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Zajimavosti a trhy 18.6.2010

Uvaha tydne

Robbie Morrison, morrison@jtbank.cz
Oziveni... ale s riziky.

Navzdory minimalnim zménam v evropské dluhové krizi, doslo na akciovych trzich k vyznamnému posunu sentimentu. Kvétnové
obavy z karekce, doprovazené 17% poklesem cen akcii Eurozény a 12% poklesem Eura na jeho 4-leté minimum (1.2 $/EUR)
vystiidal narast ziskl rizikovych aktiv.

Index Eurostoxx-50 vzrostl od sveho minima koncem kvétna o 9,6 %, ropa pridala 12,5 % a obchoduje se za vice nez 75 dolard
za barel a méd po svém kvétnovém padu o 20 % pridala 5 %. Korelace mezi jednotlivymi tifidami aktiv nadale dokresluje letosni
atmosféru na trhu charakterizovanou stridavymi priklony a odklony od rizika.

V poslednich dnech se vSak v tomto smeéru objevila jedna vyjimka, a to v podobé rostouciho rozpéti mezi Groky spanélskych a
nemeckych statnich dluhopisut. Vynosove rozpéti u desetiletych dluhopist téchto dvou zemi ve stfedu dosahlo 221 b.b. a u dvou-
letych dluhopist pak rekordnich 279 b.b. K tomuto vyprodeji doslo po Uterni Gspésné aukci Spanélskych kratkodobych statnich
dluhopisti. V médiich se ihned objevily spekulace o tom, Ze Spanélsko se brzy vwyda ve stopach Recka a poZada o finanéni pomoc
ze strany EU. Realngjsi vysvetleni vsak je, Ze investofi nejspise uskutecrovali kratké obchody pred ctvrteénimi vétsimi aukcemi
deseti- a tFicetiletych dluhopistl. U obou jsme byli vskutku svédky znaéné poptavky, kdyZ se Spanélsku podafilo ziskat 3,5 mid.
EUR pri drokové sazbé mirné pod sou¢asnym primérem. Od té doby se vynosové rozpéti zejména u 10-letych dluhopist snizilo.
Spanélsko bude muset v &ervenci splatit dluhy ve wai 32 mid. EUR, coz je 41 % jeho dluht splatnych v letosnim roce. Aby inves-
tofi v piipadé Spanélska sazeli na pokles, museli by mit pramalou divéru ve schopnost viady napinit tento zi'ejmé realizovatelny
splatkovy kalendar i v ozndmena usporna opatreni. | kdyby mira ristu HDP poklesla v tomto obdobi vice, nez se ocekava, stale
jsou tu k dispozici podpurné balicky ECB/EU, jez by mely zabranit zvratu. Po véerejSim evropském summitu, kdy se evropské
staty v éele se Spanélskem dohodly na provadéni a zverejiovani vysledkd sofistikovanych bankovnich stress testd, Ize oéekavat
vetsi daveru v evropsky bankovni sektor, jehoz budouci transparentnost bude zasadni pro rozehnani mracen stahujicich se nad
Evropou.

Americkeé trhy se rovnéz presunuly do ,byéiho” tabora, ovsem s jednou vyznamnou wyjimkou. Index S&P 500 od 7. €ervna vzros-
tl 0 6,2 % a dolar se v{¢i euru dotkl hranice 1,24 (tj. oslabeni o 3,6 % za posledni dva tydny). K vyprodeji dluhopist vSak nedoslo.

2008 dosahoval v primeéru hodnoty 2,1 %, coz bylo mirné nad Fedem uprednostfiovanym intervalem 1,5 - 2 %. Momentélné
se nerysuje vidina tlaku na rast cen, kdyz jadrova inflace vyrobnich cen vyjadrena indexem PPI klesla v kvétnu meziroéné na 1,3
% poté, co ve vySe uvedené pétiletce dosahovala v primeéru o néco malo pod 2 %.

