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Uvaha tyzdna Juraj Podracky, podracky@itfg.sk Nominalny objem CDS v mid EUR
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Pokracujuca nizka volatilita na finanénych trhoch tento tyzden prekryla prilev sprav z Grécka. Pre investora investujiceho v eurach 50 —_—

je situacia v Grécku vzhladom na jej moZzné néasledky klucové a preto je nutné jej neustale venovat zvySend pozornost. S dvoma 40 | 922008 .

rychlo bliziacimi sa milnikmi ( 16. marec zasadanie Ecofinu, kde déjde k oficialnemu hodnoteniu zo strany EU k dodrziavaniu 30 022009

ozdravného balicka a 20. april splatnost emisie dlhopisov v objeme 8,2mld EUR] eurépski politici vystupriovali tlak na grécku viadu 20

v snahe vyhnut sa pomaoci, ktord Grékom na summite lidrov vo februari sltbili. Snazia sa tak spravit vSetko preto, aby Grécko prefi- 10

nancovali priamo financné trhy a nastavené principy EMU by tak ostali neporusené. Grécka vlada tlaku predstavitelov krajin EU 0

vyhovela a v stredu prijala novy (od decembra 2008 uz treti!) balicek ozdravnych opatreni v celkovej hodnote 4,8mld EUR, ¢o pred- Grécko Portugalsko Nemecko

stavuje 2% HDP. V ramci balicka dojde k miernemu zvysSeniu priamych aj nepriamych dani ako aj znizeniu platov Statnych Gradni-
kov. Tak politici, ako aj predstavitelia ECB ¢i vacsina financnych komentatorov oznacila prijaty baliCek za dostatocny a jednoznacny  Objem otvorenych CDS v porovnani s objemom emitovanych statnych
krok spravnym smerom. V uliciach Atén sa vsak okamzite objavili protestujuci voci tymto opatreniam. Treba povedat, ze protestu-  dlhopisov %
jucich bol velmi nizky pocet (par stovék] a premiér Papandreuo si zatial podia prieskumov verejnej mienky drzi vyrazna déveru oby- 12
vatelstva. O politickej citlivosti celej Gréckej ,.ségy” svedcia aj komentére niektorych nemeckych politikov. Préve pomoc od Nemecka

resp. Franclzka je hlavnym scenarom v pripade defaultu. Predstavitel viadnucej strany CDU sa vyjadril, Ze namiesto pomaci

od Nemecka by Gréci mali predat Akropolu ¢i ostrovy, ktoré vliastnia. Podla viacerych poslancov Bundestagu je pomoc v situdcii 8 022010
kedy nemecki uradnici idd do déchodku v 67 rokoch a Grécki v 53 nepripustna. Nemecky minister financii financii kontroval vyhla-

senim, ze Nemecko neda Grékom ani cent. Politici zaroven stupnujd tlak aj na ,Spekulantov na financnych trhoch®.  Francizka 022010

ministerka financii navrhla obmedzit obchodovanie so swapmi na kreditné riziko tzv. CDS. Prave vyuZivanie novych finanénych

022010
nastrojov ako st CDS ,&pekulantmi® podla viacerych eurépskych politikov wrazne prispelo k prehibeniu Gréckej krizy. Toto tvrde- I I Di“

022010
10

@
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n

nie mé dve roviny. Prvd, kde treba priznat, Ze vdaka CDS méa moznost prakticky ktokolvek Spekulovat s obrovskou pakou (leverage)
na krach Grécka a prispiet tak k tlaku trhu na vyssie Grokové sadzby ziadané od Grékov. Na strane druhej ako vidiet z Grafov 2-4
objemy obchodov s CDS naviazanymi na vliddny dih Grécka nie su alarmujuce. Americké Urady zasa tento tyzden zacali vySetrovat Grécko  Portugalsko @ Spanielsko  Taliansko

mozné konanie v zhode znamych hedZovych fondy ako st SAC Capital, Paulson & Co. a Soros Fund Management pri ich nedav-

nych obchodoch na menovych trhoch s eurom.  Po prijatom balicku a postaveni sa EU za Grécko by vSak tlak trhu mal jednoznacne  Objem obchodov s CDS v porovnani s objememom obchodov s Statnymi
ustat. Gréci tak dostali tolko potrebny ¢as, pricom kld¢om k budicemu vyvoju bude dodrziavanie prijatych opatreni a nezhorsenie dihopismi % Oktéber 2009 - Januar 2010

sa vnutornej politickej situdcie v Grécku. Dbékazom pozitivnej reakcie trhu je aj v€erajSia emisia 10 roc¢nych dihopisov v objeme 14

5mid EUR. Dopyt po dihopisoch bol tri krét vys&i ako emitovany objem pritom Grokova sadzba dosiahla wgku a2 6,4%. Urokova
sadzba je sice vyrazne vySsSia od Grovni z jesene minulého roku, zaroven je takmer o 1% nizSia ako boli februarové maxima na se-
kundarnom trhu.

