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Strucné

Akciove trhy se nachazeji opét na
krfizovatce — viz dale

Zlato potichu posiluje

Makroekonomicka data naznacuiji
zmirnéni propadu ekonomicke
aktivity

Vysledkova sezdna pomalu v USA
konCi

Korporatni dluhopisy v silném
rustovéem trendu

Efekt Srotovného v Evropé ztraci
dech

Zajimavost: diky zhorsenému stavu
statniho rozpocCtu v Kalifornii hrozi
propusténi 40 000 véznu nebo 51
tisicu ucitelu
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Zhodnoceni fonda CP INVEST

Akciové indexy v zahrani€i se pohybuji v pasmu -5 az +5 % od pocatku roku (vyjimku tvofi zemé
Emerging markets (+16 %)

Jak roste riziko, drobni investofi vice preferuji konzervativni investice, které ovSem diky nizkym
urokovym sazbam pfilis nevynaseji (viz zhodnoceni spoficich €i béZnych ucti)

Mira inflace v CR za prvni &tyfi mésice roku dosahla 1,7 %

Zhodnoceni fondd CP INVEST v roce 2009 k 15.5. je kromé& Fondu farmacie a biotechnologie

v kladném teritoriu s tim, Ze nékteré fondy se ukazuiji jako velmi ristové — Fond novych ekonomik
(+21 %), Fond korporatnich dluhopist (+18,1 %) €i Fond Zlaty s priristkem 16,9 %

Pokud bereme v Uvahu miru inflace, zjiStujeme, Ze uték investort smérem ke konzervativnim

investicim a produktim nepfineslo realné zhodnoceni. Investofi ztraceji! U fondd CP INVEST to vSak
neplati - 7 z 10 fondd zhodnocuje nad miru inflace v CR, ktera &ini 1,7 %.

Zhodnooeni vrace 000 v CZK Rok 2000~ zhaonoceni whranych aidiv v lokdlnich ménach
QPFnowch donamik 2.0% ZJato 63%
OFF kaparcindiuh 181% IndexPX 50%
CPFZay 169% TIPs 36%
QPFNarovitostnich akeil 120% Sporici et (2570pa) 08%
QPFSnisery 85% Ceske stitni duhopisy 4Y 04%
QPFglabdinich znacek 50% B&rny uiet (050pa) 02%
QPFZvéplarety 48% Kaparatni duhopisy USA 32%
OFFrqpaenagprinysiu 16% Anerické stari duhopisy (7-10Y) -40%
QPFperzny 14% DowJores 58%
OPFfamade aiotedindogie 14%

Zorg: CPINVEST TIFs - US duhopisy's odhranou prdti inflad
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Urokové sazby

Islandska centralni banka sniZila repo
sazbu na 13 % z puvodnich 15,5 % Prehled zakladnich urokovych sazeb

Velka Britanie podle oCekavani

ponechava sazby beze zmény na 0,5 %. - - f’ F’?;;/b Da;ugnzzgﬂ:ny
Centralni banka Fika, Ze Velka Britanie -9

Celi relativné pomalé obnové ekonomiky, == USA 0,25 75 16.12.2008
do roku 2012 inflace zfejmé nedosahne Z=RS GB 05 -50 5.3.2009

2% inflacniho cile. Pfedpovéd HDP pro Stredni a vychodni Evropa
1Q09 je pokles 0 4,5 %, inflaéni cil do

ku 2012 stal 429 h CR 15 -25 7.5.2009
roku stale po 0 E—
_ ’p ) o — HU 95 -50 19.1.2009
Americka centralni banka pokracCuje v
. . . - PL 3,75 -25 25.3.2009
nakupu dluhovych cennych papirt 1
SK 25 -75 10.12.2008

Zdroj: CP INVEST
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Kupni sila amerického dolaru

Asi neni zadnym prekvapenim, ze
kontinualné klesa

Od vrcholu v roce 1933 klesla kupni
sila USD o neuvéfitelnych 94 %, 3,66
% p.a

Ackoliv USD posiloval od léta do
listopadu roku 2008, aktualné investofi
prehodnocuji své pozice — rychle mizi
recese vstoupily jako prvni, prvni také
zaziji oziveni

