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Zaujimavosti a trhy 9.7.2010

Uvaha tydne

Robert Morrisson morrison@jtfg.com

Oci uprené na druhé pololeti

Ekonomické zpravy z uplynulych dni jsou pomeérné dobrym ohlédnutim za tématy, které dominovaly na finanénich trzich v prvni
poloving roku 2010, kterd skongila ve strfedu. Pri pohledu do blizké budoucnosti Ize predpokliadat, Ze tato témata budou nadale
urcovat naladu investortd i po zbytek letoSniho roku. Nez abychom se zabyvali jiz ddkladné probranymi udalostmi uplynulych ne-
kolika mésict, pokusime se nyni interpretovat dopad vyvoje uplynulého tydne na budouci vyvoj trhu a s pomoci do budoucna
zamerenych Gdajd z trhu odhadnout, jak se podle dlouhodobych investord bude vyvijet svétové hospodéarfstvi v nadchazejicich
Sesti mesicich.

Asi nejzasadnéjsi udalosti uplynulého pulroku, jez ovlivnila postoje investord, byla dluhova krize eurozény. Souvisejici obavy opét
vypluly na povrch v Utery a vyplasily investory z akciovych trhd, v dusledku ¢ehoz index Eurostoxx-50 ztratil 4,2 %. Nejvetsi ztraty
zaznamenaly bankovni tituly, kdyZ se oborovy index bankavnictvi za ten den propad| o 6,2 %. Proséakly totiz dohady, ze banky
eurozény maji problémy s financovanim (tfimeésiéni sazba Euribor dosahla svého letoSniho maxima 78 b.b.) a Ze po ¢tvrtecnim
vyprseni Gverového programu v objemu 442 mld. EUR budou banky vystaveny tvrdym Gvérovym podminkam na trhu. Tyto famy
zmizely, kdyz nabidky v ramci nového tfimeésicniho Gveroveého programu ECB dosahly objemu jen 131 mld. EUR, coz bylo mno-
hem meéne, nez analytici u bank ocekéavali. Pomalejsi tempo oziveni svetového hospodarstvi se téz projevilo na trzich, pricemz ve
Gtvrtek zverejnéna hodnota 52,1 ¢inského indexu PMI je nejnizsi od brezna 20089. | kdyZ to stale naznacuje expanzi v oblasti
zpracovatelského pramyslu jiz 16. mésic v fadé, nizéi hodnota napomaha domnénkam, e Cina pribrzdi své hospodafstvi pilis
rychle, ¢imZ odstrani nejsvétlejsi prvek hospodarského oziveni z poslednich dvou let. Nizsi hospodarsky rast (mira ristu HDP v
USA za 1. ¢tvrtleti byla revidovana z 3 % na 2,7 %) se odrazi v malém tlaku na rdst cen v rozvinutych zemich. Jadrova inflace ve
Spojenych statech je nyni na mezirocni Urovni 1,3 %, kdyz v obdobi let 2004 az 2008 dosahovala v primeéru 2,3 %. Takova
nizké inflacni ocekavani ve spojeni s notnou davkou averze k riziku poslala vynos dvouletych statnich dluhopist na historické
minimum 0,60 %. Jadrova inflace v Némecku je dokonce jesté nizsi a vykazuje mezirocni hodnotu 0,8 %.

Dluhopisoveé trhy tyto obavy odrazeji téz. V lednu trh kontraktd futures na desetileté americké statni dluhopisy naznacoval, Ze do
prosince vzroste jejich vynos na 4,6 %. Tato ocekavani se od té doby snizila na 3,43 %. Ocekavani slabého ristu a nizké inflace
jsou nyni zaclenéna i do ceny kontraktt futures na zékladni sazbu Fedu, podle nichZ se tato sazba do prosince nezmeéni, ackoliv
drive se ¢ekal jeji nardst nad urover 1 %. Presun ke statnim dluhopisim se negativné projevil u dluhopist firemnich. Rozpéti
mezi podnikovymi dluhopisy investic¢niho stupné a desetiletymi statnimi dluhopisy se od konce dubna zwysilo o 75 b.b. na 316
b.b., coZ je nejvice od pocatku roku.