Vo stvrtok sa konalo zasadanie Eurdpskej centrélnej banky, ktora podla oc¢akavani ponechala svoje Urokové sadzby nezmenené.

Zaujimavym bodom vSak bolo zverejnenie jej ekonomickych predpovedi na rok 2010 a 2011. Centrélny odhad hospodarskeho 6
rastu na rok 2010 ostal nezmeneny na drovni +0.8% avSak banka zvysila o 0.3% centralny odhad rastu pre rok 2011 na droven 4 I

1,5%. Zaroven zwysila o 0,1% aj centralnych odhad vysky inflacie pre rok 2011 na udroven 1,5%.

Grécko  Portugalsko Irsko Spanielsko  Taliansko

Zdroj: FT
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Graf tydne Robbie Morrison, morrison@jtbank.cz

LVniteni® sila niklu?

Velké wkyvy u rizikoveéjsich aktiv, jichz jsme byli svédky v prvnich dvou meésicich letoSniho roku, Ize z&asti pricist vlivu makroekonomic- Pohyb cen pramyslovych kovil v roce 2010
kych @initel, jako jsou obavy plynouct z jihoevropské dluhové krize &i oéekavani, ze Cina jako jedno z lofiskych mala svétlych mist ve

sveétovém hospodarstvi mozna vstupuje do faze prisnéjsi meénové politiky. Zatimco zminéné cinitele meély vliv na vyvoj vétsiny komo- g%
dit, u niklu se zd3, Ze se jeho vyvoj odviji ze zdravych fundamentalnich ukazateld, jelikoz tento kov je kli€ovou slozkou ve vyrobé nere- o Mad Hfinc
zové oceli Zinek = Nkl
| pres ctvrtecni pokles o 2,4 % pridal letos niklovy kontrakt s dodavkou v nejblizs§im meésici jiz vice nez 20 %. Ve srovnani s tim zlsta- 1%
ly ceny médi a hliniku vesmeés stabilni a zinek dokonce zaznamenal pokles o0 11,8 %. Silu rastu ceny niklu dokresluje i skute¢nost, ze 0%
k nému doslo v obdobi, kdy index amerického dolaru vzrostl o 3,5 %. 1.1.10
Jednou z pricin této nadprdmeérné vykonnosti je nedavné snizeni objemu zasob ve skladech londynské burzy kovd. | kdyz se zasoby o
niklu stéle pohybuiji blizko historickych maxim (viz spodni graf], poklesl jejich objem v minulém mésici o 3 %. 20%
Dalsi nedavno zverejneéné Udaje rovnéz prispely k ristu ceny niklu. Cena Zelezné rudy, jez je dalsi hlavni surovinou pro vyrobu nerezo- 30%
vé oceli, s dodavkou do Ciny vzrostla od po&atku roku o 12 %. V lednu dovezla Cina 46,6 mil. tun zelezné rudy, coz predstavuje po-
kles z rekordnich hodnot kolem 60 mil. tun dosahovanych na vrcholu doplfiovani zasab loni v |éte, presto vSak je to vyrazné vice,
nez je desetilety pramer na trovni 24 mil. tun.
V rozvinutych zemich se téZ pomalu objevuji znamky nadchazejiciho rdstu. | pies svou celkové smienou povahu ukézala posledni Cena niklu a jeji vztah k objemu zasob
zpréva o prodeji trvanlivych statk( v USA, Ze objem nowych objednévek zakladnich kovd vzrostl mezimeésiéné o 2 % a objem zasilek 60 000
se zwysil 0 1,1 %. Posledni prizkum PMI naznacuje, Ze se cena nerezové oceli v minulém meésici zvySila a snizovani firemnich zasob
zpomaluje, z ¢eho? Ize dovodit, Ze Spojené staty mohou brzy zacit navySovat zasoby nejdulezitéjsich primyslovych surovin. Ul
Ocekavani zlepseni rovnovahy mezi nabidkou a poptévkou se odrézeji v piredpovédich vyvoje niklu v roce 2010 zverfejnénych odborni- A& 40000
ky banky Barclays, podle nichZ se svétova produkce zvysi o 8,6 %, zatimco poptéavka vzroste o 11,9 %. Krivky kontraktt futures to 2
podporuji, jelikoz se jejich strmost zvysila, ceny dodavek v nejblizs§im meésici jsou tak vyssi nez ceny kontrakt( s dodavkou za rok. E 80000
Pokud se v dalSim roce bude poptavka nadale zvySovat, mohou investori ziskat urcity vynos navic prevadenim koncicich kontraktt 8 20000
na dalsi meésice. Investofi do akcii mohou tézit z ristu niklu ndkupem akcii jeho producentd, jako je Norilsk Nickel, jejichz cena
10 000