Viyhled na utlumenou inflaci je téZ zfejmy z tento tyden zverejnénych Gdajd o vyuziti vyrobnich kapacit, kde doslo k ristu o jeden
procentni bod na 74,7 %. | kdyZ je to vice nez minimum 68,3 % dosazené na vrcholu recese, jde o hodnotu stéle vyrazné pod
dlouhodobym prdmérem 78 %, coz dokresluje stavajici slabost amerického hospodarstvi. Pocet prvotnich zadosti o podporu v
nezaméstnanosti, ktery se povaZuje za jeden z mala hlavnich ukazatel( v rémci Udajl o zameéstnanosti, se neocekavane zwysil, a
tim se ctyrtydenni primer usidlil okolo 460 tisic, kde se pohybuje po vétSinu letoSniho roku. To jen podporilo obavy vzbuzené
statistikou zaméstnanosti minuly mésic, podle niz se po¢et pracovnich mist v soukromém sektoru zwysil jen o 41 tisic. Tento
Gdaj je nutné nahlizet vzhledem k Gbytku 8 miliont pracovnich mist od konce roku 2007. Vzhledem k takto slabému hospodar-
stvi a nizké urovni inflace je nepravdépodobné, Ze by Fed v dohledné dobé zwysil kteroukoli ze swych zakladnich sazeb. Trhu kon-
traktd futures nyni opravdu ocekava s pravdépodobnosti 63 %, ze sazby zlstanou na drovni 0,25 % az do konce roku 2010.

Vynosy Spanélskych dluhopist se zvysuji oproti
némeckym, zatimco bankovni sektor Eurozény
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Graf t{[idﬁa Juraj Podracky, podracky@jtfg.sk

Statisticka energeticka roéenka BP.

Firma BP je v sti¢asnosti v pozornosti médii vyluéne iba ako pévodca najhorsej ekologickej katastrofy v dejindch USA. BP vsak
zverejhuje kazdy rok Statistickl rocenku svetovej spotreby energie, ktorej posledné cislo vyslo minuly tyzden. Rocenka vznikla
v roku 1951 ako interné memo pre zamestnancov, ale postupne sa stala jednym z najreSpektovanejsich zdrojov dat tykajucich
sa energetického trhu. Na péatdesiatich stranach su prezentované agregované data o produkcii, spotrebe a zasobach hlavnych
energetickych zdrojov v jednatlivych krajinach a kontinentoch. Za hlavné energetické zdroje st povaZované ropa, zmenny plyn,
uhlie, jadro a hydrolégia. V kratkosti predstavim energetické data, ktoré povazujem za najzaujimavejSie.

Asi neprekvapi, Ze jednotlivé krajiny sa znacne liSia svojim energetickym mixom. Ten jednoznacéne zavisli od zdsob nerastného
bohatstva, ktoré majd jednotlivé krajiny k dispozicii. Krasnym prikladom je Cina, kde az 80% produkcie elektrickej energie je
generovanych v uhalnych elektrariiach. Cina je zaroveri najvaési producent uhlia na svete, ale prim v celkowch zasobach uhlia
patri véak USA. Tazba uhlia v Cine v roku 2009 tvorila az 46% celkovej svetovej tazby uhlia. Domaca produkcia bola nedosta-
tocna na pokrytie celkovy dopytu rasticej ekonomiky a importy uhlia tvorili 7% so spotreby. Franclizsko zname svojim pozitiv-
nym postojom k nukledrnej energii generuje viac elektrickej energie z jadra ako z uhlia a vodnych elektrarni dokopy. Tento stav je
unikdtom medzi vyspelymi krajinami.

V poslednych rokoch sa vela popisalo o tzv. peak oil theory, teda teorie , Ze zasoby ropy resp. jej tazba uz dosiahli svoje maxi-
mum. Podla tejto teérie dostupnost ropy zadala klesat a svet zasne bojovat o pristup k nej. Udaje BP tito teériu ani
v najmensom nepotvrdzuju. Svetové zdokumentované zésoby ropy v roku 2008 su vySsie ako boli v roku 1999. Svetova dennd
spotreba ropy sice stipla na 84,07 miliéna barelov v roku 2008 z 75,6 miliona barelov v roku 19889, ale vdaka novym nélezis-
kédm sa pomer medzi zasobami a rocnou spotrebou zvwysil zo 41,1 na 45,7 rokov.

