. n.s.a. (% YoY) Nov -4.40% -3 -3.00%
9:00 Norway CPI (% MoM) Dec 0.10% 0.3 0.20%
9:00 CPI (% YoY) Dec 1.10% 1.3 1.40%
9:00 CPI Underlying (% MoM) Dec 0.00% 0.1 0.10%
9:00 CPI Underlying (% YoY) Dec 1.30% 1.2 1.20%
9:00 Producer Prices incl.Oil (% MoM) Dec -0.40% na na
9:00 Producer Prices incl.Oil (% YoY) Dec 0.00% na na
11:00 Portugal Construction Works Index Nov 55 na na
12:00 UK BoE Bank Rate, % 10.Jan 0.50% 0.5 0.50%
12:00 BoE Asset Purchase Target, GBP bn Jan 375B 375 375B
12:45 Euro area ECB Refinancing Rate, % 10.Jan 0.75% 0.75 0.75%
12:45 ECB Deposit Facility Rate 10.Jan 0.00% 0 0.00%
13:30 Canada Building Permits (% MoM) Nov 15.00% na na
13:30 New Housing Price Index (% MoM) Nov 0.20% na na
13:30 New Housing Price Index (% YoY) Nov 2.40% na na
13:30 Euro area ECB'S Draghi Holds Press Conference After Rate Dec na na na
13:30 USA Initial Jobless Claims, k 05.Jan 372K 350 361K
13:30 Continuing Claims, k 30.Dec 3245K 3255 na
14:00 Canada Bloomberg Jan. Canada Economic Survey na na na
15:00 USA Wholesale Inventories Nov 0.60% 0.90% 0.30%
15:00 JOLTs Job Openings Nov 3675 3620 na
18:10 Fed's George Speaks on Economic Outlook in Kansas na na na
19:00 Fed's Bullard Speaks on Economy in Madison, Wiscon na na na
23:50 (-1D)  Japan Official Reserve Assets, USD bn Dec $1270.9B na na
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Friday 11-Jan-2013 (GMT)
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EU's Almunia Speaks at King's College London
Eco Watchers Survey: Outlook

Eco Watchers Survey: Current

7-Day Repo Rate (%)

Fed's Kocherlakota Speaks in Town Hall Meeting in
Producer Price Index (% YoY)

Consumer Price Index (% YoY)

EU's Rehn Speaks at Brussels Think Tank
PES Unemployment Rate (%)

Central Govt. Balance, EUR bn

Current Account, EUR bn

Retail Sales (% YoY)

Industrial Output w.d.a. (% YoY)
Industrial Output n.s.a. (% YoY)

CPI - EU Harmonised (% MoM)

CPI (% MoM)

CPI - EU Harmonised (% YoY)

CPI (% YoY)

Average House Prices, SEK min

Industrial Production (% YoY)
Manufacturing Production (% MoM)
Manufacturing Production (% YoY)
Industrial Production (% MoM)
Consumer Price Index (% MoM)
Consumer Price Index (% YoY)

CPI - EU Harmonised (% MoM)

CPI - EU Harmonised (% YoY)

European Conservative Leaders Hold Meeting in Cypr
Int'l Merchandise Trade, CAD bn

Import Price Index (% YoY)

IPI Excluding Petroleum (% MoM)

IPI Excluding Petroleum (% YoY)

Trade Balance, USD bn

Import Price Index (% MoM)

Fed's Plosser Speaks on Economic Outlook in Somers
NIESR GDP Estimate

Monthly Budget Statement, USD bn

Bank Lending incl Trusts (% YoY)
Current Account Total, JPY bn

Adjusted Current Account Total, JPY bn
Bank Lending Ex-Trusts (% YoY)

Current Account Balance (% YoY)

Trade Balance - BOP Basis, JPY bn

Period

Dec
Dec
11.Jan

Dec
Dec

Previous
na
41.9
40
2.75%
na
-2.20%
2.00%
na
4.60%
-94.6B
-2.8B
2.20%
-3.30%
0.60%
-0.50%
-0.30%
-0.10%
-0.40%
1.957M
-3.00%
-1.30%
-2.10%
-0.80%
-0.30%
1.90%
-0.40%
1.90%
na
-0.17B
-1.60%
-0.1
0
-$42.2B
-0.90%
na
0.10%
¥376.9B
¥414.1B
1.30%
-29.40%
-¥450.3B

SG Forecast

na
na
na
2.75%
na
-1.9
24
na
na
na
na
-0.50%
-2.6
-1.9
na
-0.1
na
-0.3
na
na
0.5
-1.3
na

1.9
0.1
1.9
na
na
-2.00%
-0.3
-0.3
-$45.0B
-0.40%
na
na
na
na
na
na
na
na
na

Consensus
na
na
na

2.75%
na
-1.80%
2.30%
na
na
na
na
-0.20%
na
na
na
-0.10%
na
-0.30%
na
-2.00%
0.50%
-1.30%
0.80%
na
na
na
na
na
na
na
na
na
-$41.2B
0.10%
na
na
-$22.5B
na
-¥30.1B
¥310.0B
na
-84.10%
-¥831.0B

Zdroj: SG Economic Research, Ekonomicky a strategicky vyzkum Komeréni banka, Bloomberg, Reuters
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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.
VesSkeré zde obsaZené informace a nazory pochazeji nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které
Komer¢ni banka, a.s. povazuje za davéryhodné, nicméné timto neprebird zaruku za jejich
presnost a uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly publikovany tak, aby poskytovaly presny,
Uplny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Komer¢ni 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 vykondvat ¢innost tvlrce trhu pro investi€éni 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. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s. a dalSich
spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, v&etné autorll tohoto dokumentu,
mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu
nebo od nich odvozené derivaty. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni koncern nejsou
timto dokumentem vazani pri poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlim.

Nézory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho
upozornéni. Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi predpisy
odpovédnost za Skodu zpusobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném
obsazenych. Tento dokument je urCen primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory.
Pokud kopii tohoto dokumentu obdrZi jind, nez je vySe uvedena osoba, neméla by své investicni
rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat nezavislého
poradce.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi
papiry ve smyslu pfislusnych pravnich ptedpist, a jako takovéa podléha dozoru Ceské narodni
banky. Komer¢ni banka, a.s. pfijala fadu opatfeni, aby zabranila moznému stfetu zajmu pfi
tvorb& investiénich doporugeni. Zadné hodnoceni zaméstnancu, ktefi se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuceni, 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
obchodovéni s emitenty téchto investi¢nich nastrojl. Doporuceni uvedena v tomto dokumentu
jsou urcena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. obvykle nezasild investi¢ni
doporuceni jednotlivym emitentdm pred 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.