vzrostla na londynskeé burze od pocatku roku o 14,8 %.
0 50 100 150 200
tun

Reprezentuje vztah mezi objemem zasob a cenouAdkioliv je sodasna
cena vySe nezikka vyjadujici trend , zasoby pokleslgtem poslednich
tydni.

Zdroj: J&T Bank , Bloomberg,
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Trhy v hledacku 5.3.2010

Zlepseny sentiment nadale prospiva evropskym akciim, komoditdm a dluhopisiim z rozvijejicich se trhu.

Index evropského akciového trhu
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Posledni vyvoj:

Sirai index akcii eurozény pridal béhem uplynulych péti dna 3,7 %. Toto
oziveni tvori zEasti korekce smérem nahoru po nedavném poklesu bankov-
nich titult, zejména pak u jihoevropskych bank, kde se zlepSuje vyhled
na mozné vyfeSeni regiondlni dluhové krize. Finanéni sektor pridal 5,5 %
v ¢ele s pojistovnou ING (10,5 %), Societe General (7,8 %), Deutsche Bank
(7.8 %) a jihoevropskymi tituly Intesa San Paolo (7,1 %) a Unicredit (6,6 %).
Posledni dva zminéné financéni domy vSak od pocatku roku stéle vykazuiji
souhrnny pokles o 12 % resp. 11,5 %. Akcie Spanélskych bank Santander
a BBVA rovnéz smazaly ¢ast svych nedavnych ztrat. Tento tyden se dafilo
i automobilkam, kdyz akcie Volkswagenu pridaly 8,6 %, byt jsou stale 10,4
% nize nez na pocatku roku. Rovnéz dalsi némecka automobilka Daimler
zaznamenala rdst svych akcii 0 5,3 %. Index Eurostoxx-50 jako celek je od
pocatku roku nize o0 4,6 %.

V/yvoj cen ropy

1 rok
Generic 1st 'CL' Future

r 94%

81
r74%

71
- 54%

1
6 - 34%
51 - 14%
41 - -6%

5.3.09 5.7.09 5.11.09 5.3.10
Tydenni vyvoj
Generic 1st 'CL' Future
83 G
5%
2 - 4%
81 - 3%
80 " 2%
79 1%
- 0%
e - 1%
77 2%
25.2.10 27.2.10 1.3.10 3.3.10 5.3.10

Posledni vyvoj:

Ropa v uplynulém tydnu stale pomalu pridavala na cené a v patek rano se
obchodovala za 80,67 dolarl za barel, coz je vyznamné vysSe nez je 30den-
ni klouzavy primer (76,86 USD). Od zavéru obchodovani minuly étvrtek se
cena ropy zvySila o 3,2 %. Asi nejvyrazngjsi podil na tom mélo ozndmeni
kartelu OPEC, Ze v pribéhu brezna hodld omezit dodavky o 2,3 %. Cena
destilatl, jako je napf. topny olej, vzrostla o 3,8 %, z&asti kvali udajum
o0 rostouci poptavce v USA. Tento vliv umocnil pokles objemu zasob destila-
td. Cena benzinu vzrostla o 4,5 %, ackoliv poptavka se behem tydne snizila.
Zasoby ropy vzrostly, ovSem trh tuto skutec¢nost spiSe ignoroval, z¢asti
vzhledem k predpokladu, Ze klesajici strmost krivky kontraktl futures be-
hem poslednich tfech mésicl povede k presunu zasob ropy z jinych zemi
na americky trh, protoZe se snizuje vynosnost strategie fyzické drzby ropy
za Ucelem jejiho dodani v budoucnu. Od pocatku roku vzrostla cena ropy
0 1,6 %, zatimco cena destilatd klesla o0 2,1 %.