U akcii jsme svédky podobnych projevd averze k riziku. | kdyZz odhady souhrnné wyse zisku na akci za rok 2010 u tituld indexu
Eurostoxx-50 se zvysily o 3 % na 259 EUR, snizila se ¢astka, kterou jsou investori ochotni zaplatit za riziko spojené s investicemi
do akcii. Pomér P/E u uvedeného indexu, vychazejici z odhadované vyse ziskl za rok 2010, klesl z hodnoty 12 tésné pod svij
dlouhodoby primeér 9,8. Indexu S&P 500 ve Spojenych statech se nevedlo o moc Iépe, kdyZ se jeho souhrnny pomeér P/E snizil
z 15,6 na 12,7. Bud investori nesnéseji vysokou miru volatility (index volatility Eurostoxx je nyni na trovni 35, kdyz jesté v breznu
vykazoval hodnotu 18]), nebo oéekavaji, ze odhady letosnich zisk( se nakonec ukazou jako nadhodnocené.

Barometry rizika na meénovych trzich rovnez odréazeji prevazujici naladu. Euro letos vici dolaru ztratilo 14 % a ocekava se, ze i
cely pristi rok se bude pohybovat okolo hladiny 1,20 USD/EUR. | kdyz v(ci jenu se ocekava, Ze euro se vyhoupne ze svého deviti-
letého minima, melo by se stale pohybovat kolem kurzu 120 JPY/EUR, byt v letech 2003 az 2008 c¢inila primeérna hodnota
tohoto kurzu 144 JPY/EUR.
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Graf t\]idﬁa Juraj Podracky, podracky@jtfg.sk

Svetovi milionari v roku 2009

V minulych droch firmy Capgemini a Merrill Lynch publikovali svoju tradiénd World Wealth Report. Jedna sa o rocenku,
ktorej zdmerom je poskytnut komplexny prehlad o stave a majetku svetovej , populdcie miliondrov”. Pre Ucely tohto repor-
tu sa za miliondra povazuje osoba, ktorej vySka investic¢nych aktiv presahuje hodnotu jedného miliéna USD.

Podla tejto publikacie bolo na konci roka 2003 vo svete az desat milinov takychto oséb pricom ich vyska aktiv dosahuje
spolu az zavratnych 40 triliénov dolarov. Regiénom s najvysSim poctom milionarov je Severna Amerika pricom Eurépa
a Azie zaostavaju len velmi tesne. Je to viak Azia, ktora aj napriek svetovej hospodarskej krize ako jedina zaznamenala
v poslednych rokoch narast poctu milionarov. V obdobi od 2006-20096 tam vzréstol pocet miliondrov az o 15%. Az
v siedmych &zijskych krajinach prekrocila populacia milionarov maxima zaznamenané z roku 2007. Rekordérom
v naraste poctu azijskych milionarov bola India, kde pocet milionarov v minulom roku stupol az o 50.9%. Region, kde exis-
tuje najnerovnomernejsie rozdelenie bohatstva je Juznd Amerika. V nej pol miliénova populacia spolu kontroluje az 6,7
triliona dolarov. Priemerného juhoamericky milionar tak disponuje majetkom vo vyske 13,4 miliéna. Jeho Statisticky na-
prativok z Eurépy kontroluje iba 3,1 miliéna USD.