Australsky dolar, norska koruna
novozélandska dolar, brazilsky real Ci
kanadsky dolar proti USD zhodnocuiji
po lonském ,ekonomickém Soku®
investofri oteviraji pozice, ve kterych
,chtéji byt"
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Purchasing Power of the USD (1920 -2009)

JEyears (1933-2009) purchasing power ofUSD s down 34%

1345; Start of Bretlon Woods
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Dluhopisy

Podle analytiki Goldman Sachs by \§nosy stétrich diuhogisiik 155,00

méla americka vlada v letoSnim -
fiskalnim roce koncCicim 30. zarim vydat USA = «
statni dluhopisy v celkovém objemu cca % SDamém YID| % SDawém Y| %  SDarera YD
3,25 biliénu dolart. Takové mnozstvi e e

3M

by ale mohlo byt nad realné schopnosti ™ (02 00 00]08 001 Ak} 26 0Lz AZ

trhu 2Y 0% 013 0MW| 16 006 05| 3B 019 0L
5Y

20 -014 04| 242 010 O0O11| 412 014 053

v v iwv s

10Y 33 015 0*| 337 008 041 500 005 085

muset administrativa sveé dluhopisy za
30Y 408 018 14| 420 003 06| 569 0,09 1,00

takové situace nalezité "zatraktivnit"

nabizenim vy$$iho zhodnoceni. 20 CPINEST
Takova situace bude dlouhodobé Srovnani vnost1 stétnich bondi (%)
blokovat moznosti snizovani vétsSiny 601 50 4560

412

sazeb u komerénich pujcek, protozZe ta
byvaji vazany na urocCeni statnich
dluhopisu. To by mohlo znesnadnit
oziveni na trhu pujcek, coz by mohlo
byt velice nepfijemné pro celou ‘ ,
ekonomiku am 6 2 5Y 10v DY

Zdroi: CPINVEST
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Makroekonomicka data
USA

Pocet pokracujicich zadosti o podporu v nezamestnanosti v predminulém tydnu vzrostl

na 6,560 mil. z 6,358 mil. v pfedesiém tydnu, trh ¢ekal 6,400 mil. po puvodné uvadénych
6,351 mil. za predesly tyden. PocCet novych Zadosti o podporu v nezaméstnanosti minuly
tyden vzrostl na 637 tisic z revidovanych 605 tisic v predchozim tydnu, trh Cekal 610 tisic

Americky index cen vyrobcu (bez cen energii a potravin) za duben: mezimésicné +0,1 %
v souladu s o€ekavanim (pfedchozi 0,0 %), meziro¢né 3,4 % v souladu s oCekavanim
(pFedchozi 3,8 %)

Pramyslova vyroba za duben klesla 0 0,5 %, trh ¢ekal pokles o 0,6 %, za duben
revidovano na -1,7 % z -1,5 %

Index spotfebitelské duvéry Michiganské univerzity za kvéten (pfedbézné) vzrostl na 67,9
bodu z 65,1 bodu (konsensus 67,0 bodu)

Vyuziti kapacit za duben kleslo na 69,1 % z revidovanych 69,4 % (plvodné 69,3 %),
odhad trhu 68,8 %

Zahrani¢ni obchod za brezen se schodkem 27,6 mld. USD (konsensus 29,0 mid. USD), v
unoru revidovano na -26,1 mld. USD z -26,0 mid. USD. Objem dovozu v bfeznu klesl
procento na 151,2 mld. USD (nejnizSi od 2004), exporty klesly 0 2,4 % na 123,6

mid. USD (nejnizsi od roku 2006)

s
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Makroekonomicka data

Eurozéna: HDP v 1Q09 pfedbézné klesl o
25%qg/qao4,6%yly (ve4Q-1,6 % a
-1,5 %)

Portugalské HDP za 1Q09 podle
pfedbéznych udaju meziro¢né -3,7 %
oproti -1,8 % v 4Q08