Ropy sa tyka aj dalsi zaujimavy fakt. Jej spotreba v krajinach OECD je na postupnom Ustupe a vrchol dosiahla v roku 2005. Za
tymto poklesom su najma krajiny ako Japonsko, Nemecko, Francizsko, Velka Britania ¢i Taliansko, ktoré vrchol svojej spotreby
zaznamenali zacGiatkom devatdesiatych rokov. Za rastom svetovej spotreby su takto vyluéne krajiny rozvijajlcich sa ekonomik,
ktoré v poslednom desatroéi zaznamenali obrovsky narast. Denna spotreba Ciny stipla 0 133%, Indie 0 87% a spotreba Afric-
kého kontinentu o 35%.

Poslednu statistiku, ktord chcem dat do pozornosti je enormny narast, ktoré zaznamenali zdokumentované rezervy zemného
plynu. Tie sa zvysili za poslednych desat rokov az o 152 percent na 187,46 triliénov kubickych metrov. Toto €islo vSak nie je
konecné, pretoZe este neobsahuje Uplne posledné objavy zemného plynu v USA. Tieto objavy vyuZivaju tzv. bridlicovy zemny plyn,
ktory sa stal dostupnym vdaka novy technolégiam v spésobe tazby.
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Evropske akcie pokracuji v ristu, komodity a dluhopisy rozvijejicich se zemi take vykazuji urcity rast.

Akciovy trh - index Eurostoxx

1 rok
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Posledni vyvoj:

Evropské akcie pokracovaly ve svém poslednim oZiveni, kdyZ index eurozény
Eurostoxx-50 tento tyden do pate¢niho dopoledne pridal 3,5 %. V cele
rustu byly banky, kdyZ tento sektor pridal v primeéru 8,8 %. Finanéni Gstavy
se tento tyden staraly o novinové titulky, kdyZ Spanélsko oznamilo, Ze zverej-
ni vysledky svych zatéZovych testu a Ze se pravdépodobné vyuZije jen jedna
tietina prostiredkd uréenych na podporu Spanélskych bank. Banka Santan-
der pridala 7,3 % na zaklade zprav, Ze bude pokracovat v akvizici 300 pobo-
cek Royal Bank of Scotland ve Velké Britanii. Od po€atku roku akcie této
banky stale vykazuji pokles o 20 %. Francouzské banky BNP Paribas (7 %),
Saociete General (13 %) a italska Unicredit (8,1 %) rovnéz tezily ze zlepSuii-
ciho se sentimentu vaéi bankovnimu sektoru. Stejné jako Santander vykazu-
ji vSéechny od pocatku letosniho roku stale pokles. Energetickym firmam se
rovnéz darilo, kdyz Total i Eni pridaly po 4,8 %. Pouze u defenzivnich odvétvi
telekomunikaci a zdravotnictvi jsme tento tyden zaznamenali pokles..

Celkovy komoditni index
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Posun v naladé investord z tohoto tydne se odrazil v tfiprocentnim rdstu u
komoaodit. Po letmém kontaktu s hladinou 78 dolart se ropa v patek dopo-
ledne obchoduje za 76,23, kdyZz nedavno jesté byla na drovni 68 dolard.
Narust tento tyden se dostavil i pfes mirny pokles americké poptéavky za
minuly mésic, ovSem poptavka po nafté a benzinu rostla. Hlinik pridal za
tyden 1,7 % az na 1 9486 dolarl za metrickou tunu, ovéem cena meédi
klesla o 1 % z divodu rostoucich zasob. Zemeédélské komodity vzrostly o
2,4 % v cele s kavou, jejiz cena se vyhoupla o 20 % kvili rostoucim obavam
z vypadku produkce ve Stredni Americe, které nevyrovna ani dobra sklizeri v
Brazili. Pocatkem tydne dosahla cena kavy vrcholu, aby od té doby klesla o
2,6 %. Zlato se v dolarovém wyjadreni vySplhalo na rekordni hodnoty a opét
se prehouplo pres hranici 1250 dolart za unci, jak tomu uz kratce bylo i
minuly tyden. Priklon k riziku se odrazil na korelaci zlata a dolaru, ktera se
dostala do zapornych hodnot, protoZe investori uz tolik neutikaji ke stan-
dardnim bezpeénym aktivim. Pri vyjadreni v euro klesla cena zlata o 3,4 %
na 1 0005 euro.