Snad najviac zaujimavym faktom z celej roc¢enky je skladba aktiv milionarov. Tu prekvapi relativne vysoky podiel hotovosti
a bankowych dlozZiek. Tie pocas finanénej krizy mierne stupli, ale aj v bezproblémovom roku 2006 zaznamenali az Strnast
percentny podiel na ich majetku. Investicie do akciovych trhov tvoria len 30% majetku a v poslednych dvoch rokoch je
alokacia do akciovej zlozky nizSia ako do zlozky dlhopisovej. Takato alokacia naznacuje, Zze ako celok je “klub milionéarov *
velmi konzervativny a opatrny respektive nevidi budici hospodarsky vyvoj velmi optimisticky.

Celkovy pocet milionarov vo svete
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Trhy v hledacku 9.7.2010

Investori tento tyden davali prednost rizikovejsim aktivim.

Akciovy trh - index Eurostoxx
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Posledni vyvoj:

Tento tyden akciové trhy ve srovnani s propady minulého tydne korigovaly
smérem vzhlru. Minuly tyden reagovaly trhy zejména na zverejnénou celou
fadu makroekonomickych indikatort z USA a Ciny, jejichz hodnoty zazname-
naly necekané zhorseni. Tento tyden trhy se snaZily na celou situaci
"zapomenout" diky mirnému zlepSeni na americkém trhu prace a mozna i
diky zvySenému odhadu MMF na rlst svétové ekonomiky (ze 4,2% na
4,6%) a zvySenému odhadu na rist US ekonomiky (z 3,1% na 3,3%). Celko-
vy whled je ale stéle nejisty. Obavy o zpomaleni ristu asi pretrvavaji a po-
kles nekterych dat je znepokojujici, avSak jejich celkové hodnoty ukazuji na
pokracujici rast svétového hospodarstvi. Pristi tyden by méla zacit vysledko-
va sezdna v USA, takze od té se asi budou odvijet nové obchodni impulsy.
Urcité zajimavé budou vysledky americkych bank JPMorgan, Bank of Ame-
rika a Citigroup, které své hospodarské vysledky zverejni koncem pristiho
tydne (Etvrtek JP a dalsi dvé v patek). Ve stifedu by pak mohly trhem po-
hnout maloobchodni trzby v USA, které potvrdi (nebo nepotvrdi) oziveni
spotrebitelské poptavky.

Dolar pokracoval v oslabovani, kdyZ se euro dostalo po sedmi tydnech opét
nad magickou hranici 1,27.
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Posledni vyvoj:

Komoditni trhy, tak jako akciové, se také vyvijely pozitivné
v porovndni s minulym tydnem. V podstaté ztraty z minulého
tydne byly z velké ¢asti vymazany. Je to vidét na prikladu vyvoje
ceny médi, kdy méd tento tyden rostla o 4,92% a za dva tydny
je jeji ztrata "jen" -1,49%. TakZe pozitivni nalada tento tyden
prevladla nad obavami z minulého tydne o vysi budouciho hos-
podarského rlstu, a tak jak byly pod nejvétsim prodejnim tla-
kem komodity nejvice senzitivni na vysi rdstu HDP, tak se vrace-
ly zpét smérem k predchozim UGrovnim. Zinek za tyden
+4,22%, za dva predchozi tydny celkem -1,18%. Ropa dopadla
hure, za 1 tyden +5,48% a za 2 tydny celkem -3,51%. Zlato
tento tyden stagnuje (1T +0,14%, 2T -3,69%), takZze nevyrov-
nalo ztraty z predchoziho tydne, a to i presto, Ze dolar pokraco-
val v oslabovani viéi euru. Risty tento tyden pretrvavaji u ko-
modit zemedeélského sektoru. Kukurice rostla o 3,5% a pseni-
ce 0 7,07% (za dva tydny o 14,47%). Na obchodovani ma vliv
zejména posledni vyvoj pocasi.