Vyvoj vynosowych spreadd mezi dluhopisy EM a kvalitnimi
dluhopisy

1 rok

JPMorgan EMBI Global Spread
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Posledni vyvoj:

Rozpéti u dluhopist z rozvijejicich se trhd, méreno oblibenym indexem JP
Morgan, kleslo tento tyden o 4,9 % na 300 bazickych bodd nad referencni
nez se negativni sentiment, pretrvavajici témer cely jeden mésic, nepriznivé
projevil u rizikovejSich aktiv. Jde vSak o hodnotu vyrazné nizsi, nez byla nej-
vySSi hodnota rozpéti v prubéhu finanéni krize, kdy se hodnoty rozpéti
u dluhopist z rozvijejicich se trhd vySplhaly az na 890 b.b. nad referenéni
sazbu. DalSi zlepsSeni postoje investort k rozvijejicim se trhim doklada trh
swapUl Gvérového selhani (CDS). Rozpéti u ruskych CDS kleslo tento tyden
otemeér 13 % na 157 b.b. Z tohoto sentimentu tézily zeme jako Jizni Korea
a Polsko, kde rozpéti u jejich CDS kleslo 0 10,3 % na 95 b.b. resp. na 115
b.b. Mény téchto zemi rovnéz posilily, kdyz won zpevnil 0 2 %, zloty 0 3,5 %
arublo0,7 %.

Zdroj dat: Bloomberg

www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Stredna a vychodna Eurépa - dlhopisy, turoky 5.3.2010

Kde skonéi ,krowka“ ?

Michal Stubiia, stubna@ijtfg.sk

Polska centralna banka koncom minulého tyzdna ponechala kitco- 7.0%

vl polskd sadzbu na drovni 3,5 % a ukludnila tak miernu nervozitu 6,0%

na trhu, ktora sa pred rozhodnutim banky v obave z jej zvySenia 5.0%

prejavila znizenim vynosov do splatnosti viadnych dlhopisov so AGE
splatnostou v roku 2015. Inflacia je pod kontrolou a centrélna 200
banka so zvySovanim pravdepodobne pocka az do momentu, kym

polsky ekonomicky rast nebude stabilny, pripadne razantnejsi. Zloty 20

sa nachadza blizko urovne 4 EUR za 1 PLN, a od zaciatku roka S

mierne posilfiuje - od silvestrovkej trovne posilnil o takmer 5,5 %. 0w
Pri relativne vysoko nastavenych drokoch v Polsku (v porovnani s
eurozénou) by zvySenie sadzieb znamenalo dalSie posilnenie zloté-

ho na Ukor spomalenia ekonomického rastu “vdaka” poklesu expor-

tu. Zloty, ktory pomohol Poliakom vyhndt sa krize, méze pri unahle-

nom utiahnuti menovej politiky pribrzdit ekonomicky rast krajiny.
Konsenzus trhu ocakava mierne zvySenie sadzieb v druhom Stvrt-

roku tohto, pripadne zaciatkom budiceho roka.

Vynosova krivka EUR pre benchmark eurozony a porovna-

nie so slovenskou
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Aktualne urokové sadzby na menach
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Zdroj dat: Bloomberg

www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Hledani dalsiho sméru...
Michal Znojil, znojil@jtbank.cz

Prazska burza v uplynulém tydnu doslova preslapuje na miste
a zatim marné hleda silu a hlavné impuls k néjakému zvratu.
Index PX se v tomto tydnu drzi na hodnotach tésne pod 1150
bodd s opravdu minimalni volatilitou. Na druhou stranu je po-
tfeba zminit, Ze nadéle pokracuje velice slaba aktivita ktera
tuto slabou volatilitu jen podporuije.