Recké HDP za 1Q09 podle piedb&znych
udaju mezirocné +0,3 % oproti 2,4 % v
4Q08 (slabsi oproti o¢ekavani 0,8 %)
Italska ekonomika se v 1Q09 propadla a o
2,4 % mezikvartalné a 0 5,9 % meziro¢né

Slovenska ekonomika v 1Q09 klesla o
5,4 % (vs. -2,5 % v 4Q08), prvni pokles
po 9 letech trvalého rustu

Némecky HDP se v 1Q09 propadl 0 3,8 %
mezikvartalné a o 6,9 % mezirocné

Francie: HDP v 1Q09 predbézné -1,2 %
g/qa-3,2% yly,ve 4Q -1,5% a-1,7 %

Spanélska ekonomika v prvnim &tvrtleti
letoSniho roku klesla ve srovnani s

Cyprus
France
Portugal
Belgitm
Spain
United Kingdom
Hungary
Italy

EU
Romania
Austria
Netherlands
Germany
Estonia
Lithuania

Slovakia

Latvia

predchozimi tfemi mésici 0 1,8 %, coz byl ECONONPICHATA

nejvyssi propad od roku 1959
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Makroekonomicka data

Eurozodna: Index spotrebitelskych cen v dubnu vzrostl v souladu s o€ekavanim o

0,4 % mezimésicné

Pramyslova vyroba Sestnactky zemi eurozény setrvala v bfeznu v hlubokém utlumu,
zaznamenala sedmy meésic nepretrzitého poklesu a rekordni meziro€ni propad. Globalni
hospodarska krize zpomalila pramysl Sestnactky zemi unie o 2,0 % méné nez -2,5 % v
unoru. V 1Q pramysl eurozény klesl o 7,9 %. Vysledek dvojnasobné zaostal za
oCekavanim. Primérné analytické odhady ¢ekaly zpomaleni o 1,0 %

HDP Bulharska v 1Q09 podle rychlého odhadu poprvé za 12 let klesl, a to 0 3,5 %, kdyz v
4Q08 stejnym tempem rostl

Norsko ocekava v roce 2009 nezaméstnanosti na urovni 3,75 % a v roce 2010 na 4,75 %,
pokles HDP 2009 o 1 % s opétovnym rustem v roce 2010 o0 0,75 %, inflaci v 2009 na drovni
2,4 %

CNB oc&ekava letodni nartst schodku ve verejnych financi az na 4,3 % HDP, v roce 2010
az 5,4 % HDP

CR: Indexy cen vyrobcl za duben klesl 0 0,5 % mezimésiéné a o 2,5 % mezirocné

CR: Ceska ekonomika se v 1Q09 (pfedb&zné&) propadla o 3,4 % meziro&né. Mira
nezaméstnanosti se v Cesku neCekané zvedla ze 7,7 % na 7,9 %

HDP Madarska podle pfedbéznych dat v 1Q09 mezirocné -6,4 % ve srovnani s
predchozimi -2,3 % (trh oCekaval -7,0 %)

Inflace v Dansku klesla v dubnu na 1,4 % z hodnoty 1,8 % za 03/09

Lite\é/ské centralni banka o¢ekava pokles HDP v letoSnim roce 0 15,6 %, v roce 2010 o
4.5 %

s
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Makroekonomicka data

Asie
HDP Indonésie v 1Q09 rostl tempem 4,4 %, konsensus ¢ekal 4,27 %
mezirocné Hongkongsky HDP v 1Q09 klesl ve srovnani s pfedeslym Ctvrtletim o 4,3 %

Meziro&ni tempo pramyslu Ciny v dubnu zrychlilo o 7,5 % a bylo slabsi nez 8,3%
expanze v bfeznu. V obdobi od ledna do dubna prumysl nejvétsi asijské ekonomiky rostl
meziro¢nim tempem 5,5 %

Ostatni

Ruské ministerstvo hospodarstvi snizilo odhad rustu ekonomiky na rok 2010 na 0,5 % z
predchozi predikce 3,8 %. Ruska ekonomika klesla v 1Q09 mezikvartalné vlivem krize o
23,2 %. Mezirocné se HDP snizil 0 9,5 %