US dluhopisovy index (7-10 letych)
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Posledni wyvoj:

Tak jak rizikovejsi aktiva tento tyden prosperovaly, tak kvalitni "bezpecné" statni dluhopisy
mirné ztracely, to znamena, Ze jejich vynosy se o néco malo zvysily. US statni dluhopisy
se splatnosti 10 let se vynosové posunuly z hladiny 2,97% na 3,05%. Napriklad ale
"kratsi" dvouleté US statni dluhopisy neudélaly v podstaté zadny pohyb. Jejich vynos je
okolo 0,63%. Na grafu je vidét celkovy vykon US statnich dluhopis se splatnosti 7-10
let, kde je vidét, Ze rlstem vynosu do splatnosti doslo k mirnému pohybu cen dold, takze
celkovy tydenni vykon je asi -0,3%. U nemeckych statnich dluhopist byl vyvoj obdobny a
pokles hodnoty stejného vykonového indexu byl okolo -0,37% za tento tyden.
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BCPB v tomto tyzdni.
Martin Vajkuny, vajkuny@jtfg.sk

Obchodovanie s akciami na BCPB ma uz niekaolko rokov
v poradi charakter odpredavania poslednych zostatkov akcii z I.
viny kupénovej privatizacie. Pricom s ubudajicim poctom pre-
davajucich (tzn. obcanov, ktori sa zdcastnili I. viny KP) pochopi-
telne klesa aj celkovy objem obchodov. To sa tyka prakticky
vSetkych akciovych titulov obchodovanych na Burze, ¢i uz hovo-
rime o kétovanom trhu, alebo volnom regulovanom trhu. Vy-
nimku v tomto smere v si¢asnosti predstavuju akcie TMR.
Uvedené akcie sU svojim spdsobom Specifické. S ich vlastnic-
tvom sU spojené zaujimavé benefity, ktoré mézu poméct pri-
tiahnut zaujem o ich kdpu zvldst z okruhu milovnikov zimnych
Sportov. Inak povedané, kym pri vaésine ostatnych akciovych
tituloch sU na strane predaja fyzické osoby (Gcastnici I. viny
KP), vpripade TMR su fyzické osoby pre zmenu na strane
kapy. Zatial ndm tu chyba zaujem zo strany institucionalnych
investorov.

Pri pohlade na obchodovanie v 27. tyzdni sa uz pomaly opakuje
obrézok z predchadzajlcich tyzdriov, kde z hladiska objemu
uskutoénenych obchodov jednoznacne dominuju akcie TMR.
Celkovy sucet objemov vsetkych ostatnych akciowych titulov
vyrazne pokrivkava za vysledkom tohto jediného akcioveho
titulu.

Index SAX dosiahol k 9.7.2010 hodnotu 213,16, ¢o za tyzden
predstavuje narast o priblizne 0,5%. O uvedeny narast sa po-
starali predov&etkym akcie spoloénosti Biotika a VUB, naopak
akcie Slovnaftu rast indexu SAX mierne korigovali.

Akcie BCPB - kétovany trh
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Slovenské urokové prostredie
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Tridenni tyden na prazské burze...
Ales Vavra, vavra@jtbank.cz

Tento obchodni tyden mél v CR pouze t obchodni dny, pfi-
¢emz s politovanim mohu konstatovat, ze se za tyto posledni
tri dny témer vibec nic nestalo ani dokonce ve ¢&tvrtek, kdy
americké akciové trhy uzavrely v presvédéivem plusu. U nas v
Praze je holt uz okurkova nalada, a nevypada to, Ze se jen tak
zmeni. Objemy obchodl doslova padly na minimum, z ¢ehoz
nemuaze mit nikdo radost. Za zminku snad stoji necekané velka
obchodni aktivita u doposud jinak "mrtvého papiru" Telefonica
02 CR. Masivni nakupni objednavka ze zahrani¢nich Gt po-
slala tento konzervativni titul k cenné 420 Ké&. Poptavka je
opravdu dlouho nevidana, coz se projevilo v objemu zobchodo-
vanych akcii tohoto operatora, ktery v celkovém souctu je jed-
noznacnym vitézem tohoto tydne. Podle mého osobniho néazo-
ru nejde o nic mimoradného zahrani¢ni kupec si budoval pozici
pred vyplatou dividendy a nepotkal se s dostatecné silnym
prodejcem a proto tento cenovy vyvoj. Pro pristi tyden u tohoto
titulu ocekavam "navrat na zem" tedy posun zpét k cene 400
pfi nizkych objemech obchodd.