Dluhopisy rozvijejicich se trhu

1 rok
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Posledni wyvoj:

Dluhopisy rozvijejicich se trht doSly opét u investort prizné, jak doklada
snizeni rozpéti o 12 bazickych bodl u téchto emisi ve srovnani s referenc-
nimi dluhopisy. Rozpéti se nyni pohybuje na trovni 348 b.b., coZ je 0 34 b.b.
pod nedavnym maximem 369 b.b., jehoz dluhopisy doséhly pfi posledni viné
averze k riziku. Hodnoty rozpeti se stale pohybuji vyrazné nad letoSnim
minimem 242 b.b. Zda se, Ze investori zacali upfednostriovat dluhopisy
rozvijejicich se trhd oproti néemeckym dluhopistim, kdyZ se posledné zmine-
nych zbavovali. Jejich vynos se tak tento tyden zvySil o 12 b.b. na 2,69 %.
Nizsi prémia za némecké dluhopisy ¢astec¢né prameni ze skutecnosti, Ze
ECB nakupuje portugalské a recké statni dluhopisy, aby uklidnila dluhopiso-
vé trhy obecné. DalSi zndmky stabilizace byly patrné u swapl Gvérového
selhani (CDS), které na vSech rozvijejicich se trzich zaznamenaly pokles. U
polskych CDS se rozpéti snizilo o 11 b.b. na 139, u ¢eskych CDS o 10 b.b.
na 98 a u jihoafrickych CDS téz o 10 b.b. na 165. Vici dolaru posilil polsky
zloty a ¢eska koruna o 3 % resp. 2,7 %.

Zdroj dat: Bloomberg
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BCPB v tomto tyzdni.
Martin Vajkuny, vajkuny@jtfg.sk

V 24. tyzdni sa na BCPB, podobne ako v minulosti, obchodova-
lo predovsetkym s kétovanymi akciami. Z pohladu objemu na
anonymnom trhu BCPB jednoznacne dominovali akcie TMR.
S ostatnymi titulmi prijatymi na kétovany trh BCPB sa uplynuly
tyzden obchodovalo iba minimalne. SAX dosiahol k 18.6.2010
hodnotu 206,18. Obchodovanie s akciami prijatymi na volny
regulovany trh malo zanedbatelny vyznam, zaujimavostou toh-
to tyzdna vSak bolo ukonéenie troch povinnych ponuk na pre-
vzatie:

Nazov emitenta ISIN

VOLKSBANK Slovensko SK1110000660
VOLKSBANK Slovensko SK1110000678
Zahor. pek. a cukrarne, a.s. CS0009011358

Trvanie :

16.4.2010-14.6.2010
16.4.2010-14.6.2010
18.5.2010-16.6.2010

Nazov emitenta
VOLKSBANK Slovensko
VOLKSBANK Slovensko
Zahor. pek. a cukrarne, a.s.

Nazov emitenta

VOLKSBANK Slovensko 785,14 EUR
VOLKSBANK Slovensko 701,30 EUR
Zahor. pek. a cukréarne, a.s. 27,80 EUR
VOLKSBANK Slovensko 2521 ks
VOLKSBANK Slovensko 600 ks
Zahor. pek. a cukrarne, a.s. 586 ks

V prwych dvoch pripadoch bol vypisovatelom povinnej ponuky
VOLKSBANK  International AG, pri tretej povinnej ponuke to
boli samotné Zahoracke pekarne a cukrarne, a.s..