Relativné stabilni jsou v Uvodu tydne akcie CETV ale nedavna
akvizice podilu v bulharské televizi bTV a nékolika rédiich pri-
nesla pozitivni reakci. Zpravou tydne tak bezpochyby je zvySeni
cilové ceny pro tento titul z 31,4 USD na 35 USD od Goldman
Sachs a nadale doporucuiji tento titul k nakupu. Toto doporuce-
ni nasledneé titul katapultovalo na nové ceny a v prabéhu patec-
niho obchodovani se pohybuje az na cenach kolem 555 K¢ tj.
oproti patecnimu zavéru wySe o skoro 10%. | vzhledem
k akvizici bulharskych aktiv za dle naseho nazoru zajimavych
podminek vérime tomu, Ze titul ma Sanci na dalSi zajimavé

Libra tento tyden dovrsila svij pad od konce ledna.
Petr Vodicka, vodicka@jtbank.cz

Hned v pondéli zaznamenala britska libra nejvétsi pad od ledna
minulého roku a propadla se tak v jednu chvili o vice nez 2%,
predevSim na parité s americkym dolarem. VV tom okamziku se
ocitla az pod drovni 1,48 vaci americkému dolaru! Bezpro-
stredni pricinou byl oznameny obchod, kde britské pojistovna
kupuje asijské aktivity americké pojistovny AlG. Tedy spekulace,
Ze se bude konvertovat velké mnozstvi liber do dolaru. | kdyz
neni jasné, zda néco z této transakce proslo trhem, libra stej-
neé nezadrzitelné a rychle ztratila. Dalsim divodem depreciace
byt blizici se
k zablokovanému parlamentu v GB, a tedy neschopnosti prosa-

libry  mohou volby, vSechno sméruje
dit fiskalni konsolidaci. Libra tak dovrsila svdj rychly pad, kdyz
jesté v druhé poloviné ledna se obchodovala kolem 1,65 za
dolar. Za meésic tak ztratila téméf 10% své hodnoty
k americkému dolaru, samozirejmé i s prispénim oslabuijici

spolecne Evropské meény, ktera vlila silu do zil predevsim Ame-

Akcie Burza Praha

Tydenni zména
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EUR/CZK 0,04 I
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S Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Akcioveé trhy, mény, arokové prostredi 5.3.2010

Akcie na Burze cennych papird Praha (SPAD)

Nejlikvidnéjsi tituly (denni ob-
BCPP SPAD denni (mil. CZK) jem obchodu v mil. CZK)
CEZ 115.3.2010 | 880,00 1,14% 0,11%[ 37,61% 546,85
TELO2 1 ]53.2000 | 447,90]  -0,24% 3,08%|  11,56% 188,91
CETV 1]5.3.2010 | 558,00]  10,28% 16,49%|  359,26% 48,11 Ost.
ERSTE 10532010 | 72350  2,55% -3,02%|  237,30% 192,30 4
KB 1 15.3.2010 | 3 775,00 0,67% -3,94%|  133,31% 280,20 Ef;;E
NWR 1 15.3.2010 185,50 4,21% 11,92%|  200,36% 84,84 CEZ 547
PM CR |5.3.2010 |10 200,00]  -0,97% 23,64%|  76,59% 25,79 NWR
UNIPETROL | 1 [5.3.2010 138,35 2,10% -0,18%|  21,89% 34,72 85
ORCO 1 15.3.2010 198,60 7,93% 6,49%| 101,62% 3,46
ECM 1]53.2010 | 28400  -0,53% -10,89%|  16,39% 0,79
PEGAS 1 |5.3.2010 | 433,00  -0,46% 0,46%|  78,19% 4,57 KB 280
KTDGTAL | 1532010 | 18400  3,37% n.a. n.a. 0,17 "ElLsgz
Indexy akciovych trhu
Nazev Datum Hodnota Zména 1T Zména3M Zmeéna 1R
Stiredni a vychodni Evropa
CR PX Index * |5.3.2010 1.156,80 1,59% 0,58% 80,83%
Rusko rtsid index ? |5.3.2010 1507,65 5,45% 5,64% 169,66%
Madarsko BUX Index ? |5.3.2010 22 193,70 4,35% 4,56% 131,34%
Polsko WIG Index t |5.3.2010 40 354,28 4,25% -1,22% 78,98%
Rumunsko BET Index t |5.3.2010 5513,93 3,48% 13,39% 184,32%
Evropa
Evropa EuroStoxx SX5E index 0 |5.3.2010 | 2 877,44| 5,46% -1,13% 55,35%
USA
USA S&P 500 SPX index 0 |5.3.2010 | 1 134,33| 2,70% 2,56% 66,19%
Vyvoj indext €eského, ruského a evropského trhu
PX index RTS index Eurostoxx
5
1220 7% 1620 1% 5900 ié:
5% 1570 9% 1%
% o
ol
1% 1420 1% 2790 5%
1120 3% 1370 6% 2690 7%
5% 1320 9%
1070 7% 1270 -11% 2590 -11%
5.12.09 5.1.10 5.2.10 5.3.10 5.12.09 5.1.10 5210  5.3.10 5.12.09 5.1.10 5210  5.3.10