Hopeful signs in China and Europe but US slowdown continues

OECD composite keading indicators. Long-term average = 104

m France _ [
n't'l
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Akcioveé trhy

Tento tyden ve znameni korekce

Indexy na Emerging markets klesly méné
(-3,5 %) nez americke indexy typu SP500
(-5 %)

IT si stale drzi velmi silnou pozici lidra
trhu (od pocatku roku +13 %)

Makroekonomické indikatory zmiriuji
propady, optimismus se zveda— pozitivni
signal

Financéni sektor je lidrem jak rUstu trhu,
tak i poklesu (viz propad o0 12 % tento
tyden)

Po stres testech US bank, se témto
subjektiim dafi navySovat kapital, pozitivni
zprava pro trh

Tézarské firmy v silném ristovém trendu
— napr. index HUI vytvari vysSi dna a
vrcholy =pozitivni trend

What's Hot - and Not  How different investments did last week.

B stocs gones [l CURRENCIES, COMMODITIES
PERFORMANLE

INVESTMENT Last week 5wk
Gold i L% 5.9%
LL5. investment-grade bonds | 11 -3.3
U.S. dollar, trade weighted -0.3%| 10.8
Emerging-markets bonds =07 | =23
LS. corporate junk bonds =11 | -12.3
Commodity futures =26 [ -45.2
European stocks =310 -38.2
Global stocks -33 -40.1
Masdag Composite Index =340 -33.7
Emerging-markets stocks® =351 -41.7
Dow Jones Industrial Average -5 -36.4
Crude oil =39 -5dL.6
S&P 500-stock index =5.0 -38.0
Russell 2000 (small stocks) -7.0 -36.0
REIT stocks -12.1 -53.7

Nates on data: Eurcpean stocks: Dow Jones Stoo Index; emarging-markets-stocks: MSC prica indayx for
free markets; corporate-bond prices: Mermill Lynch Global Bond Indexes; U.S. dollar and LS. Treasurys: P,
Morgan; REIT stecks: Dow Jones Equity REIT Total Return Index; emerging-markets bonds: 1P, Morgan
EMBI-plus price index, in U.5.~dollar terms; commodity futures: Dow Jones-UBS Commadity Index; glabal
stocks: Dow Jones Workd Stock Index  *Data as of May 14, 2009

Sourcas: W) Market Data Group; Dow Jaros Indexos: Routers: Marrill Lynch
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Svetove akciove trhy — vyspelé zeme zaostavaji
GLOBAL STOCHK MARKETS: INDEX MOWVEMENTS (IN LOCAL CURREMNCY TERMS)
Index Current Performance
Index Since Date Simce Weeak May 2009 Since

