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Zaviraci
hodnota
PX 1177 -0.6 31
CZK/EUR 26.24 -0.6 11
CZK/USD 18.93 -2.6 -5.0
PRIBOR 6M 1.78% -1bp. -32 bp.
10lety SD3.75/20 4.64% Obp. 19bp.
Zaviraci cena Tyden (%
TEFO2 4475 0.8
CEz 920 0.8
Unipetrol 142.1 -17
PMCR 9,805 -0.6
KB 3815 -14
Erste 725 22
Orco 166 -03
CMVE 556 -1.9
ECM 307 -0.9
Pegas 4490 25
AAA Auto 145 01
VIG 928 -38
NWR 199 13
mil. CZK 10,364 9,164
mil. EUR 397.0 3505

CME udajn

jednd o koupi
bulharské televize

VIG: P edb né vysledky za 2009

nejv tsi

EZ: Rozhodnuti o modernizaci Po ernic

se odklada

EZ zva uje stavbu horkovodu z Dukovan

do Brna

VIG: S&P potvrdila dlouhodoby rating A+

Erste: Rakousky regulator o ekava dalsi

odpisy bank

NWR o ekavana redukci zasob navzdory
propadu produkce oceli

Orco nabizi Praze 7 budovu za 1,6 mid.

K
KIT Digital

pra ské burze

Banky: editel
bitvu o firemni Gv ry

se za al

obchodovat na

Raiffeisenbank o ekava

Pr myslovou vyrobu v prosinci podpo ilo
o iveni zahrani ni poptavky
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V hled natentot den

Je patrné, e investo i jsou vice opatrni ne na po atku
roku, a nejistota ohledn budouciho ekonomického vyvoje
spolu s kroky spojenymi s regulaci finan niho sektoru,
p indSi do investi nich rozhodovani v t§i rozva nost.
Pozitivni zpravy z minulého tydne v etn lepSich vysledk
amerického HDP za 4Q09 investoi p ijali rovn  spiSe
vla n stim, e nakonec p eva il prodejni apetit. Tato
reakce nas pouze utvrzuje vnaSem o ekavani
neutrdlniho trendu v tomto tydnu.
Z domacich zprav je pravd podobné, e NWR p ijde v
tomto tydnu s ohlaSenim svych pr m rnych cen
produkce. NaSe projekce po itda s 10% r/r r stem cen
koksovatelného uhli (zhruba 60% tr eb) a s 5% poklesem
cen energetického uhli (40% tr eb). Dana zprava je pro
spole nost st ejni a je nutno po itat s pati nou tr ni
reakci. Je také nutno upozornit, e n které zahrani ni
odhady po itaji s p izniv jSim vyvojem cen.
Investorsky zajem se bude i nadéle obracet k vysledkové
sezon , kde nap iklad budou zve ej ovat své vysledky
tituly jako Exxon Mobil, Dow Chemicals, Pfizer nebo
Cisco. Vedle vysledkové sezony budou pro tr ni sentiment
rozhodujici tdaje ekonomického sentimentu ISM v USA
(st eda), kde se o ekava lehké povzbuzeni na 51 bod
z minulych 50. islem tydne pak bude pravd podobn
pate ni americkd nezam stnanost za leden, kde se
0 ekavé lehky Ubytek nezam stnanych poprvé od po éatku
roku 2008. Relativni nezam stnanost by m la z stat na
10 %.
Z evropskych dat bude na programu rozhodovani
centralnich bank, a to jak ECB, BoE tak NB ( tvrtek).
V adném z p ipad se neo ekavid zm na sazeb; ECB a
NB = 1,0 % a BoE = 0,5 %. Nic nového by nem | p inést
ani doprovodny komenta . Nejvice sledovany bude
komentd ECB, ktery by m | potvrdit vyjad eni k
na asovani konce nestandardnich program m nové
expanze. O ekdvame, e tr ni reakce bude neutralni.

Odd leni analyz
research@atlantik.cz

Tel.: +420 225 010 210 Reuters: ATLK

Fax: +420 225 010 221

Bloomberg: ATLK <GO>

www.atlantik.cz
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Zpravy z trhu

Posledni lednovy tyden si nenaSel jasny sm r. Index PX se pohyboval v rozmezi 1 170 — 1 200
bod . Kone né pate ni skore je 1 176,7 bodu s mezitydennim poklesem o 0,6 %. D ni na
sv tovych trzich se odvijelo p edevSim od zprav tykajicich se komenta e centralnich banké
FEDu ke stavu americké ekonomiky, zpravy amerického prezidenta Barracka Obamy o stavu Unie
a kone n péte nich dat o r stu amerického HDP za 4Q09, které s 5,7 % p ekonalo o ekavani
trhu (4,7 %). Vyzn ni zprav je pro trh spiSe lehce pozitivni, avSak ochota investor podstupovat
zvySené riziko je pon kud omezen |Si vzhledem k nejistotdm spojenym s vyvojem ekonomiky v
letoSnim roce, a to p edeviim po ukon eni nestandardnich expanzivnich krok monetarni a
fiskalni politiky.

Nejvice rostoucim titulem pra ského SPADu v uplynulém tydnu byly akcie spole nosti
Pegas (2,5 % na 442 K ). Na titulu b hem tydne nebyly adné kurzotvorné zpravy. Naopak
nejvice klesajicim titulem tydne bylo VIG (-4,6 % na 927,5 K ). Investo i negativnh vyhodnoatili
vysledky i vyhled na leto3ni rok — viz vy3e. DalSi tituly nevykézaly vyrazn jSi mezitydenni pohyb.

