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Uvaha t\]d ne Robbie Morrison, morrison@jtbank.cz

Rok 2010 z pohledu médi

Posilovani trhu, jehoz jsme byli svédky béhem prvnich tydnd roku 2010, se rychle rozplynulo v obavach tykajicich se zejména zadlu-
zeni Recka a dalsich evropskych zemi, které pak vedly k wyprodeji véech rizikovéjsich aktiv. Od té doby trhy smazaly vétsinu swych
ztrat, kdyz z EU prisla prohlaseni o prislibech podpory jejim zranitelnym ¢lendm. Nedavno zverejnéné hospodarské statistiky rovnez
vesmes podporily rist rizikovejsich aktiv. A na meédi si mizeme asi nejlépe ukézat sily, které béhem prvnich sedmi tydnu letoSniho
roku pasobily, a tento kov mize tézit asi nejvice z nedavnych trendd ve vyvoji hospodarstvi.

Tomuto kovu se prezdiva Dr. Méd, protoZe se pouziva v Sirokém spektru obord, a tak funguje jako celkem dobry ukazatel nastavajici
ekonomické aktivity. Médi se dafilo i v obdobich, kdy akcie oslabovaly. V obdobi péti dnd od 19. ledna ztratil index S&P 500 celych
5%, zatimco u médi to bylo jen 2,2 % (viz horni graf), a to i pres trvale se zvySujici zasoby médi na londynské burze LME. Kdyz se
zvySovaly obavy ohledné Feckého zadluZeni, tak se méd chytla... a dokonce prekonala... ztraty indexu S&P, aby se nakonec dostala
15 % pod svou nejvyssi letosni hodnotu, zatimco index S&P mél nejvyraznéjsi ztratu jen 7,6 %. Od té doby se vSsak méd zotavila
(+13,86 %) vici indexu S&P (+3,3 %) mnohem wyraznéji. Tento pohyb jak na horské draze asi nejlépe zachycuje vyvoj desetidenni
volatility medi, které se z Urovné pod 20 zvySila na 50 a momentalné se nachazi na hodnote 43,6. Dalsi primyslové komodity jako
ropa a hlinik vykazuji shodné volatilitu na drovni 32.

Vedle obecné se zlepSujiciho postoje investord k riziku prispivaji k ristu méedi i nedavno zverfejnéné hospodarské Udaje. Z druhého
grafu je patrné, e Cina, byt nedosahuje rekordnich objem( dovozu z lofiského léta, stale dovazi derveny kov v nadpramérnych obje-
mech. Méd je jeden z mala hlavnich priimyslowych kovt, u néhoz je Cina zavisla na dovozu. Aékoliv byla prvotnim impulsem pro rost
ceny médi tvorba zasob, dochazi nyni v Ciné i k rustu realné poptavky. Investice v méstskych oblastech, které loni v lété vykazovaly
meziroéni rist témér 34 %, stale vykazuji silny rust o 30,5 % a celkové dovozy do Ciny v prosinci se meziroéné zwsily o rekordnich
objemem vyvozu. To naznacCuje rostouci celosvetovou poptavku po ¢inskeém zboZi pramenici s postupného ozivovani hospodéarstvi
jinych zemi.

Nedavno zverejnéné Udaje ze Spojenych statl rovnéz prispely k rdstu ceny medi. Primyslova vyroba se v lednu zvySila mezimesicne
z4sob je pro cenu ¢éerveného kovu téZ pozitivni. Obchodni zasoby klesly minuly mésic o 0,2 %, kdyZ v predchozim obdobi jesté rostly.
Diléi index zasob PMI, ktery vidime na grafu vpravo dole, zUstéva v oblasti poklesu na hodnoté 46,5, i kdyZ i to je narlst
z prosincovych 43. Toto trvalé sniZzovani zasob nastéva v dobé, kdy index novych objednévek PMI vzrostl na pétileté maximum B65,9.
Klesajici zasoby spojené s rostouci vyrobou znamenaji, Ze jakykoli prirlstek poptavky se primo promitne do vetsi potfeby nakupu
surovin, jako je napriklad méd.