Akcie Burza Praha

Zmeéna 3 mésice
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Zdroj dat: Bloomberg

www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Kurzy mén Vynosové krivky statnich dluhopist
Meénové pary Datum Hodnota Zména 1T Zména 3M Zmeéna 1R
GZK/USD T |5.3.2010 18,98 0,47% -8,49% 15,40% CR (CZK)
CZK/EUR 1t |5.3.2010 25,66 1,10% -0,14% 9,12% 7,0
CZK/GBP 1 |5.3.2010 28,51 1,70% -0,29% 10,56% 6,0
CZK/CHF T |5.3.2010 17,54 1,08% -3,30% 8,67% 5,0
CZK/RUB 1t |5.3.2010 0,63 0,47% -8,72% -1,78% °
CZK/PLN 4 [53.2010 6,61 -0,51% -4,74% -10,70% g 4,0
CZK/HUF 4 |5.3.2010 9,63 -0,15% -1,21% -8,14% £3,0 /\///ﬁ‘
RUB/USD 1t |5.3.2010 29,83 0,47% -0,50% 20,16% 20
USD/EUR 4 [5.3.2010 1,36 -0,14% -8,25% 8,12%
GBP/EUR 4 [5.3.2010 0,90 -0,61% 0,20% -0,61% 1,0
CHF/EUR 1 |5.3.2010 1,46 0,01% 3,33% 0,01% 0,0
0 10 roky 20 30
2,5% vyn. krivka 5.3.10 vyn. krivka 5.3.09
Mezibankovni urokové sazby -
Urokové sazby Datum 3M 6M 12M 2,0%
) 1,5% — Eurozéna (EUR)
USD Libor 5.3.2010 0,25% 0,39%|  0,85% 12M 7,0
EUR Libor 5.3.2010 0,60% 0,91%|  1,20% 6.0
. 1,0% 12M ’
JPY Libor 5.3.2010 0,25% 0,45%|  0,68% iy M ou M 50
CHF Libor 5.3.2010 0,25% 0,32%|  0,62% 05% | o ‘ J 2,
GBP Libor 5.3.2010 0,64% 0,87% 1,31% e ﬂ 3™
CZK Pribor 5.3.2010 1,43% 167%]  1,94% 0o% £3,0 ﬁ
usb EUR JPY CHF GBP CZK 2,0
1,0
. - 0,0
Indexy statnich dluhopist 0 10 roky 20 30
Index Datum Hodnota Ména Zména1T Zména3M Zména 1R \/ynos Durace vyn. kfivka 5.3.10 — vyn. kfivka 5.3.09
do maturity  (roky)
CR 1-3 roky t 43.10|  159,69| CzK 0,10% 1,02% 6,15% 1,87% 1,8
CR35 let T 43.10| 182,97 CZK 0,28% 1,39% 9,69% 2,58% 3,1 USA (USD)
CR57 let ? 43.10] 135,95| CzK 0,29% 1,33% 11,51% 3,23% 4,8 iz
CR 7-10let * 43.10]  194,66| CzK 0,59% 0,86% 13,14% 3,96% 6,8 6,0
CRnad 10 let { 4310 172,12| czK -0,30% -2,01% 2,26% 4,62% 10,8 5,0
EU 1-3 roky T 43.10| 155,56] EUR 0,07% 1,11% 3,21% 1,21% 1,9 Sa0
EU 35 let t 43.10| 166,82| EUR 0,16% 1,87% 5,16% 2,03% 3,7 é’ 30
EU 57 let t 43.10| 174,42| EUR 0,16% 1,80% 5,85% 2,69% 5,5 e 2' 0
EU 710 let * 43.10| 178,24| EUR 0,22% 1,55% 6,99% 3,31% 73 ’
EU nad 10 let t 43.10|  184,07| EUR 0,03% 1,44% 10,74% 4,31% 12,9 2L
US 1-3 roky { 43.10|  217,93] USD -0,03% 0,43% 2,01% 0,95% 1,9 0,0
US 35 let t 43.10|  256,99] USD 0,21% 0,89% 2,50% 2,07% 43 0 10 roky 20 30
US 57 let 1 43.10| 277,36] USD 0,27% 0,80% 1,98% 2,82% 5,7 wyn. krivka 5.3.10 wyn. krivka 5.3.09
US 7-10 let ? 43.10|  283,90| USD 0,39% 0,47% -0,20% 3,48% 7,7
US nad 10 let * 43.10| 325,42| USD 0,45% -0,59% -3,51% 4,45% 14,3