Index Zav rac T den 3m sce Za atek Rok Ro n Ro n
cena %0 %0 roku (%9 %0 min max
PX 1177 -0.6 31 53 52.0 628.5 1,220.3
DJIA 10,067 -1.0 37 -4.6 25.8 6,547.1 10,725.4
NASDAQ 2,147 -2.6 50 -6.3 454 1,268.6 2,3204
Euro Stoxx 50 2,777 21 -1.7 135 24 1,810.0 3,017.9
VarSava (WG 20) 2,383 -10 47 -0.6 494 1,327.6 24895
Budapes (BUX) 21,831 0.8 6.1 19 89.6 9,461.3 22,9815

Mimo dn zpr va

CME

Podle zdroje agentury Reuters je spole nost CME ve fin In f zijedn n ohledn koup nejv t$
komer n bulharsk televize (bTV vlastn n americkou medi In spole nost News Corp) za
zhruba 500 mil. EUR (705 mil. USD i 10,8 USD/akcie). Transakce by mohla b t ozn mena
vt dnech po 1. noru. CME i bTV danou z le itost necht li komentovat. Prodej ukrajinsk ch aktiv
a postupn navy ov n hotovosti vposledn dob nazna ovalo, e CME se pokus prov st
n jakou akvizici.

Spole nost bTV m nejsiln j§ pozici na bulharsk m trhu (sledovanost 38%; prosinec 2009) a
0 jej m prodeji se spekuluje ji del dobu. Jej hospod sk v sledky pr nejsou patn . Vroce
2008 se 0 jej koupi zaj malo minim In sedm velk ch spole nost (nap . n meck RTL), pi em
cena za 100% pod | se odhadovala na 1,1 mld. EUR, ale asem klesla na 750 mil. EUR. Vlivem
ekonomick krize se v ak z jemci vytratili. Vz 2009 p inesla Bulharsk tiskov agentura (Sofia
News Agency) zpr vu, e CME by mohla koupit 55% pod | v bTV za 500 mil. EUR. Nyn by za
stejnou  stku st |1 100% pod .

Potenci In akvizici v Bulharsku lze v ur it m ohledu ch pat jako v m nu za ukrajinsk
aktiva, kter generovala ztr tu. Bulharsko by do budoucna m lo p isp t ke tvorb hodnoty pro
skupinu CME, jeliko bTV m silnou pozici na trhu. P edpokl d me, e koup by byla financov na
z hotovosti, jeliko CME nem e dle podm nek dluhopis navy ovat dluh. Vp pad , e by byl
dokon en prodej ukrajinsk ch aktiv, pak by CME mohla mt v hotovosti p es 800 mil. USD (vs.
cena 705 mil. USD). U prodeje ukrajinsk ch aktiv je v ak t eba vn mat riziko, e prodej nemus b t
dokon en, jeliko jet eba z skat souhlas regul tora. Dle na eho n zoru p vodn dohoda o prodeji
ukrajinsk ch aktiv, kter byla zru ena, pravd podobn ztroskotala na postoji regul tora.
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Bulharsk akvizice by pomohla CME vy eSit ot zku financov n bulharsk ch operac, kde
CME m dv men TV vrozvojov f zi, kter nyn p edstavuj vysok investice. Jako jednu
zmo nost CME uv d la sn en po et hr na trhu ze t na dva, a proto by akvizice bTV
nem la b t pro trh v razn m p ekvapen m. Krom News Corp (bTV) a CME p sob na
bulharsk m trhu i skupina MTG (TV Primav R), jej Nova TV je druhou nejv t televiz na trhu.
P edpokl d me, e CME by v Bulharsku mohla vyu t synergick ho efektu z provozov n t
televiz, co by mohlo p in st sporun klad .

Potenci In akvizici v Bulharsku prozat m vn m me neutr In i zpohledu ceny, jeliko se
nejedn o ofici In informaci a nem me k dispozici dostate n informace o hospoda en bTV.
Vzhledem k tomu, e d ve se cena bTV odhadovala p es 1 mld. EUR, pak by zhruba 500 mil.
EUR nemuselo znamenat p edra enou transakci, na druhou stranu ani v razn levnou.
Zd raz ujeme toti , e ni  cenu je nutn vnmat i z pohledu ekonomick situace. Recese m

nep zniv dopad na hospoda en komer n ch televiz, kter jsou z visl na reklamn ch v daj ch
firem, pi em v voj reklamnch v daj je vce volatin ne HDP. Recese se tak projev vsiln m
poklesu tr eb, kde to sn en n klad je obt n, co vkone n m d sledku vede ke zhor en
celkov ho hospoda en .

Ozn men v sledky hospoda en

VIG

Poji ovna Vienna Insurance Group (VIG) ozn mila p edb n v sledky hospoda en za rok
2009. Hrub p edepsan pojistn vzrostlo o 1,2 % r/r na 8 222 mil. EUR, v souladu str n m
0 ek v nm. Na tomto r stu se nejv ce pod lel dom c rakousk trh (3,86 mid. EUR; +3,1 % r/r).
V voj pojistn ho vzem ch st edn av chodn Evropy byl v razn negativh ovlivn n oslabov n'm
lok Inchm nv ieuru. Pesto ev tina trhu vykazovala solidn r sty, veurov m vyj d en tak
celkov pojistn skupiny v regionu stagnovalo (4,15 mld. EUR; -0,3 % r/r). Z pohledu jednotliv ch
segment se dailo vce ivotn mu poji t n (+3,9 % r/r na 3,48 mld. EUR) ne ne ivotn mu (-0,7
% r/r na 4,75 mid. EUR).

