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Strucné

Snémovna reprezentantu USA pfijala
zakon, ktery ¢astkou 155 miliard dolart
podporuje vytvareni novych pracovnich
mist a tlumi dopady nejhorsi
ekonomické krize od 30. let.

v

Séf centralni banky USA Ben Bernanke
byl ve stfedu zvolen Casopisem Time
osobnosti roku 20009. O

Kondi klimaticka konference v Kodani a
je bez hmatatelnych vysledku.

Dubajska krize zazehnana, nova na
obzoru — Recko zapasi se snizenym
ratingem a s vysokym zadluzenim.

V tomto tydnu si nejlépe vedl Fond ropy
a energetiky +1,24% (+14,16% YTD),
nasledovany Fondem nemovitostnich
akcii +0,84% (+47,52% YTD). Nejhure si
vedl Fond novych ekonomik -1,14%
(+51,77% YTD).

Co maiji tito tri
,velikani“ spoleéného?
Titul osobnost roku od
c¢asopisu TIME..,.

‘b} ~
Naucime Vase penize myslet CP INVEST



Zhodnoceni fondt CPI v &islech v uplynulém tydnu

OPF rop.a energ.prumyslu 1,24%
OPF Nemovitostnich akcii 0,84%
OPF farmacie a biotechnolog 0,83%
OPF korporatn.dluh. 0,48%
OPF Smiseny 0,15%
OPF penézni 0,10%
OPF globalnich znacek -0,07%
OPF Zivé planety -0,19%
OPF Zlaty -0,91%
OPF novych ekonomik -1,14%

Hodnoty podilovych listu otevienych podilovych fondu a investicnich programu k 18.12.2009

NAV/PL NAV/PL Vykonnost
Nazev fondu / investiéniho programu ISIN fondu dnes  predchozi 1 mésic 6 mésich 1 rok

CZK (0744 EUR CZK EUR CZK EUR
CPI - OPF Penézniho trhu 770010000410 1,1826| 1,1827]  -0,01%| -0,66%| 0,28%| -2.81%] 221%| 369%| 3,95%| 514%| 843%| 1421%| 11,73%| 29,31% 3,87%|  417%
CPI - OPF Korporatnich dluhopisu CZ0008471786 1,5183 1,5173 0,07%| -069%| 094%| -2,37%| 11,41%| 12,70%| 39,74%| 41,08%] 12,63%| 18,48%| 18,12%| 36,73%| 38,89%| 39,04%
CPI - OPF Smiseny CZ0008471760 1,3783) 1,3764]  0,14%| -057%| 0,30%| -296%| 10,33%| 11,73%| 23,81%| 2506%| -7,33%| -2,42% 6,76%| 23,58%| 23,47%| 23,88%
CPI - OPF Globalnich znacek CZ0008471778 0,9491 09458  0,35%| -0,28%| -042%| -3,73%| 2237%| 24,05%| 30,66%| 32,23%| -19,39%| -1506%] -7.92%| 649%| 31.91%| 32,23%
CPI - OPF Farmacie a biotechnologie 770010000402 0,8366 0,8301 0,78%| 0,00%] 3,72%| 0,32%| 11,40%| 12,77%| 13,75%| 14,80%| -11,34%| -6,74% 0,73%| 16,48%| 13,45%| 13,57%
CPI - OPF Ropného a energetického pramyslu | 770010000378 1,1635 1,1620 0,13%| -0,67%] -1,22%| -4,54% 9,58%| 10,78%| 11,53%| 12,47%| -21,15%| -17,07% 7,66%| 24,51%| 14,16%| 14,51%
CPI - OPF Novych ekonomik 770010000386 0,7748 0,7718]  0,39%| 0,00%| -244%| -545%| 2097%| 22,92%| 4894%| 50,51%| -1585%| -11,14%| -18,72%| -575%| 51,77%| 52,06%)
C€PI - OPF Nemovitostnich akcii CZ0008472396 0,5383] 0,5384] -0,02%| -0,49%| -4,10%| -7,24%| 29,52%| 31,41%| 4537%| 47.48%| -50,46%| -47,70%) NA. NA.| 47,52%| 48,55%)
CPI - OPF Zlaty CZ0008472370 1,0341 1,0264]  0,75%| 0,00%| -493%| -7,96%| 16,22%| 17,66%| 33,64%| 3505%| 7,16%| 12,93% NA. NA.|  34,46%| 34,59%)
CPI - OPF Zivé planety C€Z0008472693 0,6308 0,6326] -0,28%| -0,83%| 0,80%| -2,44% 559%| 7,14%] 13,78%| 14,83% NA. NA. NA. NA.| 1547%| 1594%
CPI - Konzervativni investiéni program XXX 1,3505 1,3500]  0,04%| -058%] 065%| -247%| 7,19%| 867%| 2144%| 22,67%| 10,75%| 16,82%| 1524%| 3351%| 21,02%| 21,51%)
CPI - Vyvazeny investiéni program XXX 1,1992) 1,1975|  0,14%| -0,44%| 0,08%| -3,18%| 10,84%| 12,32%| 2520%| 26,32%| -3,39%| 1,79% NA. NA.| 2520%| 2562%)
CPI - Dynamicky investi€ni program XXX 1,0369) 1,0345]  023%| -051%] -046%| -367%| 14,47%| 1588%| 27,62%| 28,76%| -16,16%| -11,66% NA. NA| 2819%| 2834%
CPI - Akciovy investicni program XXX 0,8775 0,8741 0,39%| -0,30%| -1.49%| -4,57%| 17,55%| 19,29%| 27,06%| 2846%| -21,04%| -16,71% NA. NA| 2851%| 28,96%)
CPI - Akciovy investiéni program &. 2 XXX 0,8555| 0,8523]  038%| -031%| -126%| -441%| 16,82%| 18,18% NA. NA. NA. NA. NA. NA.|  2017%| 22,64%)
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Fondy CPI v grafech