Je zajimaveé si povSimnout, Ze spojeni U¢inku nedavno zverejnénych hospodarskych Gdaju a posilujiciho amerického dolaru se proje-
vilo rozpadem silné nepffimo umérného vztahu mezi dolarem a cenou médi, ktery trval po celou druhou polovinu roku 2010. | kdyz
investori nyni pocituji mensi potfebu zajistovat se proti slabému dolaru investovanim do komodit, cena médi stéle roste. Veerejsi
rozhodnuti Fedu zvysit diskontni sazbu o 25 b.b. na 0,75 % ovéri silu nedavného rastu medi, jelikoz prudce posilujici dolar (na trovni
1,348 USD/EUR]) mUze zacit vyvazovat proristovy efekt nedavno zvefejnénych pozitivnich hospodarskych adaju.
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Graf t\'[idﬁa Juraj Podracky, podracky@jtfg.sk
Vo stvrtok

Federalny rezervny systém vypalil doteraz najvyraznejSiu salvu na zrusenie vynimoénych likviditnych opatreni, zavedenych za Gcelom
boja proti finanénej krize. Zmenil vysku diskontnej sadzby o S0bp z 25bps na 75bps. Tato sadzba sa liSi od znamejSej tzv. federal
funds rate, ktora sluzi ako hlavny néstroj monetérnej politiky. Za diskontnu sadzbu si banky poZigiavaju priamo od FEDu, pricom
federal funds rate reprezentuje Urokovi mieru za ktord si poZiGiavaju banky na medzibankovom trhu medzi sebou. Pred finan¢-
nou krizou bol rozdiel medzi tymito dvoma sadzbami stanoveny na 100bps. Rozdiel vo vyske tychto bol vnimany ako forma pokuty
kedZe banky si priamo od FEDu pozi¢iavali iba v pripade neschopnosti prefinancovat sa na penaznom trhu a teda len ojedinele.

FED zdbraznil, Ze sa ide len o rozhodnutie ,zamerané na dalSiu normalizaciu“ spésobu akym implementuje monetérnu politiku
v obdabi, kedy uz doslo k zlepSeniu podmienok a normalizacii stavu na finanénych trhoch. Prvym normalizacnym krokom bolo poza-
stavenie nakupu Statnych dihopisov a hypotekarnych cennych papierov. Na vrchole krizy bol objem prostriedkov pozicanych od
FEDu za diskontnu sadzbu v objeme 100 mid USD pri¢om v posledny diioch to bolo uzlen 14.1 mid USD. Trhy mierne prekvapi-
lo nacasovanie tohto rozhodnutia, nie vSak samotny fakt, Ze k nemu doslo. Odstranenie opatreni prijatych v désledku krizy re-
prezentuje prvy krok na ceste k normalizacii monetarnej poliky a k naslednnému zvySeniu Urokowych sadzieb. Po zverejneni tohto
rozhodnutia doslo na penaznych trhoch k prehodnoteniu ocakévani o vySke buducich urokovych sadzieb. V trhowvych cenach je
v slcasnosti odrazené ocakavanie o zvySenie sadzieb (federal funds rate [ na 50 bps v novembri pricom sadzby by mali dosiah-
nut vwsku 100 bps v marci 2011.
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Tyden ve znameni rastu vSech druht aktiv, lehce preruseny oznamenim Fedu o zvySeni diskontni sazby.
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Posledni vyvoj:

Po nocnim vyprodeji na asijskych burzach, ktery byl zéasti disledkem roz-
hodnuti Fedu zvysit diskontni sazbu, se evropské akcie pfi dopolednim ob-
chodovani drzi prozatim celkem dobre. Sir&i index Eurostoxx 50 ztratil 0,5
%, stéle si vSak udrzuje tydenni prirtstek 3,5 %. Index londynské burzy FTSE
dnes réno nezaznamenal zadny vyrazny pohyb a jeho zisk za uplynuly tyden
gini taktéz 3,5 %. Svycarsky index SMI dokonce b&hem ranniho patesniho
obchodovani pridal 0,8 %, aby tak zaznamenal celkovy pfirGstek 4,4 % za
uplynulych pét obchodnich dnd. Nejvice se dafilo finanénimu sektoru, jehoz
oborovy index vzrostl 0 3,4 %. V ¢ele rustu jsou banky BNB Paribas (10,4
%), ING (7,6 %), Deutsche Bank (6,7 %) a Credit Agricole (4,8 %). O vice
nez 4 % si rovnez polepsila pramyslové koncerny jako Air Liquide, Arcelor-
Mittal a Siemens. Ve Spojenych statech vzrostl index S&P 500 za tyden o
3,8 % a tamni futures klesly jen nevyrazné v ocekavani zahajeni dnesniho
obchodovani.
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Posledni vyvoj:

Do ukonéeni étvrtecniho obchodovani mély za sebou komodity tyden pékné-
ho rastu, kdyz za predchozich pét seanci Sirsi index SPGSCI vzrostl o 3,4 %.
Po prekvapivém oznameni Fedu tento index v patek rano ubral asi 1 %.
Cena zlata klesla z 1 125 na 1 108 dolart za unci. Tento wvoj prichazi ve
svetle rychle posilujiciho dolaru, ktery se posunul z hladiny 1,379 dolaru za
euro na 1,35. Cena zlata vyjadiend v eurech i jenech vSak nadéle roste.
Momentéalné se pohybuje jen 5 % pod svou prosincovou rekordni Grovni
vGéi euru. Za uplynuly tyden vzrostla cena ropy o 5 % na 79,29 dolart za
barel a véerejSi ozndmeni Fedu ustava tato komodita pomérné dobre, kdyz
ztratila pouze jeden dolar. Ve ¢tvrtek vecer si méd pripsala tydenni zisk 6,2
%, ovéem dnes dopoledne ztratil newyorsky index Comex celé 2,5 %. Ob-
dobné tomu bylo i u diléiho zemédélského indexu, ktery po vetsinu tydne
rostl, ovsem dnes ubral témér 3 % ze své Uterni nejvyssi hodnoty.
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Posledni vyvoj:

Ctvrtedni prekvapivy tah Federalniho rezervniho systému, tj. zw&eni diskont-
ni sazby Uctované bankdm o 25 b.b. na 0,75 %, se okamzité projevilo na
dluhopisovych trzich. Doslo k vyprodeiji desetiletych statnich dluhopisd, kdyz
se jejich vynos zwsil z 3,71 % pred ozndmenim na 3,8 %. Dvouleté diuhopi-
sy pridaly 14 b.b., jelikoZ tyto kratkodobgjsi nastroje jsou citlivejSi na cilovou
zakladni sazbu Fedu, u niz je nyni wssi pravdépodobnost jejiho zvySeni do
konce letosniho roku. Desetileté némeckeé statni diuhopisy si drzi vynos na
trovni 3,28 %, jelikoz pretrvavaji obavy ohledné dliuhové zatéze nékolika
¢lenl eurozény, a to by mohlo prinutit ECB k zachovani nizkych zakladnich
sazeb po delsi dobu. Fond iBoxx Investment Grade ETF jako zastupce podni-
kowych dluhopist odpovidajicim zptisobem mirnée oslabil.

Zdroj dat: Bloomberg
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Zacina vysledkové obdobi.
Ales Vavra, vavra@jtbank.cz

Tento tyden byly v Praze zahajeno zverejfiovani ctvrtletnich
wysledks firem, které odstartovala Komeréni banka. Cisla ne-
prinesla nic zasadniho v obou smérech, coz bylo take videt i na
pribéhu obchodovani. Ddlezitou korporatni informaci byla
koupé bulharskeé televize americkou spole¢nosti Central Euro-
pean Media Enterprises Ltd.

Pristi tyden by meély wyjit vysledky spole¢nosti Erste Bank, CETV,
CEZ, NWR, a Unipetrolu. Svoje &isla bude také zvefejfovat
Telefonica 02 CR. Rozhodné se mame na co t&sit, myslim
zejména narlst volatility, kterd je vzdy spojena s témito
"uddlostmi". Generdlné ale mohu fict, Ze Zadné zasadni nega-
tivni ozndmeni jako takové necekam.