Indexy absolutniho vykonu vybranych st. dluhopisd, ktere maji splatnost v uvedeneém casovem rozmezi. Index pro EU
obsahuje kos statnich diuhopist Nemecka, Francie a ltalie.

7 Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Prehled vyvoje vybranych investiénich nastroju Vyvoj nékterych komodit

Nazev Datum Hodnota Ména Zména1T Zmeéna3 M Zména 1R (3-mésicni vyvoj)

Akcie

CEZ AS t [5.3.2010 880,00/ CZK 1,14% 0,11% 37,61% Ropa (WTI)

UNIPETROL AS 1t [5.3.2010 138,35|czK 2,10% -0,18% 21,89% g3 | 0%

TELEFONICA 02 CZECH REPUBLIC y [5.3.2010 447,90| czK -0,24% 3,08% 11,56%

ERSTE GROUP BANK AG t [5.3.2010 723,50/ cZK 2,55% -3,02% 237,30% - 5%

PHILIP MORRIS CR AS ! [5.3.2010 10 200,00{czK -0,97% 23,64% 76,59% o

CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 11 [5.3.2010 558,00/ CZK 10,28% 16,49% 359,26% 0%

MMC NORILSK NICKEL JSC-ADR 11 [5.3.2010 16,60{UsD 10,01% 15,04% 248,74% 73 | co

RUSHYDRO t [5.3.2010 1,33|RUB 3,75% 15,18% 124,32%

CENTRAIS ELEC BRASSP ADR CM t [5.3.2010 13,96|UsD 7,38% -9,06% 75,16% 68 - -10%

VTB BANK OJSCGDRREG S t [5.3.2010 5,27|usb 9,34% 15,82% 354,31% 5.12.09 5.1.10 52.10  5.3.10

KAZKOMMERTSBANK-OCT 06 REG S y [5.3.2010 8,10{usD -1,22%|  -11,48% 120,11%

SBERBANK-CLS 11 [5.3.2010 2,92|usp 15,42% 15,42% 548,89%

BANGO SANTANDER SA t [5.3.2010 10,40|EUR 8,86%|  -13,05% 145,17%

CREDIT SUISSE GROUP AGREG t [5.3.2010 51,65|CHF 8,28% -3,64% 105,94% Zlato

GOLDMAN SACHS GROUP INC t [5.3.2010 167,17[usD 6,92% -0,04% 104,56% C 2%

UBS AGREG 11 [5.3.2010 16,44|cHF 11,01% 0,24% 72,69% 1186 I 02"/;

BARCLAYS PLC t [5.3.2010 341,40|GBp 9,25% 12,49% 421,22% -

CITIGROUP INC t [5.3.2010 3,48|usb 2,35%|  -14,29% 241,18% 6 :o//:

LUXOTTICA GROUP SPA y [5.3.2010 18,82|EUR -1,98% 8,41% 95,84% .y

PPR t [5.3.2010 89,60|EUR 6,30% 8,16% 86,82% 1086 L o

CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A 1 |5.3.2010 39,50/ CHF 9,06% 18,02% 172,41% L 0%

SWATCH GROUP AG/ THE-BR t [5.3.2010 321,80|CHF 7,73% 21,76% 153,39% 1036 - 14%

COACH INC T 15.3.2010 37,65|USD 3,32% 3,07% 206,60% 5.12.09 5.1.10 5.2.10 5.3.10

MICROSOFT CORP y [5.3.2010 28,49[usD -0,65% -4,99% 86,54%

Fondy

JABCAP GLO BALANCED FUND-D1 | v [2322010 177,92|usp | -0,24% 6,47% 40,87% Stibro

Exchange Traded Funds (ETF) 19 1%

UNITED STATES OIL FUND LP t [5.3.2010 39,65/UsD 2,14% 3,44% 49,28% 1

ISHARES SILVER TRUST * |[5.3.2010 17,01{usp 5,85% -6,28% 29,35% [ 6%
17 - 11%

Komodity

Ropa (Generic 1st 'CL' Future) ? |5.3.2010 81,44|USD 2,23% 7,91% 86,75% 16 - -16%