Telefonica 02 - tydenni a 12M wyvoj

9709 9908 91108 9110 9310 8510 97.10
432 503
483
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463
422 i A
" Ty
417
423
412 203
407 383
2710 4710 6.7.10 8.7.10
Nazev Telefonica 02
Datum 9.7.2010
Hodnota 423,00 CzZK
1 tyden 342% 1
3 mésice 342%
1 rok 280%

Rumunska Leu...

Petr Vaodicka, vodicka@jtbank.cz

Jedna z nejzajimavejsich mén uplynulych 14ti dntd byla z mého
pohledu rozhodneé Rumunska Leu. Tato dosud podcenovana
ména jednoho ze statd, které vstupovaly do evropské unie
v posledni ving, se pred koncem meésice ocitla v prodejnim
tlaku, ktery znamenal oslabeni o témér 4% (z 4,23 na témeér
4,40 za EUR] v prabéhu pouhych 3dni (25.6. - 29.6.2010).
Divodem byla prostd nervozita investort pramenici z rizika ze
mezinarodni meénovy fond neposkytne planovanou pujcku a
dostane tak rumunskou vliadu do uzkych. Toto riziko pramenilo
z toho Ze rumunska justice blokovala néktera viadni opatfeni
snizujici rust schodku verejnych financi, které byly jednou
z podminek uvolnéni predmétné puajcky. Pro kratkodobé hrace
na ménovém trhu se tak vytvoril prostor pro unikatni prilezitost
participovat na potencialnim uklidnéni situace. Ta se dala oce-
kavat uz jenom prostym faktem, Ze neni v této dobé zajmem
nikoho a uz vibec ne mezinarodniho ménového fondu vytvaret
nové centra nestability vedle Recka a dalich potencialnich
zemi, ktere tizi velky verejny dluh. Rumunsko je prave naopak
pres své vlastni ekonomické problémy v tomto ohledu relativné
bezpectna zemé s mirou zadluzeni nékde na Grovni 40% HDP
(diky extrémné nizkému zadluzeni z komunistické éry podobné
jako je to v pripadé Ceské republiky]. Pravé na konci minulého
tydne a zacatkem tohoto se tato teorie potvrdila a RON posilil
zpét na Uroven 4,24 za EUR. Podle mého nézoru je prave tato
meéna dosud lehce opomijena a v budoucnu o ni zcela urcité
jesteé uslySime, stejné jako ekonomice této zeme, jejiz vice nez
20milionovéa populace skyta velky trzni potencial.

RON,/EUR - tydenni a 12M wjvoj

9709 9809 91108 9110 9310 9510 97.10
433
444
431
4,29 4,34
427 424
425
414
423
421 404
419 394
27.10 4710 6.7.10 87.10
Nazev RON/EUR
Datum 9.7.2010
Hodnota 424 RON
1 tyden 140% 1
3 mésice 240%
1 rok 046%

Akcie Burza Praha
Tydenni zména
I PX index 1147,8
El

RSTE 729,5
KB 3572

I CETV 450
I TEL 02 423
I CEZ 879

I PEGAS 426

Il ECM 177,6

Il NWR 220,8

PM CR 8725 i
UNIPETROL

onco 193 Foun

VIG 885

KIT DIGITAL 181
|

-10% -5% 0% 5% 10%

CZK a EUR vici ostathnim ménam

CZK - tydenni zména
[
2002 CZK/GBP 30,16
CZK/CHF 18,92

CZK/EUR 25,32
I

2K/ RUB 0,65
CZK/PLN (Fopm——

CZK/HUF 8,06
-1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5%

EUR - tydenni zména

EUR/GBP 1,19

Bl CHF 0.75
EUR/RUB 003
EUR/USD 0.79
EUR/CZK 0,04 I
EUR/PLN 0,25 I

——
EUR/HUF 0,36

-3,0% -2,5% -2,0% -1,5% -1,0% -05% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%