Tyden ceské mény.
Lukas Razicka, ruzicka@jtbank.cz

Ceska koruna se po mncho tydnG povalovala mezi 25.800
a 26.200 ke spolecné mene a trh spiSe prihlizel bycimu tazeni
polského zlotého. Mnoho investiénich domU preferovalo prave
polskou ménu, protoZze tamni ekonomika prakticky nespadla do
recese a neni tak exportné zavisla jako Ceska republika. Také
konvergenéni strategie jisté plati vice pro zloty. Ovsem polska
meéna v tomto tydnu nemohla signifikantné posilit pod 4.0000
k euru, a tak i maly pohyb ceské mény vyprovokoval bouflivejsi
reakci. Koruna vzrostla az k hranici 25.600 k euru, tedy o vice
jak 50 halérd ! Dadvodem byly prévé nucené nakupy koruny
oprati zlotému, banky likvidovaly své pozice. Nicméne k dalsimu
vyraznéjsimu posileni koruny maze dojit za predpokladu Gstupu
rizikové averze, slab&iho dolaru a restriktivnéjsi CNB.

Akcie Burza Praha
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Akcie na Burze cennych papirt Praha (SPAD])

Nejlikvidnéjsi tituly (denni ob-
BCPP SPAD denni (mil. CZK) jem obchodu v mil. CZK)
CEZ 1 [19.2.2010| 873,10 1,70%|  -041%|  26,72% 609,43
TEL 02 1 [19.2.2010] 44520]  0,04% 3,53%|  20,75% 250,50
CETV 1 [19.2.2010| 539,00 6,19% 9,55%| 216,11% 73,74 Ost.
ERSTE 1 [19.2.2010] 728,10 6,68%|  -401%| 237,40% 196,95 02 146
KB 1 [19.2.2010| 3 770,00 531%|  -032%| 109,91% 445,23 250 Ble
NWR 1 1922010 17700]  0.85% 4,11%| 144,98% 167,83
PM CR 1 [19.2.2010 {10 150,00 326%|  2452%|  79,65% 24,37
UNPETROL |4 [19.2.2010| 13550  -1,00%|  -037%| 12,45% 31,84 NWR
ORCO 11922010 197,80  928%|  200%| 3544% 5,11 3
ECM 1 [19.2.2010| 290,00 1,05%|  -7,94%| 43,14% 0,31
PEGAS 1 |19.2.2010| 440,00 1,38% 3,77%|  76,35% 4,14 ERSTE
KTDIGTAL |4 [19.2.2010| 181,50]  -0,82%| satssasssaet | sesrmsains 0,08 KB 445 197
Indexy akciovych trhi
Nazev Datum Hodnota Zména 1T Zména3M Zmeéna 1R
Stiedni a vwchodni Evropa
CR PX Index T |19.2.2010 1 150,00 3,29% 0,26% 75,04%
Rusko rtsi$ index 1t |19.2.2010 1422,91 3,41% -1,95%|  159,08%
Madarsko BUX Index T [19.2.2010 21344,89 2,95% 3,68%|  100,42%
Polsko WIG Index T [19.2.2010 38 650,00 1,89% -1,76% 74,10%
Rumunsko BET Index T [19.2.2010 5 264,59 2,87% 8,95%|  154,90%
Evropa
Evropa EuroStoxx SX5E index | T |19.2.2010 | 2 788,15| 4,25% -2,52% 31,84%
USA
USA S&P 500 SPX index | * [19220100 | 110544 2,50% 0,96% 41,92%
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Kurzy mén Vynosoveé krivky statnich dluhopist
Ménové pary Datum Hodnota Zména 1T Zména 3M  Zména 1R