Na urovni zisku p ed zdan nm VIG o ek v v sledek 440 mil. EUR, ni ne odhad trhu
(463 mil. EUR) a v souladu s na projekc . V porovnh n s rokem 2008 by tak m lo dojt k poklesu
ziskuopiblin 19%,co jed nopedev mmimo dn mp jmy z prodeje n kter ch dce in ch
spole nost vroce 2008 avy min klady na pojistn pln n v souvislosti s bou kami a z plavami
za tkem | ta 2009. Podrobn j anal za v sledk bude mo n a po zve ejn n detailn ch
v sledk hospoda en (31. b ezna).

Ohledn dividendy management potvrdil st vaj ¢ dividendovou politiku vypl cet minim In 30 %
ze zisku. Dividenda by se tak m | pohybovat okolo 1 EUR za akcii. V tomto roce VIG o ek v

jednocifern n r st pojistn ho a minim In desetiprocentn r st zisku p ed zdan nm, p edev m
dky dal mur stuve stedn a v chodn Evrop . Rakousk trh by m | sp e stagnovat i mrn

klesat.

Zve ejn n v sledky hodnot me neutr In , pojistn i nad le p edstavuje relativn stabiln p jem,
kter nen p li ovliv ov n ekonomick mi cykly, co spolu s konzervativh investi n strategi
pom h ke stabilit hospoda en poji ovny. Rozd | oproti tr n mu odhadu na rovni zisku p ed
zdan n m nelze d ky absenci detailn j ch sel bl e specifikovat.

odhad trhu odhad AFT

Hrubé p edepsané pojistné 8222 1,2% 8127 - 8220
Zisk p ed zdan nim 440 -18,6% 540 440 463
Zdroj: VIG, ATLANTIK FT, Bloomberg
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Zpr vy ze spole nost

EZ

Ministr  ivotn ho prost ed Dus k rozhodl odlo it rozhodnut o modernizaci elektr rny
Po ernice, uvedl den k HN. Ministerstvo m posoudit dopady modernizace elektr rny na ivotn
prost ed . J drem sporu je to, e Strana zelen ch a ekologi t aktivist po aduj, aby byly pi
stavb pou ity modern j technologie, ne pl nuje EZ (to by samoz ejm zv ilo investi n
n klady). EZ oponoval, e pokud nebude rozhodnut vyd no, tak m e od cel ho projektu
odstoupit. | pit to Jevn j “ variant by investi n n klady na modernizaci m ly dos hnout 25
mld. K (st mito investi n min klady po t me vnha em modelu). Ministr Dus k si pro posouzen
dopadu elektr rny na ivotn prosted vy dal posudek ze zahrani . Cel kauza setak m e
nad le protahovat a rozhodnout se klidn a po volb ch.

Dle zpr vy den ku LN zva uje EZ investici do horkovodu, kter by vedl teplo zjadern

elektr rny Dukovany do Brna. Uva ovan investice by se pohybovala v du miliard korun. Cel

projekt nen  dnou novinkou, poch z ji zdob p ed rokem 1989 a navce se snm st le po t

v zemnm pl nu. Tak o Temel nu se zva uje, e by mohl z sobovat teplem esk Bud jovice,
nicm n tento projekt je pouze ve st diu vah.

VIG
Ratingov agentura S&P minul dter potvrdila dlouhodob rating VIG na stupni A+ se
stabiln m v hledem. Potvrzen ratingu p i lo v souvislosti s pl hovanou zm nou organiza n
struktury VIG, kter byla ozn mena vr mci prezentace p edb n chv sledk za rok 2009. Podle
t to nov struktury by m lab tzalo ena holdingov spole nost, kter bude zast e ovat aktivity na
rovni skupiny. Rakousk poji ovha Weiner Statische Versicherung, pod kterou doposud
organiza n spadaly tak poji ovny v ostatn ch zem ch, se nad le bude v novat pouze aktivit m
v Rakousku. Ratingov agentura potvrdila, e finan n sla skupiny nen restrukturalizac
zasa ena a nov vznikl holdingov spole nost bude mt stejn rating, jako m la skupina VIG
doposud. Zm nu vn m me jako p irozen krok vedouc kp ehledn j mu rozd len kompetenc
v r mci skupiny, identickou zm nou jako VIG pro la v roce 2008 tak Erste Bank.

Erste

Regul tor rakousk ho finan n ho trhu o ek v , erakousk banky budou nuceny odepsat
vroce 2010 velk mno stv patn ch av r a m ly by nad le pos lit kapit |I. Dle na eho
n zoru se nejedn o nic nov ho i p ekvapiv ho. Ji v polovin prosince minul ho roku pi la
s podobn m prohl enm tak rakousk centr In banka, kter vz kladnm sc n i 0o ek v
odpisy bank v pr b hu n sleduj c ch dvou let v objemu 10 mld. EUR, podle ,, patn ho“sc n e by
pak odpisy dos hly 20 mld. EUR. V na ich modelech po t me s odpisy Erste Banka a Raiffeisen
International dohromady ve v i cca 7,5 mld. EUR vpr b hu n sledujc ch dvou let, tak e cel
rakousk bankovn sektor by se mohl pohybovat n kde mezi z kladnm a patn m sc n em
rakousk centr In banky. Regul tor trhu tak prohl sil, e po p evzet Hypo Group Alpe Adria
v minul m roce, vsou asn dob nevid pot ebu vstupovat do jak kolivdal finan n instituce.