Zdroj dat: Bloomberg

www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Akcie na Burze cennych papird Praha (SPAD) Akcie B Prah
Nejlikvidn&jsi tituly (prumér den- cle Burza Frana

Nazev Datum Hodnota Zména1T Zména3M Zména1R Prdm. objem 1T
BCPP SPAD dennf [mil. CZK) nich objemu obchodd v mil. CZK) Zmeéna 3 mésice
CEZ 1 972010 87900 211% 351%  281% 485,14 S 1ETE
TEL 02 t 972010 42300 342% 342%  280% 35642 UN'F;':DL
CETV 1 972010 450,00 345% 2077%  3158% 4162 Ost. 86 NWR
ERSTE 1 972010 72950 841% 1104%  6029% 26781 &E7 GRS
KB 1 972010 357200 5,06% 918% 3274% 31147 KB 311 P &ez879
NWR 1 972010 22080 068% 320% 164,75% 9662 PEGAS 426
PMCR l 972010 872500 023% -1234%  4073% 11,08 KB 3572
UNIPETROL ¢ 97.2010 19150  036% 1186%  7457% 1934 NWR VIG 885
ORCO 1 972010 11979 -1,00% 3728% -1947% 175 97 ERSTE 729.5
ECM 1 972010 177,60 098% 4433% 37.71% 038 PM €R 8725
PEGAS t 972010 42600  167%  586% 2456% 589 TEL 02 ERSTE
KITDIGTAL ~ { 972010 181,00 7.18% -3049% na. 2,16 356 268 KIT DIGITAL 181
ORCO 119,79
ECM 177,
-50% -40% -30% -20% -“10% 0% 10% 20%
Indexy akciovych trhu
Nazev Datum Hodnota Zména 1T Zména3M Zména 1R
Stiredni a vwychodni Evropa
CR PX Index 1 972010 114780 398% 7.01% 28,89%
Rusko rtsi$ index 1 972010 135921 3,13% 16,71% 53,59%
Madarsko BUX Index 1 972010 22 593,71 6,.92% -10,18% 54,89% Indexy akciowych trha
Polsko WIG Index 1t 972010 40 392,05 147% B6,63% 3491%
Rumunsko BET Index ! 972010 483395 081% -20,88% 4209% Zmeéna 3 mésice
Evropa
Evropa EuroStoxx SX5E index 1t 972010 2 681,20 6,30% -10,43% 15,88%
USA
USA S&P 500 SPX index 1 972010 107225 437% 10,22% 21,48%
Madarsko
Evropa
EuroStoxx
Vyvoj indext €eského, ruského a evropského trhu
PX index RTS index Eurostoxx
1324 1 - 7% - 6% - 2%
1974 | 1659 F1% 2955 - oo Rumunsko
~2% 1559 - 4% 2855 | ’ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
1224 L 9% -25% -20% -15% -10% 5% 0%
3y, 1459 2755 - 8%
1174 1359 | M ess
89 -19% 3%
1124 - 1959 -  o4o, 2555
1074 ‘ ‘ 13% 1159 ‘ ‘ 29% 2455 ‘ ‘ L .18%
9410 9510 9610 97.10 9410 95.10 9610  97.10 9410 9510 9610  9.7.10

B Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Kurzy mén
Meénové pary Datum Hodnota Zména 1T Zména3M Zmeéna 1R
CZK/USD T 972010 20,02 229% 6,53% 7.62%
CZK/EUR T 972010 25,32 1.47% 048% 2.77%
CZK/GBP T 972010 30,16 301% -4,86% 0,53%
CZK/CHF T 972010 1892 1.71% 7.43% 9,04%
CZK/RUB T 972010 065 1.22% -1.31% -9,96%
CZK/PLN 4 972010 6,22 057% 485% -389%
CZK/HUF 4 972010 9,06 0.80% 424% 454%
RUB/USD T 972010 3084 0,80% 5,40% 2,93%
USD/EUR T 972010 1,26 082% 6,08% -999%,
GBP/EUR { 972010 084 -1,49% 4860% -1,49%
CHF/EUR { 972010 1,34 0,23% 7.49% 0,23%
20%
Mezibankovni urokové sazby 18%

Urokové sazby Datum 3M 6M 12M 16%
1.4%

12M
12M
12M
12M g

USD Libor 972010 053% 073%  115% e
EUR Libor 972010 076% 105%  133% ;g; 3 oy -
JPY Libor 972010 025% 044%  067% ol -

08% 12M
CHF Libor 972010 012% 021%  049% o g
GBP Libor 972010 073% 102%  146% . d
CZK Pribor 972010 1,23% 152%  177% o

usD EUR JPY CHF GBP CzK

Indexy statnich dluhopist

Index Datum Hodnota Meéna Zména1T Zména 3M Zmeéna 1R Vynos Durace

do maturity  (roky)

CR 1-3 roky ) 8710 16128 CzZK 012% 0,38% 4,73% 1.90% 2.1
CR35 let ) 8710 18641 CzZK 0,18% 0,70% 867% 2,71% 40
CR57 let { 8710 13217 CzZK 4,53% 421% 5,33% 3.28% 54
CR7-10let T 8710 201368 CzK 0868% 1.07% 16,86% 3,75% 7.1
CRnad 10 let ) 8710 173568 CzZK 087% 1.13% 7.05% 441% 105
EU 1-3 roky ) 8710 15656 EUR 0,10% 042% 2,60% 1.13% 1.8
EU 3-5 let ) 8710 17010 EUR 0,16% 1,52% 573% 1.83% 37
EU 5-7 let T 8710 17813 EUR 0,15% 221% 7.05% 2,36% 53
EU 7-10 let T 8710 18300 EUR 0,06% 2,04% 7.80% 3,18% 7.3
EU nad 10 let ) 8710 181,12 EUR 029% 2,33% 12,05% 401% 12,7
US 1-3 roky { 8710 22003 USD 0,05% 1.21% 2.27% 0,72% 1.9
US 35 let { 8710 26460 USD 0,08% 4,23% 565% 1.65% 4.2
US 57 let { 8710 288339 USD 041% 5,85% 6,97% 2,37% 58
US 7-10 let { 8710 30084 USD 066% 7.76% 711% 2,80% 76
US nad 10 let { 8710 35763 USD 1.71% 12,58% 853% 3.94% 152

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

6,0
50
4,0
3.0
2.0
1.0
0.0

wnos %

5

Eurozéna (EUR)
7.0

6.0
50
4,0
30
20
1.0
00

wnos %

!

. USA (USD)

6.0
5,0
4,0
3.0
2,0
10
0.0

wnos %

)

Zdroj dat: Bloomberg www.jtpb.com , www.jtfg.com
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Prehled vyvoje vybranych investiénich nastroju

Nazev

Akcie

CEZ AS

UNIPETROL AS

TELEFONICA O2 CZECH REPUBLIC
ERSTE GROUP BANK AG

PHILIP MORRIS CR AS

CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENT-A
MMC NORILSK NICKEL JSC-ADR
RUSHYDRO

CENTRAIS ELEC BRAS-SP ADR CM
VTB BANK OJSCGDRREG S
KAZKOMMERTSBANK-OCT 06 REG S
SBERBANKLCLS

BANCO SANTANDER SA

CREDIT SUISSE GROUP AGREG
GOLDMAN SACHS GRGOUP INC
UBS AGREG

BARCLAYS PLC

CITIGROUP INC

LUXOTTICA GROUP SPA

PPR

CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A
SWATCH GROUP AG/THEBR
COACH INC