Slovenské urokové prostredie

Vynosova krivka EUR pre benchmark eurozény a po-
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Akcie Burza Bratislava
Tyzdenna zmena a zatvaracie ceny v EUR

SAX index
206,18

I =P 10,45
Slovnaft 53
Biotika 10,45
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VUB 68
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Akcie na Burze cennych papierov Bratislava

Nazev Datum Hodnota Zména1T Zména3M Zména 1R  Tyzdenny objem
BBCP obchodov (EUR)
VUB T 186.2010 68,00 0.00% -1500% -1856% 13 458
SLOVENERG 1T 1862010 17,00 0,00% 000% -3203% 8160
ADSK T 1862010 3,00 0,00% 4000% -76.92% 30
Biotika T 1862010 1045 0,00% 39,15% 4,50% 1146
Slovnaft T 1862010 53,00 0.00% -1846% -37865% 14 696
TMR | 1862010 3885 0,38% 2,80% na. 396 563
BHP T 1862010 1045 097% 0,00% na. 3172

Najlikvidnejsie tituly (tyzdenny objem obchodov v EUR)
SIovna(IUB
:46961 3458
SES Ost.
Timace Lz

BHP
8160 3172

TMR
39656

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Akcie CME zpét vzhiru...

Ales Vavra, vavra@jtbank.cz

Tak jestli byly nejvétSim pribehem minulého tydne akcie CETV,
tak pro tento tyden to muzeme konstatovat taktéz. S tim, ze
nabraly zcela opacny smer, kdy si za pét poslednich dni pripsa-
ly témer 10% oproti predchozimu padu o -16%. To co je na
kém case byla bez pritomnosti jakékoliv zpravy, a to na tom
celé nehraje. Moje osobni zkuSenost je, Zze takovéto vykyvy,
navic v tak kratkém €ase nejsou jen tak. Proto bych bylu tohoto
titulu na pozoru, a konzervativngjSim investorim bych doporu-
¢il, se mu radéji na néjakou dobu vyhnout, dokud nebude jasné
co "se tam dgje".

CME - tydenni a 12M wvoj

18.6.09 18.8.09 18.10.0918.12.09 18.2.10 184.10 186.10

495 720
485 670
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465 570
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425 320
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Nazev CME
Datum 18.6.2010
Hodnota 475,00 CzK
1 tyden 850% w
3 mésice 1681% w=
1 rok 2211% w=

Diskuze ohledné recese...

Lukas Ruzicka, ruzicka@jtbank.cz

V tomto tydnu se déle prohloubily diskuze ohledné tzv. double
dipu, tedy moZnosti, Ze celosvétova ekonomika spadne opét do
recese. A pripomenme, Ze to nejsou jen obavy o fiskalni zodpo-
védnosti v Evropé. V USA makroekonomicka data vyrazné zkla-
mala : nova povoleni k vystavbé dom( nésledovala nizky senti-
ment z pocatku tydne, poukazuji na moznost opétovného pro-
padu ve stavebnictvi. Co je varovné, tento sektor bydleni je
spjaty se spotrebitelskou poptévkou, kterad tvori 70% US HDP.
Dalsim varovnym signédlem byl propad zpracovatelského senti-
mentu z Filadelfie. To vSechno nahrava pesimistam, ktefi pred-
povidaji zacatek nového medvédiho trendu u finanénich aktiv.
Ale je dllezité zminit, Ze v novodobé historii ( data od roku
1860 ) double dip, tedy udalost, kdy ekonomika sklouzla do
recese po dobu jedno roku od konce predchoziho dtlumu, na-
stala v USA pouze trikrat. Tedy tato pravdépodobnost je zane-
dbatelna. Navic ostatni zpracovatelské sentimenty, predevsim
ISM, nehovori o kolapsu objednavek, ba naopak. Rostou i ex-
portni objednavky, dokonce i do Evropy. Tedy podle naseho
minéni, po urcité fazi konsolidace u SP 500, bychom se méli
vratit na vzestupnou drahu...