NWR

Dle daj World Steel Association klesla v roce 2009 sv tov ocel sk produkce o 9 % r/r.
V EU27 v ak klesla produkce ocelit m o 30 %. Zhruba stejn meziro n propad byl i na
kI ov ch trzch NWR, co je stedn Evropa ( R, Slovensko, Rakousko, Polsko). To se
samoz ejm projevilo v poklesu odbytu koksovateln ho uhl NWR v roce 2009. Udaje o propadu
ocel sk produkce v Evrop tak nejsou pro trh p ekvapenm. O ek v me v ak, e dky r stu
produkce oceli ve 4Q09 (+8 % g/q) bylo NWR schopno prodat vce uhl ne ve 3Q09 a tm
zredukovat sv z soby k obvykl m rovn m. NWR zve ejn sv v sledky za 4Q09 24. nora p ed
otevenm trhu. Je t ped zveejn nmt chto daj by NWR mohlo sd lit informace o cen ch
uhl, kter si NWR dohodlo na 1Q2010. To je hlavn informace, na kterou trh nyn ek .
O ek vme, e dky o iven prodej vroce 2010 a dky r stu cen koksovateln ho uhl na
sv tov ch trz ch bude NWR schopno zv it ceny koksovateln ho uhl o 10 % r/r.
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Orco

Tiskov mluv spole nosti Orco Petra Zde kov v Hospod sk ch novin ch up esnila p ede |
informace o nab dce jedn =z budov z portfolia Orka m stsk sti Praha 7. Jedn se o
budovu b val ch Elektrick ch podnik v Hole ovic ch, za kterou spole nost po aduje 685 milion
korun. P ibli n za stejnou cenu Orko budovu koupilo v roce 2006. V etn n klad na
rekonstrukci by Praha za objekt zaplatila p ibli n 1,6 mld. K , PPF majetkov nab z jinou budovu
za 1,3 mld. K . M stsk sti Praha 7 kon vroce 2013 n jemn smlouva, a proto sh n nov
prostory, kter by mohla koupit. Rozhodnut je t nepadlo, ale v t ina zastupitel se p ikl n
klevn j variant .

KIT Digital
Minul  pond | prob hlo poprv na pra sk burze obchodov n s akciemi technologick
spole nosti KIT Digital. Ve st edu pak Burzovn v bor pro burzovn obchody rozhodl o za azen
emise akci KIT Digital do syst mu SPAD, s mo nost obchodov n tak v automatick ch
obchodech. Standardn obchodovan mno stv (lot) bylo stanoveno na 500 ks, co je pibli n
100 tis ¢ korun. Maxim In dovolen rozp t kotace (spread) je 10 K . Akcie se v syst mu SPAD
za aly obchodovat ve tvrtek.

Banky
editel Raiffeisenbank Lubor alman pro HN ekl, e vleto nm roce o ek v bitvu bank o
av ry firm m. Na druhou stranu s p j kami dom cnostem budou banky opatrn j kv li rostouc
nezam stnanosti. Podle almana se z rove nesn rizikov mar e po adovan bankami na
vV ry, co znamen , e V ry nezlevn, naopak mohou zdra ovat stm, jak NB bude sazby
zvedat. Podle naich o ek vn by z kladn rokov sazba m la z stat nezm n n na
sou asn m historick m minimu (1 %), ve druh polovin roku by pak m lo dojt kr stua o 75
b.b.
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Trh v slech

Objemtrhu

10,364.3 9.0 397.0 75 558.8 41
Poznamka: Procentni zm na oproti 6-m si nimu pr m ru tydenniho objemu.

Ro n historie T denn objem
. . min
TEF O2 4475 08 41 0.1 85 -280 353 504 630 -53
CEZ 920 08 17 24 212 -19.6 601 1,009 3,183 -22
Unipetrol 1421 -17 53 10 105 -26.6 105 150 224 -26
PMCR 9,805 -0.6 14.0 94 54.8 27 5,200 10,210 92 54
KB 3815 -14 6.9 26 538 21 1,520 4,060 1315 9
Erste 725 22 05 -35 124.0 487 195 806 1,705 20
Orco 166 -03 -119 -154 -284 -525 70 310 12 -74
CMVE 556 -19 200 152 1m5 404 104 665 242 -55
ECM 307 -09 -84 121 20.6 -200 190 550 2 =77
Pegas 449.0 25 52 0.9 0.3 26.3 220 483 37 -75
AAA Auto 145 01 37 05 747 16.0 5 15 2 -100
VIG 928 -38 -104 -14.0 395 -75 450 1151 51 vivg
NWR 199 13 196 148 1641 75.3 59 214 834 17
Poznamka: Procentni zm na oproti *indexu PX-D **6-m si nimu pr m ru tydenniho objemu.
Pom ry Cena/ Zisk Cena/Tr by EV/EBITDA EV/Tr by Clova Diouhod.
2008 2009e 2008 2009e 2008 2009 2008 2009% cena doporu .