CZK/USD 1 |19.2.2010 19,06 087%|  -10,08% 19,11% CR (CZK)
CZK/EUR 1T [19.2.2010 25,75 1,02% -0,31% 12,27% 7,0
CZK/GBP 1T [19.2.2010 29,38 2,01% -2,47% 10,97% 6,0
CZK/CHF 1T [19.2.2010 17,58 1,01% -3,46% 10,54% 5,0
CZK/RUB 4 [19.2.2010 0,63 -0,55% -5,82% 0,27% ° _—
CZK/PLN 1T [19.2.2010 6,43 0,65% -3,48% -6,25% 3 4,0
CZK/HUF 1T [19.2.2010 9,49 1,01% 0,81% 0,30% g, 3,0 /\//—d
RUB/USD 1T [19.2.2010 30,11 0,54% -4,21% 19,12% 2,0
USD/EUR 4 [19.2.2010 1,35 -0,49% -9,28% 6,55%
GBP/EUR U [19.2.2010 0,88 -0,94% 2,18% -0,94% 1,0
CHF/EUR 1 |19.2.2010 1,46 0,10% 3,23% 0,10% 0,0
0 10 roky 20 30
2,5% —— wyn. krivka 19.2.10 —— vyn. krivka 19.2.09
Mezibankovni Grokové sazby 1M
Urokové sazby Datum 3M 6M 12M 20%
. 5% ] Eurozona (EUR)
USD Libor 19.2.2010 0,25% 0,40%|  0,88% 12M 7,0
EUR Libor 19.2.2010 0,61% 0,92%|  1,21% Lo . 6,0
JPY Libor 19.2.2010 0,25% 0,45%|  0,68% 4 M Ly M 5
CHF Libor 19.2.2010 0,25% 0,32%|  0,62% 59
GBP Libor 19.2.2010 0,64% 0,87%|  1,30% 5% 3u ﬂ ﬂ g 4.0
) ) -, o
GZK Pribor 19.2.2010 1,52% 1,76%|  2,04% 0.0% £30
usD EUR PY CHF GBP czK 2,0
1,0
- - - o O'O
Indexy statnich dluhopist 0 10 roky 20 30
Index Datum Hodnota Meéna Zména1T Zména 3M Zména 1R \/ynos Durace —— vyn. kfivka 19.2.10 —— wyn. kfivka 19.2.09
do maturity  (roky)
CR 1-3 roky 0 18.2.10]  159,31| czK 0,22% 1,24% 5,86% 1,96% 1,8
CR 35 let ) 18.2.10| 181,85 CZK 0,15% 1,33% 8,37% 2,73% 31 USA (USD)
CR57 let 0 18.2.10| 134,88] czK 0,32% 1,22% 8,85% 3,37% 4,38 Zg
GR 7-10 let 1 18.2.10| 191,34 czK 0,83% 0,47% 9,56% 4,19% 6,8 6,0
CR nad 10 let 1 18.2.10| 170,49 czK 1,10% -1,97% -0,96% 4,37% 10,7 5,0
EU 1-3 roky 0 18.2.10]  155,15| EUR 0,15% 0,78% 3,19% 1,25% 1,8 R 40
EU 35 let 0 18.2.10]  165,88] EUR 0,20% 1,37% 4,60% 2,11% 3,7 § 3,0
EU 57 let 0 18.2.10]  173,22| EUR 0,11% 1,27% 4,90% 2,75% 54 z 0
EU 7-10 let J 18.2.10| 176,65 EUR -0,01% 1,04% 5,37% 3,38% 7,2 ’
EU nad 10 let J 18.2.10|  181,99| EUR -0,59% 0,67% 7,37% 4,36% 12,7 1,0
US 1-3 roky J 18.2.10]  217,34| usD -0,09% 0,08% 1,75% 1,04% 1,9 0,0
US 35 let J 18.2.10|  254,44| USD -0,40% -0,09% 1,09% 2,22% 4,2 0 10 roky 20 30
US 57 let J 18.2.10]  273,58| UsD -0,58% -0,69% -0,15% 2,98% 5,6 —— wyn. krivka 19.2.10 —— wyn. krivka 19.2.09
US 7-10 let J 18.2.10|  278,97| UsD -0,70% -1,83% -3,51% 3,69% 7,7
US nad 10 let J 18.2.10|  316,61| USD -1,29% -4,26% -7,89% 4,63% 14,1

Indexy absolutniho vykonu vybranych st. dluhopisd, které maji splatnost v uvedeném casovem rozmezi. Index pro EU
obsahuje kos statnich dluhopist Némecka, Francie a Itdlie.