(May 15, "05) high Mar 9 MTD W TD Mow 20
MSCI World Index S21] 453%) Oct 31, 2007 33.T% -3.4% 3. 1% 0_1% 19_ 4%
MECl Emerging Markets Index TOE] -AFA%] Oct 25, 2007 A45._9% -2 4% 6. B% 24 8% 52 5%
D) Industrial Index 8 269] -41.6% Dt 3, 2007 26.3% -3.6% 1.2% -5_8% 9_5%
S&P 500 Composite Index BE3] -43.6% Dt 3, 2007 30.5% -5 0% 1.2% -2_39% 17.3%
Nasdaq Composite Index 1,680] 41.2%] Oct 31, 2007 32.4% -3.4% -2 2% 6.5% 27 _T%
Russell 2000 Index 4AT7TE] 44.4% Jul 13, 2007 38.6% -7 .0% -2_4% -4 7% 15 4%
Canadian S&PITSX Composite Index 9 .763] -35.32%] Jun 18, ZO0E Z29.0% -4.6% 4. 7% B._6% 26.4%
German DAX Index 4 T3] 41.6% Jul 16, 2007 28.3% -3.6% -0.7% -1._5% 12.3%
Paris CAC 40 Index 3. 169] 4B &% Jun 1, 00T 25.8% -4.3% 0_3% -1._5% 5_3%
UK FTSE 100 Index 4 z48] 35 4%] Jun 15, 2007 22 . T% -2 6% 2.5% -1.9% 12.2%
Wienna ATX Index 1,969] -650.7% Jul 8, 2007 38.8% -7 6% 5.2% 11.9% 25.4%
Brussels 20 Index 2 005] -5F.8%)] May 23 2007 29.1% -5._T% 2.7% 5.1% T_7%
Copenhagen KFX Index 294)] 43 3%] Oct 11, 2007 36.9% —0.4%a 6. B% 18_5% 24 0%
Helsinki Index 5 655] -55.3% Mow 7, 2007 36.T% —5. 3% 09 %5 A 5% 8_3%
Dukbslin ISEG Index 2 633 -F3 6% Jun 1, 2007 37.4% -1 6% 0_4% 12_3% 13.9%
Amsterdam AEX Index 253] -55.0% Jul 16, 2007 26.9% -3. 2% 5.1% 2_8% 11 .0%
Dslo Benchmark Index 2TE] 47 4% Jul 15, 2007 33.T% -3.0% 9_1% 22 2% A5 0%
Lisbomn PSI 20 Index T 053] 48 5% Jul 17, 2007 22.6% -4 1% 4 4% A11_2% 17 0%
Spanish IBEX 35 Index B o973 43 7% Mow 8, ZO007T 31.6% —4.6%a 0T -2 _4% 12 4%
Swiss S5P1 General Index 4 602] 40 6% Jun 1, 2007 27.1% 0. B% 2. 6% 0_B8% 5 2%
Stockholm Gerneral Index 240] -43.9% Jul 16, 2007 27.3% -4 4% 0_B8% 17 _3% 31.8%
Australiam All Ordinaries Index 3, 7H9] -A5.2% Mow 1, 2007 20.4% —4 1% 0_4% 2. 7% 12.8%
NZ Wellington NZSX 50 Index 2, 731] -35.6%] May 24, 2007 13.0% -2 9% 1.8% 2.8% 5_5%
HNikkei 225 Index 9.265] 49 3% Jul 5, 2007 30.B% -1.8% 4.89% 4.6% 20.3%
Simgapore STRAITS Times Index 2 140] 44 8%) Oct 11, 2007 46.9% -4.4% 11.4% 21.5% 3I2_6%
Hang Seng Index 16, 791] 46 83%] Oct 30, 2007 48.0% -3.4% 8.2% 16 7% 36.5%
Shanghai Comp Index 2 645] -56.6%] Oct 16, 2007 24.89% 0.T% 6. B% 45 3% 33.3%
Bombay Sensex Index 12 173] -41.7T% Jan B, 2008] 49 3% 2.5% 6.B% 26 1% 44 0%
Brazillian Bowvespa Index 45 007) 33 3% May 20, 20 og] 33 4% 4 _E%a 3.6% 3D_5% A6 T
Russian Trading System Index S536] AB T%| May 18, 2008 A5 5% -2 5% 899 E1.0%5% D4 5%
Venezusela Caracas Index 44 161) 14 9% Mar 2, 2007 ATF.T % —0 2% - 2% 26 4% 25.8 %
Mexico Bolsa Index 23, 342 -Z2B.89%] Oct 18, 2007 37.6% -3. 1% 6. 6% 4_3% 28_3%
Sowuth African Alsi 21, 705] -34.7%] May 21, 2008 19.6% ~0.6%a 5_1% 0_9%6 21_8%

Source: Plexus Asset Management (based on data from I-Met Bridge)
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Souhrnna statistika