TEF O2 rA4 10.8 22 22 5.0 49 22 21 Revize Revize  Neutrdn
CEZ 117 10.7 30 29 74 6.8 35 34 950 Dr et Neutréln
Unipetrol 303 -9 03 04 6.5 107 0.3 05 164 Koupit  Neutraln
PMCR 175 213 31 32 115 142 31 32 7322 Koupit  Neutraln
CETV -49 527 12 17 6.5 16.0 22 31 18USD Prodat  Neutréln
Orco -02 -05 0.2 0.2 -7.8 421 52 54 Nehodnocena Prodat  Negativn
ECM -0.6 -11 6.6 44 -5.8 =72 35.0 233 148 Prodat  Negativn
Pegas 106 71 11 14 40 43 11 14 426 Dr et Neutréln
AAA Auto -12 730 01 0.2 -6.3 156 02 05 114 Prodat  Neutréln
NWR 58 17.9 10 14 29 6.8 10 14 Revize Revize Revize

Cena/U etn hodnota Dlouhodobé  Kréatkodob

2008 200% doporu en v hled
KB 110 110 23 22 3120 Dr et Neutrdln
Erste 10.2 9.9 11 0.7 24EUR Prodat Neutrdln
VIG 101 125 10 10 36,7 EUR Dr et Neutrdln

Poznamka: EV = Hodnota spole nosti, EBITDA = Hospoda sky vysledek p ed ode tenim Urok , dani, odpis a amortizaci
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Koruna keuru b hem minul ho t dne mrn a  wo aR
pozvolna oslabila z 26,00 na 26,20 CZK/EUR. Ve

tvrtek koruna dokonce klesla a na 26,30 CZK/EUR,
co je nejni rove koruny za posledn 4 t dny.
V regionu ostatn m ny sp e stagnovaly anebo m rn
ztr cely. Korunu stejn jako ostath m ny vregionu
dost valo pod prodejn tlak oslabov n eura k dolaru.

Devizov trh p e el bez reakce pedb n v sledky
zdom cho pr myslu. O ek v me, e koruna bude .. —=

4/01 6/01 8/01 12/01 14/01 18/01 20/01 22/01 26/01 28/01
pokra ovat v konsolidaci v ir m p smu kolem °**

rovn 26 korun za euro vz vislosti na v voji .,
glob Inch devizov ch trh, pedev m parity
EUR/USD. Pro cel leto n rok o ek v me pozvoln **] "~~~ """~ """ 77T oTo o m T

posilov n koruny a k 24,5 CZK/EUR na konci roku. b - - ___________________|
Koruna k dolaru pokra ovala ve vraznm .ol - _______|
oslabov n a z 18,40 se propadlaa na7m s n ok
minimum 18,90 CZK/USD. V razn se projevilo “w w s oo e e oo we se e
pos len dolaru k euru, kter d le doplnilo oslaben .. Y nosor Kkapen nhouhy

koruny k euru. Posilov n dolaru se ukazuje jako
velmi  siln a bude vn sledujcch dnech
pravd podobn pokra ovat. Nelze wvylou it ani
kr tkodob prora en rovn 19,0 CZK/USD. Pro
v tinuroku nad le o ek v me, e byse korunak ol - - -~~~ -~~~
dolarum ladr etvp smu 17-18 CZK/USD.

Dolar keuru cel t den jasn posiloval. Hned .o

vpond | ukon il kr tkodobou stabilizaci vp smu oo
1,41-1,42 a do konce t dne se dostal a na 1,388 USD/EUR, co je nejvy rove dolaru k euru
odlo sk ho ervna. Euro sr nervozita a obavy o dal v voj kolem vl dn ho dluhu ecka. Dolar
vp tek podpoil i vy  r st ekonomiky ve Q4/09. Oslabov n eura se ukazuje jako siln trend.
Kr tkodob se v voj m e zastavit kolem rovn 1,38 USD/EUR, kter v minulosti tvo ila
rezistentn hranici. Rizikem z st v , e euro mohou je t d le srazit obavy vyvolan  eckem.
Dolar se dostal k rovni 1,40, kterou 0 ek v me jako pr m rnou hodnotu pro leto n rok.

Ve tvrtek bude letos poprv bankovn rada NB rozhodovat o rokov ch sazb ch. Stejn
jako cel trhneo ek v me dnouzm nuasazbybym lyz stat na 1,00 %. Prvn zv en sazeb
0 ek v mea ve Q2leto n ho roku.

Pr myslov v robav prosinci meziro n vzrostlao 2,1% - co bylona rovnio ek v n (trh:
2,0%; eAFT: 3,0 %). Sez n oitn vrobamezims n kleslao 0,4 %. Pedb n v sledky
potvrzuj jen pozvoln o iven dom c ho pr myslu ato d ky o iven zahrani n popt vky. Tr by za
exporty vzrostly o 3,9 %. Pozitivem pro dal v vojje n r st nov ch zak zek o 12,5 %, a to d ky
r stu zahrani nch zak zek o 16,9 %. Pesn j struktura bude zn ma a 11. nora. V
meziro nm srovh n r st vwtv  ni srovn vac z kladna z prosince 2008. Za cel rok by
propad dom c ho pr myslu dos hl 13,3 % a z hlediska objemu se propadl mrn nad rove roku
2005. Pro leto n roko ek v mesp emrn r stkolem 3 %.