5 Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com



http://www.jtpb.com/
http://www.jtfg.com/

CO pr‘iniesol tVZdEh/CO pf‘ines| tyden Akciové trhy, mény, urokové prostiedi 19.2.2010

Prehled vyvoje vybranych investiénich nastroj Vyvoj nékterych komodit
Nazev Datum Hodnota Ména Zména1T 2Zména3 M Zména 1R (3-mésicni vyvoj)
Akcie
CEZ AS 1 119.2.2010 873,10|CzZK 1,70% -0,41% 26,72% Ropa (WTI)
UNIPETROL AS ! [19.2.2010 135,50|CzK -1,09% -0,37% 12,45% 33 - 8%
TELEFONICA 02 CZECH REPUBLIC 1 [19.2.2010 445,20|czK 0,04% 3,53% 20,75%
ERSTE GROUP BANK AG 1 [19.2.2010 728,10|czK 6,68% -4,01% 237,40% 28 3%
PHILIP MORRIS CR AS 1 [19.2.2010 10 150,00 |CZK 3,26% 24,52% 79,65% o
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 1 119.2.2010 539,00|CzZK 6,19% 9,55% 216,11%
MMC NORILSK NICKEL JSC-ADR 1 [19.2.2010 15,63|USD 7,05% 9,68% 233,97% 73 | 7%
RUSHYDRO 1 [19.2.2010 1,28|RUB 8,81% 13,13% 112,58%
CENTRAIS ELEC BRASSP ADR CM 1 119.2.2010 13,79|USD 2,15% 9,90% 62,40% 68 L 12%
VTB BANK OJSCGDRREG S 1 [19.2.2010 4,95(UsD 4,65% 11,24% 345,95% 19.11.09 19.12.09  19.1.10 19.2.10
KAZKOMMERTSBANK-OCT 06 REG S { [19.2.2010 8,20{usD -3,19% -9,59% 98,55%
SBERBANK-CLS 1 [19.2.2010 2,64|UsD 0,38% 5,18% 513,95%
BANCO SANTANDER SA 1 [19.2.2010 10,03|EUR 4,94% -13,61% 92,79%
CREDIT SUISSE GROUP AGREG 1 119.2.2010 47,36 |CHF 3,59% -12,46% 62,64% Zlato
GOLDMAN SACHS GROUP INC 1 [19.2.2010 155,40|USD 0,88% -10,09% 80,68% 1234
UBS AGREG 1 [19.2.2010 14,59 |CHF 7,04% -11,31% 13,98% - 6%
BARCLAYS PLC 1 [19.2.2010 312,30|GBp 19,20% 1,26% 208,90% 1184
CITIGROUP INC 1 [19.2.2010 3,43|USD 6,70% -19,60% 36,45% 1%
LUXOTTICA GROUP SPA 1 [19.2.2010 18,91|EUR 3,33% 11,10% 73,33% 1134
PPR 1 [19.2.2010 85,52|EUR 1,42% 4,13% 95,16% _— L 4%
CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A 1 [19.2.2010 37,05|CHF 4,66% 15,03% 118,46%
SWATCH GROUP AG/ THE-BR 1 119.2.2010 305,90 |CHF 5,34% 19,54% 123,45% 1034 L 9%
COACH INC T |19.2.2010 36,20|USD 2,32% 6,72% 163,27% 19.11.09 19.12.09 19.1.10 19.2.10
MICROSOFT CORP 1 [19.2.2010 28,81|USD 2,45% -3,26% 60,86%
Fondy
JABCAP GLO BALANCED FUND-D1 | |16.2.2010 177,55|usp | na 2,10% 37,98% Stribro
- 6%

Exchange Traded Funds (ETF) 19
UNITED STATES OIL FUND LP 1 119.2.2010 38,77|USD 5,41% -2,24% 59,68% 1%
ISHARES SILVER TRUST 1 |19.2.2010 15,81|UsD 2,86%|  -13,42% 13,84% e - 4%