Zdroj: CP INVEST

Sektory v indexu S&P 500 - zména za 1W Vybrané indexy - zména za 1W
0.0% - Zdr-oj:CP INVEST 4,0% - 20%
2 0% 1,8% 1,8% 2,0% 1
-4,0% The TE 0,0% -
-6,0% - -4,7% 5.4% -2,0% .-O,T%
80% | 5,8% ’ -4,0% | 2,6%
’ -7,5% U0 3 6% -3.49 070
-10,0% - 6.0% - 3.6% -3.4% -3,9%
-12,0% - | -6,2%
14,0% - -121% 8.0% N -7,8%
' 10,0% 1 83% ’
Energetika MFinance = Zdravotnictvi EPrimysl BIT mMaterialy HTelekomy Utility EPX mDAX ENikkei mDow Jones Nasdaq UKX M Stfedniavych.E. W Nemovitosti Zlato MRopa mHUI
. . Zdroj: CP INVEST L. .
Sektory v indexu S&P 500 - zména v roce 2009 Vybrané indexy - zména v roce 2009
15,0% - 13.1% 11 8% 30,0% - 26,3%

10,0% A
20,0% -
5,0% A 13,1%
0,0% - . - 10,0% - 5,0% 4,6% 6,5% 6,3%
-5,0%
-4,0% -5.3% 0,0% - -—-
-1,5%

o/ |
-10,0% -8,4% 7.9% -8,0% o
15,0% - -11,5% o, -5.8% 7o T -2,9%
T Zdroj: GP INVEST ' -10,0% - 8%
Energetika MFinance = Zdravotnictvi WPrumysl BIT mMateridly WTelekomy Utility EPX EDAX mNikkei mDow Jones Nasdaq UKX M Stfedni avych.E. mNemovitosti Zlato EMRopa mHUI

CP INVEST
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Technicky pohled na US indexy

Akcie jsou opét na pomysiné

kiizovatce 2y CPNVEST
i § Inciex Dow Jones
Vy’solfvao pravdépodobnost dvou 40D
sceénaru
_ _ , 13000
Varianta |. akcie prorazi 1200
aktualni maxima (Slo by o velmi
pozitivni signal) a vydaji se o0,
vzhlru 10000
Varianta Il. — trhy prorazi 9000
hladinu podpory a klesnou o 8000 |
cca 5-10 % 7000-
Oba scénare zobrazuji dvé 60—
Cervene kfivky — hladiny 2R EXE G ERAY RS
. = 2 N W b OO N 00 © 2 A A AN W BN
podpory a rezistence N RN NN O 2N NN NN
N ©O O O O O O O O O N NN N O O O o
O O O O O O O ©O O O O oo o o o o o
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USA: Sektor zdravotni péce
Potvrzuje se, Ze jde o defenzivni sektor,

ktery odolava poklesim trhu 3500 -
. Ve , y 3000 4
Je zde velmi zajimava dlouhodoba .
trendova linie od roku 1994, kdy bylo 2000 |
vytvofeno dno rlistového trendu (tehdy se 10 |
trh obaval zdravotnich reforem) 500
o
Podobné i letos trh pravdépodobné 500
,prehnal” reakci v dusledku obav z g
reforem nového amerického prezidenta- s ez e e e 00 02 ‘04 ‘05 0

investofi zaCinaji sazet na rust

P INVEST
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Akciove trhy - zpravy

Podle Jana Loeyse, analytika bankovni skupiny JP Morgan, by mohly americké akcioveé
indexy v letoSnim roce vzrlst az o 20 %. "Globalni recese je téméF za nami, Cerven pak
udéla za americkou recesi teCku," rika Loeys z Tchaiwanské pobocCky JP Morgan, ktery
VeéFi, Ze kromé americkych indexu by se patficného oZiveni mélo dostat i asijskym akciim.
"VétSina asijskych akciovych indexu by mohla vzrist az o 25 %," dodava analytik

Marc Mobious, portfoliomanazer Templeton, stale doporucuje akcie na Emerging
Markets- konkrétné producenty komodit a banky, které na rozdil od americkych Ci
evropskych nejsou zasazeny toxickymi aktivy...