Sm nné kurzy Zavrac Tden 3msce Za tek 200]¢ Ro n Ro n Forward  Forward
hodnota %) %) roku (%9 %) min max Imsc 6msc
CZK/IEUR 26.24 06 11 0.7 6.0 2513 2957 26.25 26.32
CZK/USD 1893 26 5.0 27 132 17.00 2349 184 19.00
USD/EUR 1386 20 538 -33 82 125 151 139 139
PRIBOR Fixing (%) T den 3m sce Za tek [200]¢ Ro n Ro n 3ms n
bb bb roku (bb bb min max FRA
i) 115 -1 -30 -136 -126 114 200 na
3M 155 0 -29 97 -116 153 254 162
6M 178 -1 -32 -88 -109 178 269 190

1rok 207 1 20 75 80 207 288 na
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Indik tor Posledn hodnota Obdob 40 04 2008 2009
Re In HDP % 1fr 41 '3Q/09 6.1 23 4.2
Pr myslov v roba %, rlr redl 01 '11/09 105 -2.0 -14.0
Spot ebitelsk inflace %, 1ir 10 '12/09 2.8 6.3 10
Obchodn bilance mid. CZK 145 '11/09 87.9 67.2 147.2
B n (et %HDP 31 '2008 -1.8 -31 -13
Nezam stnanost % 92 '12/09 6.6 54 81

9,163.7 22 350.5 -22.8 4922 -254

Splatnost
SD 6.55/11 5Oct-11 108.05 9 163 0.6 16
SD 3.70/13 16-Jun-13 103.03 1 658 274 0.6 32
SD 3.80/15 11-Apr-15 102.08 5 14 335 -12 47
SD 4.60/18 18-Aug-18 102.14 8 0 4.29 -12 71
SD 3.75/20 12-Sep-20 92.65 1 1,741 464 0.0 87

Zav rac T den 3m sce Za tek Rok Ro n Ro n

hodnota %) %) roku (% %0 min max
ropa- Brent 71.46 -19 -50 -84 55.8 39.55 81.89
ropa-WTI 72.89 22 -53 81 74.9 33.98 83.18
Zlato 1080.9 11 34 11 16.5 868.8 1215.7
Elekt ina 49.42 0.7 16 4.1 -36 42.65 549
Unl 93.0 -39 131 6.9 102 710 1049
Hin k 2079 -6.8 9.0 -7.3 541 1288 2377
M 6745 87 41 -80 1138 3150 7660
P enice 474.0 -49 4.1 -13.0 -16.5 429.0 674.5
Kuku ice 356.5 2.3 -2.6 -13.8 -59 3005 4495

Komoditn trhy z staly t et t den v poklesu a hlavn mi indexy ztratily 3-4 % t/t. Technick kovy
se dostaly pod v razn prodejn tlak £ m (-9 % t/t), hlink (-7 %). Obecn komodity, ale
p edev m technick kovy, sr ely obavy ze zpomalen nsk ekonomiky. Tento vliv dopl oval
nad le posiluj c dolar. Ropa ztratila minul t den 2 % a klesla ji k rovni 72 dolar za barel.
Zlato oslabilo kolem 1 %. Zlato zat m odol v prodejn mu tlaku a v razn nekles pod hranici 1
100 dolar za unci.