MICROSOFT CORP

Fondy
JABCAP GLO BALANCED FUND-D1

Exchange Traded Funds (ETF)
UNITED STATES OIL FUND LP
ISHARES SILVER TRUST

Komodity

Ropa (Generic 1st 'CL' Future)

Zlato (London Gold Market Fixing Ltd)
Meéd (LME COPPER SPOT ($) OFF)
Zinek (LME ZINC SPOT (%) OFF)
Hlinik (LME ALUMNM SPQOT ($) OFF)
Nikl (LME NICKEL SPQT (%) OFF)

Datum

972010
9.7.2010
9.7.2010
972010
9.7.2010
972010
972010
9.7.2010
972010
9.7.2010
9.7.2010
972010
Tt 97.2010

T 972010

T 972010

T 972010
Tt 972010
9.7.2010
972010
972010
9.7.2010
972010
9.7.2010
9.7.2010

I I A e e e e T )

P e e I

6.7.2010

-

972010
972010

-

9.7.2010
972010
872010
8.7.2010
8.7.2010
872010

E I I A

Hodnota

878,00 CzK
191,50 CZK
42300 CzK
728,50 CzK
872500 CzK
450,00 CzK
15,50 USD
1,54 RUB
13,15 USD
5,02 UsD
485 USD
2,51 UsSD
997 EUR
44,52 CHF
137,54 USD
15,13 CHF
30045 GBp
4,02 USD
1963 EUR
100,85 EUR
39,38 CHF
311,50 CHF
36,22 USD
24,21 USD

180,36 USD

34,10 USD
17,73 USD

75,59 USD

1 208,75 USD
6 641,00 USD
1 830,00 USD
1 877,00 USD
19 325,00 USD

Ména Zmeéna 1T

2.11%
0,36%
342%
841%
023%
345%
7.56%
082%
0.30%
6,58%
1.04%
7.04%
13,72%
9,66%
4,88%
781%
12,55%
6,35%
3,53%
3.71%
6,58%
5,20%
066%
4.54%

na

3.74%
1.66%

3,62%
060%
4,52%
5,99%
2,54%
091%

3.51%
11,66%
-342%
-11,04%
-12,34%
20,77%
-18,12%
-11,28%
-1087%
-13,15%
44.25%
-16,33%
-4,83%
-1801%
23.21%
-14,42%
-15,72%
-11,65%
3.77%
-3,03%
5,80%
5,85%
-12,39%
20,20%

7.16%

1717%
-1,55%

-1088%

4,88%
-14.81%
21.28%
-13.87%
-2093%

Zména3 M Zmeéna 1R

2,81%
74.57%
2,80%
60,28%
40,73%
31.58%
91.83%
31.71%
20,10%
146,08%
21.86%
120,18%
20,84%
-7.06%
-3,86%
16,.82%
4,32%
49,44%
36.51%
82,07%
7585%
90,99%
51,80%
7.88%%

23.39%

4,06%
38,94%

25,13%
32,57%
36,93%
20,59%
2661%
25,08%

Vyvoj nékterych komodit

85

80

75

70

65
9410

1275
1255
1235
1215
1195
1175
1155
1135
1115
9410

20
18
18
18
18

17
94.10

(3-mésicni vyvoj)

Ropa (WTI)

9510

95.10

96.10

Zlato

96.10

Stribro

9.5.10

96.10

1%
- 4%
- 9%
- 14%

F-19%

L 24%
8.7.10

r 10%
r 8%

6%

- 4%

2%

0%

- 2%

- 4%

9.7.10

r 9%
7%
r 5%
r 3%
1%
- -1%
3%
F 9%
7%
9710

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