CZK/EUR - tydenni a 12M wvoj

18.6.09 18.8.09 18.10.0918.12.09 182.10 184.10 18.6.10

27,31
25,95
26,81
25,85
2575 26,31
2565 25,81
2555 25,31
2545 24,81
25,35 24,31
11610 13610 156.10 17.6.10

Nazev CZK/EUR

Datum 18.6.2010

Hodnota 25,75 CzZK

1 tyden 002% w

3 mésice 1,38% w

1 rok 258% w

Akcie Burza Praha
Tydenni zména

I PX index 1164,9
I TV 475
|G 920,7
I ORCO 143,99

I CEZ 939

I TEL 02 407

I ERSTE 735,5

I ECM 187,8

I N\WR 224,5

H KIT DIGITAL 221

KB 3575 N
PEGAS 42
PM CR 8201
UNIPETROL 183
|
-8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10%

CZK a EUR vici ostathnim ménam

CZK - tydenni zména

SD 2083
iy 2053

CZK/RUB 0,67
]
CZI|</EUR 25,75

CZK/HUF 8.2

CZK/CHF 18,7 —

{
CZK/PLN 6,36

-2,0% -1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5%

EUR - tydenni zména

- 1,20
EUR/CzZK 0,04

EUR/RUB 0,03
EUR/HUF 0,36 p—
EUR/CHF 0,73 I

EUR/PLN 0,25 I

I —
EUR/USD 081

-2,5% -2,0% -1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5%

Zdroj dat: Bloomberg
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Akcie na Burze cennych papird Praha (SPAD)

Nazev Datum Hodnota Zména1T Zména3M Zména1R Prdm. objem 1T
BCPP SPAD denni (mil. CZK) nich objemu obchodd v mil. CZK)
CEZ T 1862010 93900 251% 353%  731% 532,22
TEL 02 t 1862010 407,00 2,26% 966%  B89% 276,11
CETV T 1862010 47500 850%  -1681% 2211% 9895 Ost.
ERSTE T 1862010 73550 217% 448%  4901% 21664 169
KB ! 1862010 357500  028% -1040%  3325% 15467 ERSTE CEZ
NWR T 1862010 22450 1,22% 7.31% 139,34% 12390 217 532
PMCR ! 1862010 820100  4.36% -1509%  3526% 17,09
UNIPETROL  { 1862010 18300  543% 1962% 5B830% 3966
ORCO t 1862010 14399  445%  2439%  616% 180 NWR
ECM T 1862010 187.80 207% 3632% -37.32% 067 124
PEGAS | 1862010 42000  -367% 728% 1413% 229
TEL 02 KB 155
KTDIGTAL 1 1862010 221,00 045% 045% na. 016 276
Indexy akciovych trhu
Nazev Datum Hodnota Zména 1T Zména3M Zmeéna 1R
Stiredni a vwychodni Evropa
CR PX Index v 1862010 1 164,90 1,69% 361% 26,32%
Rusko rtsi$ index v 1862010 1 409,91 3.92% 9,55% 41,32%
Madarsko BUX Index v 1862010 21 371,00 044% -1095% 39,04%
Polsko WIG Index v 1862010 40 761,71 031% -2,35% 31,15%
Rumunsko BET Index v 1862010 514315 854% -13,20% 52,32%
Evropa
Evropa EuroStoxx SX5E index v 1862010 273702 3,74% B8,07% 13,36%
USA
USA S&P 500 SPX index v 1862010 111669 2,30% 4,22% 21,59%
Vyvoj indext €eského, ruského a evropského trhu
PX index RTS index Eurostoxx
1326 Lg% | go, 3048 L 4%
1276 | 4o 1654 1 - 4% 29481 1o
1554 4 1% 2848
1226 -
o, 1454 - 8% 2748 - B%
1176 - 1354 —-112/0 o648 |
1126 | CB% o ;?Z’ 0545 | 1%
1076 : : 11% 1154 : : 26% 2448 : : L 16%
18310 18440 18510 186.10 18310 184410 18510 186.10 18310 18410 18510 1886.10