Unl 1Y ARA- USDIt Skt ina- ELRMAh M Ut Kk ce - LEEYIO0U Fopa- rent LED Zto-UDoz

.
—Bedina —Kukuice

401 601 801 1200 401 1801 201 20 X0 B0 401 601 8Ol 0L MOl 1801 200 20 X0l B0 401 601 801 1200 401 1801 001 201 B0l 2801
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Datum ES Zem Indik tor / Spole nost Obdob AFT Trh Posledn
1/2/2009 10:00 Eurozéna Index ndkupnich mana er pr myslu 01/09f - 52 52
1/2/2000 1600 USA ISM - podnikatelska d v rapr mysiu 01/09 - 555 559
1/2/2009 - R St tn rozpo et 01/09 - - -192.2 mld. CZK
1/2/2009 - - BExxon Mobil - - 1.19USD 8.78 USD
2/22009 900 Rumunsko PPI 12/09 - - 2.6% yly
2/2/2009 11:00 Eurozéna PPI 12/09 - 0.0% mm 0.1% mm
2/2/2009 11.00 Eurozéna PP 12/09 - -3.0% yly -4.4% yly
2/2/2009 - - BP - - 0.24 USD 113USD
2/2/2009 - - Dow Chemical - - 0.12UsD 0.62UsD
2/2/2009 - - Entergy - - 149USD 6.39USD
2/2/2009 - - JDS Uniphase - - 0.09 UsD -4.02USD
2/2/2009 - - Lexmerk International - - 0.62 USD 2.7USD
2/2/2009 - - MunichRe - - 268 EUR 748 EUR
2/2/2009 - - Novo Nordisk - - 4,08 DKK 15.66 DKK
2/2/2009 - - United Parcel Service - - 0.72UsD 2.96 USD
3/2/2009 900 Slovensko Maloobchodni tr by 12/09 - - -9.8% yly
322009 10:00 Eurozéna Indexfiremni aktivity slu eb 01/09f - 523 523
32/2009 11:00 Eurozéna Maloobchodni tr by 12/09 - -24% yly -4.0% yly
3/2/2009 11.00 Eurozéna Maloobchodnitr by 12/09 - - -4.0% yly
322000 1600 USA ISM - podnikatelska d v raslu eb 01/09 - 51 50.1
3/2/2009 - Rumunsko  Centralni banka- Grokov sazby - - 7.00% 7.50%
3/2/2009 - - Broadcom - - 0.44 UsD 042 UsD
3/2/2009 - - Cisco Systems - - 0.35UsSD 1.05USD
3/2/2009 - - Comcast - - 0.27 UsD 0.87 USD
3/2/2009 - - International Paper - - 0.23UsD -3.05USD
3/2/2009 - - National Oilwell Varco - - 0.77 UsD 4.91USD
3/2/2009 - - Pfizer - - 0.51 UsD 12USD
3/2/2009 - - Roche Holding - - 552 CHF 1043 CHF
3/2/2009 - - Telenor - - 144 NOK 7.83 NOK
3/2/2009 - - Time Wamer - - 0.52UsSD -11.22 USD
422009 1200 N mecko Pr myslova zakazky 12/09 - 0.2% m/m 2.8% mim
4/2/2009 1300 Britanie BOE rozhodnuti o Urok. sazbach - - 0.5% 0.5%
4/2/2009 1345 Eurozéna ECB rozhodnuti o Urok. sazbach - - 1.00% 1.00%
422009 1430 USA Pracovni néldady Q4/09p - -2.5% -2.5%
422009 1430 USA Produktivita prace Q409 - 6.0% 81%
4/2/2009 - R NB: Urokové sazby - 1.00% 1.00% 1.00%
4/2/2009 - - Altana - - - 0.76 EUR
4/2/2009 - - Avon Products - - 0.68USD 205UsSD
4/2/2009 - - Banco Santander - - 024 EUR 122 EUR
4/2/2009 - - Deutsche Bank - - 1.06 EUR -7.61EUR
4/2/2009 - - Enel - - 0.03EUR 0.75EUR
4/2/2009 - - GlaxoSmithKline - - 0.33GBP 0.89 GBP
4/2/2009 - - Kraft Foods - - 0.44 USD 1.95USD
4/2/2009 - - LVIVH - - - 428 EUR
4/2/2009 - - Mastercard - - 249 UsSD -1.95USD
4/2/2009 - - Northrop Grumman - - 1.27UsD -3.77USD
4/2/2009 - - Royal Dutch Shell - - 0.47 USD 4.27 UsSD
4/2/2009 - - SaralLee - - 0.23UsD 0.52UsD
4/2/2009 - - Unilever - - 03EUR 179 EUR
4/2/2009 - - Vodafone - - - 0.06 GBP
4/2/2009 - - Zurich Financial Services - - 7.64 USD 21.8USD
5/2/2009 900 Ma arsko Pr myslovawroba 12/09p - 4.8% yly -9.2% yly
52/2009 1200 N mecko Pr myslovawroba 12/09 - 37% yly -8.0% yly
52/2009 1200 N mecko Pr myslovawroba 12/09 - - -8.0% yly
522009 1430 USA Nezam stnanost 01/09 - 10.0% 10.0%
522000 1430 USA Zm napo tu pracovnich mist (bez zem d Istvi) 01/09 - 13,000 -85,000
5/2/2009 - - British Ainvays - - -0.1GBP -0.33GBP
5/2/2009 - - Gillette - - 0.2USD 0.59 UsD
5/2/2009 - - Julius Baer Holding - - - 1.09 CHF
5/2/2009 - - Volvo - - -0.33SEK 4.9 SEK

5/2/2009 - - Weyerhaeuser - - -0.38USD -5.57 USD
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Kontakty

Obchodov n s cenn mi pap ry

Jméno pecializace Telefon E-mail

Jan Langmajer Obchodovani — domaci a zahrani ni spole nosti +420 225 010 242 jan.langmajer @atlantik.cz
Radz Srom Obchodovani — domaci spole nosti +420 225 010 241 raduz.srom@etlantik.cz
Barbora Stieberov  Obchodovéani —doméci spole nost +420 225 010 248 barbora.stieberova@atlantik.cz
TerezaJal vkov Obchodovani — domaci spole nosti +420 225 010 206 tereza.jaluvkova@etlantik.cz
David Nov Prodej a Obchodovani +420 225 010 228 david.novy@satlantik.cz

Jan Jirout Prodej a Obchodovani +420 225 010 289 jan.jirout@atlantik.cz

Prodej a klientsk slu by

Jméno Specializace Telefon E-mail

Andrea Keprtov Sprava aktiv +420545423436  andrea.kepriova@eatlantik.cz
Dalibor Hampejs Podilov fondy +420 545 423 448 dalibor.hampejs@eatlantik.cz
HanaK ejpsk Klientsk slu by +420 225 010 284 atlantik@atlantik.cz

Odd len anal z

Analytik Specializace Telefon E-mall

Milan Van ek Strategie, famaceutika, telekomunikace +420 225 010 207 milan.vanicek@atlantik.cz
Petr Nov k Energetika, stavebnictvi, t ba a metalurgie, chemie +420 225 010 211 petr.novak@atlantik.cz
Patrick Wroubal Nemovitosti, TV +420 225 010 258 patrick.vyroubal @atlantik.cz
MilanL vi ka Bankovnictvi, finan ni slu by +420 225 010 214 milan.lavicka@eatlantik.cz
Petr Sklen Meakroekonomika, diuhopisy +420 225 010 219 petr.skienar@atlantik.cz

Portfolio Management

Jméno Pozice Telefon E-mail

Petr Posker Vedouci pro investice +420 545 423 435 petr.posker@eatlantik.cz
Mertin Kujal Portfolio mana er +420 545 423 437 martin.kujal @atlantik.cz
Marek Jane ka Portfolio mana er +420 545 423 433 marek.janecka@atlantik.cz
Robert Shl Portfolio mana. er +420545423453  robert.sibl@atlantik.cz

ATLANTIK finan n trhy, a.s.