Reditel nejvétsiho dluhopisového forvldu na svéte - Pimco, fika, ze rychle
rostouci ekonomiky, jako napfiklad Cina, budou motorem "utlumeného" ekonomického
rustu v nasledujicich tfech az péti letech

Vysledkova sezéna v USA je témér za nami — firmy z indexu SP500 reportovaly pokles
zisku 0 34,6 % proti puvodnim odhadim 38,2 %, cca 70 % spolecnosti zvySilo odhady

s

Naucime Vase penize myslet bl CP INVEST



Akciove trhy - zpravy

Akcie automobilové spoleCnosti GM klesly na své 76leté minimum. Za poklesem akcii
stoji krok vedeni spolecCnosti, které se zbavilo svych akcii GM v objemu asi 315 tisic
dolard. To pak vyvolalo obavy o budoucnost automobilky, a cena akcii klesla o 30 centu
na 1,14 USD za akcii. Automobilka hospodafila v 1Q se ztratou 9,66 USD/akcie, trh
Cekal ztratu 10,97 USD/akcie

Prodeje osobnich automobil(i v Ciné vzrostly v dubnu o 37 %. Celkové prodeje viech
vozidel zahrnujici napfiklad i autobusy €i kamiony pak ve zminéném obdobi vzrostly o 25
% na 1,15 milionu.

Pocet registraci novych osobnich a malych nakladnich automobilt do 3,5 tuny vzrostl v
dubnu na Slovensku meziro¢né o 17,11 % na 10 902 vozu

Prodej novych osobnich a Iehkychvuiitkovych automobilt v Rusku se v dubnu mezirocné
propadl o 53 % na 135.733 vozu. Skoda Auto na ruském trhu zaznamenala pokles
prodeje o 27 % na 3770 vozu

JP Morgan zvySuje doporucCeni na evropské medialni tituly na "overweight" s tim, ze
sektor nabizi dobrou pfilezitost pro investici do cyklického odvétvi

Intelu byla Evropskou komisi vymeérena rekordni pokuta 1,45 mid. USD
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Financni sektor+krize

Britska bankovni skupina Barclays vykazala narust zisku pfed zdanénim za 1Q09 o
15 % na 1,37 miliardy liber

Britska banka HSBC vykazala za 1Q09 zisk z pfecenéni svych zavazkul ve vysi 6,6 mid.
dolard. Dle prohlaSeni banky byl celkovy zisk pfed zdanénim vyrazné lepSi v porovnani
se stejnym obdobim lonského roku

ING vykazala v 1Q09 Cistou ztratu 793 mil. EUR, konsensus Bloombergu €inil -524 mil.
EUR. Za 1Q08 vykazala ING zisk 1,54 mid. EUR

Freddie Mac v 1Q09 se ztratou 9,9 mld. USD - sedma ztrata v fadé. Usiluje o vladni
pomoc 6,1 mid. USD

Regulatofi bankovniho sektoru EU planuji zatézovy test na zafi
Némecka vlada schvalila plan tzv. Spatné banky, ktera by méla absorbovat toxicka aktiva

Spanélsky premiér Jose Louis Zapatero odhalil nova opatfeni na podporu vzestupu
ekonomiky z recese: danové uspory pro SME’s, podpora nakupu novych automobilt a
plan na rozhybani trhi s novymi byty

Moody's Investors zménila vyhled slovenského bankovniho sektoru ze stabilniho na
negativni. Pokles ekonomiky pravdépodobné prfispéje k vyznamnému oslabeni finan€nich
a uvérovych fundamentt bankovniho sektoru
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Financni sektor+krize

CEO Spanélské spolecnosti Criteria fika, Ze hodla navysit podil v Erste Bank nad 10 %
Bank of America — Morgan Stanley zvySuje cilovou cenu na 25 USD z 16 USD

Cinska centralni banka: Objem novych Gvérd za duben 2009 byl 600 mid. jianu, coz je
asi tfetina rekordu z bfezna 2009, kdy objem novych uvért dosahl 1,89 bilionu juanu

Ve svém jarnim regionalnim vyhledu Mezinarodni ménovy fond (MMF) uved|, zZe vyspélé
ekonomiky Evropy letos v souhrnu klesnou o0 4 %. Nové vznikajici trzni ekonomiky, mezi
které patfi napfiklad Chorvatsko, Srbsko nebo Rusko, letos v souhrnu klesnou 0 4,9 %.
Ozivéni by ale u téchto ekonomik mélo byt rychlejSi nez u vyspélych. V roce 2010 by
vyspélé evropské ekonomiky mély stale klesat, a to 0 0,4 %. Nové vznikajici trzni
ekonomiky ovSem pfristi rok jiz porostou 0,7% tempem, odhaduje MMF
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Kreditni trhy