Zlato (London Gold Market Fixing Ltd) T 15.3.2010 1135,00|USD 2,41% -4,64% 24,32% 15 L 1%

Méd’ (LME COPPER SPOT ($) OFF) 1 |4.3.2010 7 485,50{UsD 6,24% 6,54% 111,16% 5 12,09 5110 5210 5310

Zinek (LME ZINC SPOT ($) OFF) t |a.3.2010 2 290,00/ USD 6,59% -2,70% 99,83%

Hiink (LME ALUMNM SPOT ($) OFF) 1 |4.3.2010 2 203,00/ USD 6,81% 4,58% 69,20%

Nikl (LME NICKEL SPOT [$) OFF) 11 [4.3.2010 22 875,00|USD 12,82% 43,82% 134,38%

8 Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Dulezita upozornéni, tzv. ,Disclaimer®

Tento report wytvorila J&T BANKA, a. s., se sidlem: Pobrezni 297,14, 186 00 Praha 8, IC: 47115378
zapséna v obchodnim rejstriku vedeném Meéstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 1731 (déle jen
.Banka"), ktera pfi své ginnosti podléha kontrole CNB, spada pod legislativu Ceské republiky, a pi své
¢innosti véetne tvorby tohoto dokumentu se ridi Eeskou legislativou.

Tento report je psany stylem prizplisobenym pro osoby, které maji dle §2a odst. 1) a 2) zékona
€. 256/2004 Sh., o podnikani na kapitalovém trhu, postaveni profesionalniho investora. Bude-li tento
report vyuzivan jinym investorem, upozoriuje jej Banka, Ze je to vwhradné jeho vlastni rozhodnuti a Banka
vlci témto investordm neuplatriuje pravidla pro jejich zvySenou ochranu.

Obsah tohoto reportu predstavuje vyhradné shrnuti minulych udalosti na financnich trzich a jejich struc-
ny pFehled. Zadna z informaci uvedenych v tomto dokumentu neni minéna a nemuZe byt povaZovéna
za analyzu investicnich prilezitosti, investicni doporuceni nebo investicni poradenstvi, a Banka pri tvorbe
tohoto dokumentu ani neuplatnila Zadny postup nebo pravidlo pro jejich tvorbu nebo poskytnuti.

Pri tvorbé tohoto reportu vyuzivd Banka zaméstnanct Banky, ktefi maji rozsahlé znalosti a zkuSenosti
z oblasti financnich trhu.

Odmeéna osob, které se podileji na pripravé tohoto dokumentu, neni pfimo odvozena od obchodd Banky
nebo jejich zaméstnanct. Odména neni rovnéz primo odvozena od objemu obchodd provedenych inves-
tory s investicnimi nastroji nebo na trzich uvedenych v tomto dokumentu. Pravidla pro nastaveni vyse
odmeény jsou stanovena tak, aby nedochézelo k ovliviiovani objektivity informaci uvedenych v tomto doku-
mentu.

Banka vyslovné upozornuje na skuteénost, Ze tento report mize obsahovat informace tykajici se inves-
ticnich nastroji nebo emitentd, u kterych ma sve vliastni zajmy Banka nebo neéktery ze subjektl, ktery se
podili na pripravé tohoto reportu. Tyto zajmy spocivaji zejména v pfimém nebo nepfimém podilu
na techto subjektech, nebo v provadéni operaci s investicnimi nastroji tykajicimi se téchto subjektd.

Banka zaroven vyslovné upozornuije, Ze pri pripravé tohoto dokumentu dodrzuiji jeho tvlrci pravidla profe-
sionality a objektivity, vyuZzivaji viastni praxi a zkusenosti, a pfi svych analyzach a nazorech pracuji se zdro-
ji, které jsou v rémci finanéniho trhu povazovany za vysoce profesiondlni a sofistikované. Presny Udaj
o zdroji informace je uveden pimo v textu tohoto dokumentu.

Banka prohlasuje, Ze emitenti investi¢nich nastroju zmifiovanych v tomto dokumentu nebo jiné subjekty
v dokumentu zminované, nebyly informované o obsahu tohoto reportu a jeho obsah zadnym zpusobem
nepripominkovaly ani nemenily.

www.jtpb.com , www.jtfg.com