Nejlikvidnéjsi tituly (prameér den-

Akcie Burza Praha

Zmeéna 3 mésice

PXindex 1164,9

KIT DIGITAL 221
VIG 920,7
ERSTE 735,5

PEGAS 420

TEL 02 407

KB 3575

PM CR 8201

ORCO 143,99

30%

20% -10% 0% 10% 20% 30%

Indexy akciovych trht

Zmeéna 3 mésice

Evropa
EuroStoxx

Madarsko

-12% -10% -8% -6% -4% -2% 0%

Zdroj dat: Bloomberg
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Kurzy mén
Meénové pary Datum Hodnota Zména 1T Zména 3M Zmeéna 1R
CZK/USD T 186.2010 20,83 2,11% -1040% 8,77%l
CZK/EUR T 1862010 25,75 002% -1,.38% 2,58%
CzZK/GBP T 186.2010 3083 0.38% 7.71% 0867%
CZK/CHF { 1862010 18,75 -1,33% -594% 8,73%
CZK/RUB T 186.2010 087 0,22% 527% 9.32%
CZK/PLN { 1862010 6,36 -1,34% 2,89% 8.35%
CZK/HUF { 1862010 921 0,60% 5,03% 2,05%,
RUB/USD T 186.2010 31,00 1,89% -5,50% 0,62%
USD/EUR T 186.2010 124 2,08% 9,14% -11,05%,
GBP/EUR { 1862010 084 0,33% 6,88% 0.33%
CHF/EUR T 186.2010 137 1,36% 4,83% 1,36%

2,0%
Mezibankovni urokové sazby 18% ped
Urokové sazby Datum 3M 6M 12M 16% 12M

14% = 12M 3
USD Libor 1862010 054% 075%  1.18% 12
EUR Libor 18.6.2010 0,66% 0,96% 1,26% ;g:ﬁ . i 3
JPY Libor 18.6.2010 0,24% 045% 067% Dia% 3 19M
CHF Libor 18.6.2010 0,11% 021% 049% 04% ﬂ
GBP Libor 18.6.2010 0,73% 1,02% 1,46% 02% d
CZK Pribor 18.6.2010 1,23% 1,51% 1,77% 00%

usD EUR JPY CHF GBP CzK
Indexy statnich dluhopist
Index Datum Hodnota Meéna Zmeéna1T Zména 3M Zména 1R Vynos Durace
do maturity  (roky)

CR 1-3 roky T 17810 168063 CzZK 0,04% 0,40% 4,56% 1,83% 18
CR35let T 178610 18498 CzK 0,08% 0,81% 8,15% 2,70% 36
CR57 let d 17610 137,10 CzK 0,08% 067% 9,38% 3.50% 55
CR7-10 let T 17610 19791 CzZK 0,068% 1,51% 15,12% 397% 71
CRnad 10 let 13 17610 17005 CzZK 0,.20% 049% 4,40% 4,59% 105
EU 1-3 roky T 17810 156,86 EUR 0,02% 0,75% 349% 099% 18
EU 35 let T 178610 17013 EUR 0,03% 1,82% 7.10% 1,80% 37
EU 57 let T 17610 17848 EUR 0,00% 2,04% 845% 2,40% 53
EU 7-10 let 15 17610 18232 EUR 0,07% 1,.92% 9,3%% 321% 7.3
EU nad 10 let 13 17610 18827 EUR 0.33% 1,88% 12,80% 4,14% 132
US 1-3 roky T 17810 21957 USD 0,20% 0,85% 2,65% 0,79% 19
US 35 let T 17810 26221 USD 057% 2,39% 6,96% 1,81% 4.2
US 57 let T 17610 28598 USD 0,73% 3.34% 8,563% 2,53% 58
US 7-10 let T 17610 296,57 USD 1,14% 4,53% 8,78% 3,05% 76
US nad 10 let T 17610 35107 USD 1,80% 7.87% 11,50% 4,04% 151