Praha: Brno:
Vinohradsk 230 Hilleho 1843/6
100 00 Praha 10 602 00 Brno
Tel.: +420 2 250 10 222 Tel.: +420 5 454 23 411
Fax: +420 2 250 10 221 Fax: +420 5 452 40 005

Tel: 800 122 676
atlantik@atlantik.cz
www.atlantik.cz
Bloomberg: ATLK <GO>
Reuters: ATLK
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PRAVNI PROHLASENI:

ATLANTIK finan n trhy, a.s. (d le jen ,ATLANTIK") je licencovan obchodn k s cenn mi papry a len Burzy
cenn ch papr Praha, (tv rce trhu 'market maker2 v ech titul obchodovan ch v segmentu SPAD na BCPP, a.s. )
a.s. opr vn n poskytovat investi n slu by ve smyslu z kona . 256/2004 Sbh., o podnik n na kapit lov m trhu.
ATLANTIK v souladu s pr vn mi p edpisy, vnit n mi p edpisy spole nosti a vyhl kou . 114/2006 Sb., o poctiv
prezentaci investi n ch doporu en p ipravuje a roz i uje investi n doporu en. innost ATLANTIKu podl h
dozoru esk n rodn banky, Na P kop 28,115 03 Praha 1 - www.cnb.cz.

ATLANTIK poskytuje z kazn k m investi n doporu en a anal zy o v voji a situaci na kapit lov ch trz ch.
Samotn investi n rozhodnut jsou v dy na z kazn kovi, kter zan nese plnou odpov dnost.

Ve ker n zory, progn zy a jin stanoviska obsa en v tomto dokumentu jsou v hradn informativn a
ATLANTIK dn m zp sobem nezavazuj . Investi n doporu en sd luj n zor analytik ATLANTIKu ke dni jeho
zveejn n, piem toto m e bt zm n no bez pedchozho upozorn n. ATLANTIK nenese dnou
odpov dnost za ztr tu, u | zisk zp soben tet osob na z klad pou it informace obsa en v tomto
doporu en .

Investi n doporu en nepedstavuj v dn m p pad nabdku k n kupu i prodeji investi nch n stroj .
Jednotliv investi n n stroje nebo strategie vinvesti nch doporu ench zmn n nemus b t vhodn pro
ka d hoinvestora. N zory a doporu en tam uveden neberou v vahu situaci jednotliv ch klient , jejich finan n
situaci, c le nebo pot eby.

Investo i jsou povinni se 0 v hodnosti investic do jak chkoli investi n ch n stroj rozhodovat samostatn , a to na
z klad n leit ho zv en ceny, p padn ho nebezpe a rizik, jejich vlastn investi n strategie a vlastn
finan n situace. Hodnota i cena jak chkoliv investic se m e v ase m nit. V souladu stm mohou investo i
z skat prost edky men ne byla jejich p vodn investice. Usp n investice v minulosti nezaru uj p zniv
v sledky v budoucnu.

ATLANTIK a s nm propojen o0soby a osoby, kter k nim maj pr vn nebo faktick vztah, v etn len
statut rnch org n , vedouc ch zam stnanc anebo jin ch zam stnanc , mohou v souladu s vnit n mi p edpisy
spole nosti obchodovat s investi n min stroji iuskute ovatjin investice a obchody s nimi souvisej c a mohou
je v rozhodn dob nakupovat nebo prod vat, nebo k n kupu anebo prodeji nab zet, a ji jako komision ,
zprost edkovatel ivjin mpr vn m postaven, na regulovan m trhu i jinde.

Makl i a ostatn zam stnanci ATLANTIK a/nebo s n propojen osoby mohou poskytovat stn nebo p semn
koment kv voji na kapit lov m trhu nebo obchodn strategie sv m klient m a vlastn mu odd len obchodov n,
kter odr n zoryje jsouvrozporusn zoryvyj d en mivinvesti n ch doporu en ch.

ATLANTIK m e poskytovat nebo nab zet investi n slu by emitent m o nich nebo o jejich investi nch
n stroj ch bylo ATLANTIKem vyd no investi n doporu en.

Spole nost nem podl vt ne 5% na z kladnm kapit lu dn ho emitenta investi nch n stroj , je jsou
obchodov ny na regulovan ch trzch s investi nmi n stroji. dn emitent investi nch n stroj , je jsou
obchodov ny na regulovan ch trzch nem podlvt ne 5% na z kladn m kapit lu spole nosti.Spole nost
nem s dn m emitentem investi nch n stroj uzav enu dohodu t kajc se tvorby a en investi nch
doporu en . Emitenti investi nch n stroj k tovan ch na regulovan ch trz ch nejsou spole nost seznamov ni
s investi n mi doporu en mi p ed jejich vyd n m.

Odm na osob, kter se pod lej natvorb investi nch doporu en,je z visl zejm na na kvalit odveden pr ce,
dosa en ch v sledc ch a celkov ho zisku spole nosti. Osoby, kter se pod lej na tvorb investi n ch doporu en
nejsou finan n ani jinak motivov ny k vyd n investi n ch doporu en konkr tn ho sm ru a stupn .

Tento dokument nebo jeho stnem eb td lezve ej ov nabez p edchoz ho souhlasu ATLANTIKu.

Bli  informace o spole nosti, poskytovan ch investi nch slu b ch ainvesti n ch doporu en je mo no nal zt
na www.atlantik.cz.