Fondy CPI v roce 2009
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Makroekonomicka data - USA

PocCet novych zadosti o podporu v nezaméstnanosti v poslednim tydnu neCekané stoupl
a to 0 7000 na 480 000 zadosti. Trh pfitom pocital s poklesem pocCtu zadosti na cca
465 000. Ctyitydenni klouzavy prdmér poklesl z pfedchozich 472 750 na 467 500
zadosti.

Spotrebitelské ceny méfené indexem CPI v USA v listopadu stouply 0 0,4% po rustu o
0,3% v fijnu. Rast naplnil o¢ekavani trhu.

Pramyslova produkce v USA v listopadu rostla o 0,8%, coz je nejvice v poslednich tfech
mésicich a zaroven je to vice nez trhem v praméru o¢ekavany rust o 0,5%. V fijnu
pramysl rostl 0 0,1% s rozpétim odhadui od 0 po rast o 0,9%.

Vyrobni ceny v USA v listopadu rostly o 1,8% oproti mnohem mirnéjSimu ristu o 0,3% v
fijnu. Trh pocital v priméru s ristem o 0,8% s rozpétim odhadu od 0,3 - 1,6%.

Hlavnim tahounem rustu ceny byl rist cen pohonnych hmot a oziveni cen nakladnich
vozu.

Americky index vedoucich indikatoru rostl v fijnu jiz po osmé v fadé, kdyz si polepSil o
dalSich 0,9% oproti rastu 0 0,3% v fijnu. Indexu prospél pfedevsim dalSi rist akciovych
trha, ktery v kombinaci s mensSim pocétem ztracenych mist podporuje aktivitu spotrebitelt.
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Makroekonomicka data - Evropa

Obchodni bilance Sestnactky zemi eurozény skoncila v fijnu podle sezénné ocisténych
dat v prebytku 6,3 mld. eur, po revidovanem vysledku 4,3 mld. eur v zafi a 2,3 mid. eur
za srpen. Vysledek odrazel pokles dovozu, ktery vice jak desetinasobné predcil pokles
vyvozu. Export eurozony necekané klesl o 0,2% na 108,3 mid. eur zatimco import 0 2,2%
na 102,0 mid. eur. NejvysSi prebytek zahrani¢niho obchodu dosahlo Némecko 6,1mld
eur. Jeho vyvoz zrychlil 0 3,5%, zatimco dovoz klesl 0 4,2%.

Harmonizovany index spotiebitelskych cen Sestnactky zemi eurozony v listopadu
meziro¢né vyskoCil o 0,5% po snizeni 0 0,1% o mésic dfive, pravdépodobné skoncilo
pétimésicni obdobi deflace. V prubéhu mésice rostl cenovy kos o 0,1%, pomaleji nez o
0,2% v fijnu po stagnaci v zafi.

Ekonomicky sentiment Némecka se podle pruzkumu ZEW v prosinci opét mirné zhorsil
kvuli budoucimu vyhledu a obavam z velmi pomalého hospodaiského zotaveni. Ukazatel
hospodarského sentimentu Némecka ZEW v prosinci potreti zhorsil, tentokrat o 0,7 bodu
na 50,4 bodld, méné nez o 4,9 bodu na 51,1 v listopadu.

Némecky ekonomicky institut Ifo vzestupné revidoval odhad vyvoje némeckého HDP pro
letoSni a pristi rok s tim, Zze kvuli konci vliadnich stimult a tézkym avérovym podminkam
bude i tak nejvétSi evropska ekonomika v oslabené pozici.