1y - -9%
Komaodity
Ropa (Generic 1st 'CL' Future) 1 [19.2.2010 79,30|USD 5,34% 2,38% 100,86% 16 - -14%
Zlato (London Gold Market Fixing Ltd) T |19.2.2010 1112,75|USD 2,84% -2,00% 13,49% 15 | 109
Méd’ (LME COPPER SPOT ($) OFF) 1 [18.2.2010 7 086,00|USD 6,20% 2,31% 124,85% 191109 194209  19.1.10 199,10
Zinek (LME ZINC SPOT ($) OFF) 1 [18.2.2010 2 250,50|USD 4,43% -0,07% 110,13%
Hiinik (LME ALUMNM SPOT (%) OFF) 1 18.2.2010 2077,00{USD 3,20% 2,04% 62,20%
Nikl (LME NICKEL SPOT ($) OFF) 11 [18.2.2010 20 235,00|USD 12,76% 16,97% 108,07%

7 Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Co priniesol tyzder/Co prinesl| tyden

Dulezita upozornéni, tzv. ,Disclaimer®

Tento report vytvorila J&T BANKA, a. s., se sidlem: Paobiezni 287,/14, 186 00 Praha 8, IC: 47115378
zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Meéstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 1731 (dale jen
,Banka“), ktera pfi své ginnosti podléha kontrole CNB, spada pod legislativu Ceské republiky, a pfi své
¢innosti véetné tvorby tohoto dokumentu se Fidi €eskou legislativou.

Tento report je psany stylem prizpdsobenym pro osoby, které maji dle §2a odst. 1) a 2) zakona
¢. 256,/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, postaveni profesionalniho investora. Bude-li tento
report vyuzivan jinym investorem, upozornuje jej Banka, Ze je to vyhradné jeho vlastni rozhodnuti a Banka
v(ci témto investordm neuplatiuje pravidla pro jejich zvySenou ochranu.

Obsah tohoto reportu predstavuje vwhradné shrnuti minulych udélosti na finanénich trzich a jejich struc-
ny prehled. Zadna z informaci uvedenych v tomto dokumentu neni minéna a nemuzZe byt povaZovéna
za analyzu investicnich prilezitosti, investicni doporuceni nebo investicni poradenstvi, a Banka pri tvorbé
tohoto dokumentu ani neuplatnila Zadny postup nebo pravidlo pro jejich tvorbu nebo poskytnuti.

Pri tvorbé tohoto reportu vyuziva Banka zameéstnanc( Banky, ktefi maji rozsahlé znalosti a zkuSenosti
z oblasti financnich trhd.

Odmeéna osob, které se podileji na pripravé tohoto dokumentu, neni prfimo odvozena od obchodd Banky
nebo jejich zamestnancl. Odmena neni rovnéz primo odvozena od objemu obchodl provedenych inves-
tory s investiénimi nastroji nebo na trzich uvedenych v tomto dokumentu. Pravidla pro nastaveni vyse
odmeny jsou stanovena tak, aby nedochazelo k ovliviiovani objektivity informaci uvedenych v tomto doku-

mentu.

Banka vyslovné upozornuje na skutecnost, Ze tento report muZe obsahovat informace tykajici se inves-
tiénich nastroji nebo emitentd, u kterych ma své vliastni zajmy Banka nebo néktery ze subjektd, ktery se
podili na pripravé tohoto reportu. Tyto zajmy spocCivaji zejména v pfimém nebo neprfimém podilu
na téchto subjektech, nebo v provadéni operaci s investicnimi nastroji tykajicimi se téchto subjektd.

Banka zaroven vyslovné upozorfiuje, Ze pfi priprave tohoto dokumentu dodrzuiji jeho tvdrci pravidla profe-
sionality a objektivity, vyuZivaji vlastni praxi a zkuSenosti, a pri svych analyzach a nazorech pracuji se zdro-
ji, které jsou v rémci financ¢niho trhu povaZzovany za vysoce profesionaini a sofistikované. Presny (daj
o zdroji informace je uveden primo v textu tohoto dokumentu.

Banka prohlasuje, ze emitenti investicnich nastrojd zminovanych v tomto dokumentu nebo jiné subjekty
v dokumentu zminované, nebyly informované o obsahu tohoto reportu a jeho obsah zadnym zplsobem
nepripominkovaly ani nemenily.

www.jtpb.com , www.jtfg.com
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