Byvaly Séf americké obdoby NejvysSiho kontrolniho ufadu David Walker pro list Financial
Time uvedl, Ze dluhovy AAA rating pro USA by mohl byt snizen kvali tomu, Zze americka
administrativa ztratila schopnost kontrolovat viadni vydaje. Naklady na zajisténi proti
ztratam z US dluhopisu stouply o 3,5 bazického bodu na 30 bodu.

Jeden z bankovnich lidrt v Kazachstanu BTA Bank prochazi restrukturalizaci
zahrani¢niho dluhu. Investofi napjaté oCekavaji vysledek, ktery by mél byt znamy ke
konci kvétna a urcil by dalSi smér cen téchto dluhopisu, které se pohybuje na urovni
bankrotu daného emitenta

LIBOR- mezibankovni sazba v Londyné klesa na urovné pfed vznikem soucCasné krize, to
samé plati i TED spreadu (aktualné na urovni 66 bodu)
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Komodity

Cena zlata se stale pohybuje nad 900

USD a €asto se hovofi o jeji vysoké cené.

Realna cena, ocisténa o inflaci vSak fika
naprosto néco jiného — proti maximu z
roku 1980 (ve vysi 850 USD) se realna
cena pohybuje 0 50 % nize — viz obrazek
vpravo

Produkce ropy saudskoarabské statni
spole¢nosti ARAMCO vzrostla v roce
2008 na 8,9 mil. barelt denné (meziro¢né
+4,7 %). Zasoby plynu vzrostly proti roku
2007 na 263 bilionu kub.f., ropné rezervy
ve vysSi 259,9 mld. barelt beze zmény
proti 2007
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\/ W\w*“\

Cena zlata je
\l relativné o 50% |
'| niZSi neZ v roce

/, 1980
o

1976 1376 1590 1582 1984 1986 1598 1530 1937 19848 1935 158%E 2000 002 2004 2006 2008

P INVEST

Naucime Vase penize myslet



Nove prilezitosti na komoditnich trzich

Hledate novou pfilezitost na komoditnich trzich? Aktualné se nabizi nové moznosti
(samozfejmé kromé zlata a stfibra ©):

na zemeédélskych komoditach —slavny stratég Marc Faber prohlasil, ze zemédélske
plodiny nabizeji potencial srovnatelny s ropou v roce 200-2001. Dlvodem je rlst
populace, nizké zasoby a ohrozena produkce

Zemni plyn — aktualni cena plynu v USA se pohybuje na urovni srovnatelnou s cenou
ropy ve vysi 20-25 USD, spotova cena se pohybuje na urovni 3,8 USD, pfiemz
dlouhodobé ceny 2011 a dale nad 7 USD. V dusledku nizké ceny hrozi jiz v roce 2010
deficit této suroviny
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Vysvetlivky

YTD
SPREAD
TED

EPRA
HUI
BSP
D

M

Y
CDS

DEFLACE
DEPRECIACE

zmeéna od pocatku roku
rozdil mezi koupi a prodejem

rozdil mezi bezrizikovou sazbou( v tomto pfipadé 3M americké statni dluhopisy) a
sazbou mezibankovni (LIBOR)

index evropskych realitnich spoleCnosti
akciovy index firem, které tézi zlato
bazické body (100bsp=1 %)

den

mesic

rok

credit default swap, derivat mezi dvéma protistranami, kupuijici

plati urCitou ¢astku za zajisténi, naopak prodejce plati v pfipadé defaultu kreditniho
instrumentu (dluhopis, uvér,... ) plnou cenu podkladoveho aktiva, rozdil proti pojisténi je
ten, Zze kupujici nemusi drzet kreditni instrument

zaporné tempo rastu cen v ekonomice

oslabovani mény
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