Ifo oCekava pro letosni rok pokles némeckého HDP o 4,9 %, pro pristi rok oCekava rust
némeckeé ekonomiky o 1,7 %.
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Makroekonomicka data - Evropa

Maloobchodni trzby ve Velké Britanii v listopadu prekvapivé klesly mezimési¢né o 0,3%.
Jde o nejrychlejsi propad maloobchodnich trzeb od kvétna tohoto roku.

PocCet Zadosti o podporu v nezaméstnanosti ve Velké Britanii v listopadu poklesl o 6 300
na celkovych 1,63 milionu. Listopadovy pokles je prvnim od unora 2008. Aktualni mira
nezameéstnanosti se pohybuje na urovni 7,9%.

Aktivita pramyslu eurozény v prosinci setrvala v expanzi uz tfeti mésic poté, co v fijnu
odrazila k rastu poprvé od lonského kvétna. Prizkum nakupnich manazert Markit
Economics uvedl, Zze ukazatel PMI primyslu eurozéony vyskocil o 0,4% na 51,6 bodu.

Evropské firmy ve tretim Ctvrtleti zruSily celkem 712 tisic mist a zaméstnanost eurozény
oproti pfedchozimu kvartalu klesla o 0,5%, uvedl odhad Eurostat.

Pramyslova vyroba v eurozéné klesla v fijnu mezimésicné o 0,6%. Na meziroéni bazi byl
propad pramyslu jesté vyraznéjsi - vyroba totiz klesla o 11,1%. V ramci celé EU se
prumyslova vyroba snizila mezimésic¢né o 0,7%, mezirocné pak o 10,2%. Nejvyraznéjsi
mezimésicni pokles v ramci EU zaznamenala pramyslova vyroba ve Slovinsku (o0 3,2%),
Irsku (0 2,8%) a v Némecku (o0 1,8%), naopak nejvyraznéjsi rlst vykazalo Finsko (o
2,2%), Bulharsko (0 2,1%) a Nizozemsko s Polskem (0 0,6%). V Ceské republice klesla

pramyslova vyroba v fijnu meziro¢né o 7,2%.
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Makroekonomicka data - ostatni

HDP Australie vzrostl ve tfetim Ctvrtleti 0 0,2% po expanzi o 0,6% v predchozim Ctvrtleti.

Pramyslova vyroba Japonska v fijnu rostla o 0,5%, pomaleji nez revidované 1,4% tempo
v zafri po 1,8% expanzi v srpnu, potvrdil koneény odhad Japonského ministerstva
hospodafrstvi, obchodu a primyslu. Byl to osmy nepfretrzity vzestup, ktery
pravdépodobné bude pokraCovat i v nasledujicich mésicich tazen zahraniCni poptavkou.
Kabinet projektuje v listopadu rust vyroby o 3,3% a poté o 1% v prosinci.

Tokio - podnikatelska davéra kliCovych japonskych korporaci se ve ¢tvrtleti do prosince
zlepsila nad oCekavani, tim jak druha nejvétsi svétova ekonomika vystoupila z hlubokého
poklesu a nastalo pomalé oziveni. Sentiment velkych korporaci je mnohem vyssi nez u
malych a stfednich podniku, neCekané se zhorSuje ukazatel zaméstnanosti a investic.
Indikator podnikatelského sentimentu velkych vyrobnich podniku vzrostl ve fiskalnim
Ctvrtleti do prosince z hladiny -33 procentnich bodu na -24 bodu, uvedl posledni prizkum
Bank of Japan “Tankan®. Vysledek prekonal primérné analytické odhady-27 bodu. Bylo
to treti nepretrzité zlepSeni od kvartalu do bfezna. Tehdy se ukazatel mezi Ctvrtletné
propadl z -24 na historické minimum -58 bodu.

Slozeny ukazatel ekonomické aktivity Japonska, méfici odhad vykonnosti ekonomiky v
nasledujicim Ctvrtleti az pololeti v fijnu poosmé zrychlil na hladinu naposledy
zaznamenanou Vv ¢ervenci lonského roku a potvrzuje rist druhé nejvétsi svétove
ekonomiky.
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Centralni banky a urokové sazby

Americka centralni banka ponechala hlavni
urokovou sazbu na urovni nula az 0,25%.
Banka také zopakovala své predeslé
stanovisko, ze ponecha zakladni sazbu na % Pohyb
rekordné nizké urovni delSi dobu.