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

Vynosové krivky statnich dluhopist

CR (CZK)
70
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wnos %

.
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7.0

6.0
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4,0
30
2,0
10
0.0

wnos %

\

0 USA (USD)
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0.0
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\

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 1 1862010 939,00 CzK 251% 353% 7.31% Ropa (WTI)
UNIPETROL AS ! 1882010 183,00 CZK 543%  1982% 5830% - a9
TELEFONICA 02 GZECH REPUBLIC 1 1862010 407,00 CZK 2.26% -9B6% 589%
ERSTE GROUP BANK AG 1 1862010 735,50 CZK 217% 4,48% 4901% 80 F 1%
PHILIP MORRIS CR AS ! 1882010 8201,00 CzK 436%  -1509% 35.26% - B%
CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A 1 1862010 47500 CZK B850%  -1881% 22,11% 75 Loen
MMC NORILSK NICKEL JSC-ADR ! 1862010 1560 USD -164% -888% 67.92% 20
RUSHYDRO 1 1882010 179 RUB 983%  22.38% 4361% - -18%
CENTRAIS ELEC BRAS-SP ADR CM 1 1862010 14,12 USD 988% 7.37% 34,80% 65 L 21%
VTB BANK OJSCGDRREG S T 186.2010 5,02 UsSD 842% 9,06% 113,62% 18.3.10 18410 185.10 18.6.10
KAZKOMMERTSBANK-OCT 06 REG S ! 1862010 5399 USD 017%  -37.15% 49,75%
SBERBANK-CLS 11 1862010 258 USD 1075%  -1588% 92,16%
BANCO SANTANDER SA 1 1882010 935 EUR 859% 842% 16,73%
CREDIT SUISSE GROUP AGREG 1 1862010 4569 CHF 153%  -1670% 5.75% Zlato .
GOLDMAN SACHS GROUP INC 1t 1862010 139,29 USD 069%  -2150% DB6% ez [ ﬁu//”
UBS AGREG 1 1862010 1599 CHF 6,89% 280% 10,28% | 9o ’
BARCLAYS PLC 1 1862010 312,35 GBp 739%  -1149% 16.22% 1221 L 79
CITIGROUP INC 1 1882010 399 USD 284% 075% 27.48% 1171 - 5%
LUXOTTICA GROUP SPA 1 1862010 21,34 EUR 0,76% 9.44% 5464% - 3%
PPR 1 1862010 108,65 EUR 586%  1092% 92,86% A I 11//
CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A ! 1862010 4141 CHF 1.22% 077% 8961% i 3/
SWATCH GROUP AG/ THE-BR 1 1862010 320,60 CHF 034% -395% 9348% 1071 | 5o
COACH INC T 1882010 4322 USD 096%  1350% 69,89% 18310 18440 18510 18610
MICROSOFT CORP 1 1862010 26,37 USD 277%  -1094% 12,21%
Fondy
JABCAP GLO BALANCED FUND-D1 ! 1582010 184,14 USD 072% 054% 2092% Stiibro

20 - 13%
Exchange Traded Funds (ETF) 19
UNITED STATES OIL FUND LP 1 1862010 3521 USD 286%  -11.80% 9.37% 19 - 8%
ISHARES SILVER TRUST T 1882010 1881 USD 538%  1013% 3455% 18

18 P 8%
Komodity 17 )
Ropa (Generic 1st 'CL' Future) T 1862010 76,83 USD 413% 6,53% 7.65% 1 2%
Zlato (London Gold Market Fixing Ltd) 1 1862010 1 25600 USD 295%  11.87% 3355% 15 | o,
Mgd (LME COPPER SPQOT ($) OFF) T 1782010 6 480,50 USD 300%  -1345% 32,17% °
Zinek (LME ZING SPOT ($) OFF) 1 1782010 172750 USD 249%  -2541% 13,65% 18310 18410 18510 18610
Hiinik (LME ALUMNM SPOT ($) OFF) * 1762010 1 950,50 USD 228%  -13.02% 24,83%
Nikl (LME NICKEL SPOT (%) OFF) T 1782010 1968500 USD 304%  -11,03% 34,37%

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