Prehled zakladnich urokovych sazeb

Datum zmény

EMU 1 -25 7.5.2009
71 1] 0

Bank of Japan drzi urokovou sazbu na 0,1% a USA 025 25 16.12.2008
dala najevo, ze bude bojovat proti klesajicim
Ceném. GB 0,5 -50 5.3.2009
x ravs 752 2 Stredni a vychodni Evropa
CNB snizila svou kliCovou sazbu na nove K &R ‘1“' o5 17122000
historické minimum 1%. Toto rozhodnuti je — o
v souladu s listopadovou prognézou CNB. — HU 6,5 50 24.11.2009
Hlasovani bylo 4/3. - PL 35 25 24.6.2009

Zdroj: CP INVEST
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Meny

Britska libra reagovala na zvefejnéna Mény k 18.12.2009

makrodata data poklesem a dostala se na Stav  Zmé&na 5D YTD

dvoumeésicni minimum k dolaru. EURUSD 14313 2.1% 2 6%

Euro kleslo. k USVD na 1,4313 \/'Ilv’em zpravv ’o USDCZK 18,36 3 9% 45%

poklesu ratingu Recka — vyvolava to napéti

uvnitf EMU EURCZK 26,30 1,9% -1,9%
USDJPY 90,59 1,5% -0,2%

Meény ve stfedni a vychodni Evropé zazily
vyprodej, CZK se dostala az k 26,3, polsky zloty
az k 4,20 za euro.

Zdroj: CP INVEST
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Statni dluhopisy

Podle némeckého ministra financi Vinosy stétnich diuhopisu 18 12.2(00 — -
Wolfganga Schaeubleho hodla i S—oIhEne oI 5 e o
Né&mecko v pfistim roce prodat o 07s oo om | 115  om  om | 17 oo am
o o 5o 5Y 2,27 0,02 0,72 2,16 -0,11 -0,15 3,76 0,00 0,17
dIUhOp|Sy V SOUhrnne VySI cca 357 mld 10Y 3,54 0,01 1,32 3,14 0,07 0,19 3,96 0,03 0,20
EUR A ! ., b h ., ., 30Y 4,46 -0,04 1,78 3,88 -0,11 0,34 4,88 0,06 0,19
. Avizovany objem vychazi z Zaroj GPINVEST

odhadovaného rustu némeckého HDP
v pfistim roce 0 1,2%. Tento odhad je

povazovan za konzervativni a je nizSi "
nez odhady OECD. : Wwﬂ/\’“‘w M,
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http://www.bespokeinvest.com/.a/6a00d8349edae969e20120a753b0bc970b-popup

Korporatni dluhopisy
Vyvoj spreadu — celkovy index versus finanéni sektor

Uplny zavér tydne pfinesl v podstaté
oCekavane snizeni ratingu Recku ze strany

agentury Standard&Poor’s na BBB+, Cimz 300 R 0
ziskalo Recko smutné prvenstvi jako jedina 250 — Financials 500
zemé EU, jejiz rating neni z tridy A. %m amg
Obrazek vpravo dole ukazuje srovnani gm sonl
rizika emerging markets v zemich BRIC B m%
(Brazilie, Rusko, Indie, Cina) se zemémi g g

L)
(=]
=
2

vyspélymi PIIGS — Portugalsko, Irsko,
ltalie, Recko, Spanélsko. Je to poprvé, co
je mira rizika nizsi v zemich BRIC!!!!

[=]
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Vyvoj spreadu — BRIC versus PIIGS

——BRICs - PIIGS

1/1/2007 7/1/2007 1/1/2008 7/1/2008 1/1/2009 7/1/2009
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Nejdfiv Dubai, nyni Recko...

O co jde? Recko se potyka s obrovskymi
dluhovymi problémy. Deficit statniho
rozpocCtu se pohybuje na hranici 12-13%
HDP, priCemz relativni zadluzeni je jako v

Dubaji a dosahuje 113% (viz obrazek vpravo

nahore). Vysledkem je, ze ratingove
agentury snizuji vyhled Recka.

Trh neni presvédcéen, Ze v prubéhu dalSich
né&kolika let snizi Recko deficit statniho
rozpoCtu ke 3% - to odrazi rust rizikové
prémie a vynosu feckych dluhopist —
rozevira se spread mezi feckymi a
némeckymi dluhopisy.

Okamzité se v ramci EU rozproudila diskuse
o0 mozném institucionalnim zakotveni reSeni
podobnych pfipadu — ,bail out rule® v ramci
reformy paktu rustu a stability az po
podminéné omezeni suverenity v ramci
fiskalni politiky.

Debt-To-GDP Ratio For Selected Countries

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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Figure 17, Sslected EU Coantries — Sovernment Dedt to S0P, 2003 /1 2010 Figure 15, Selected EU Coastries — Fucal Debt to GAP. 2008/ 2010 (%)
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Akciove trhy

S&P v minulém tydnu -0,4 % na aktualné What's Hot - and Not  How different investments did last week.
1102 bOdloJ, NASDAQ +1,O %. V ramci S&P 0 sroces | eonos (I CURRENCIES,COMMODITIES

500 klesly nejvic akcie Citigroup (-14 %). PERFORMANCE

INVESTMENT Last week S2-wnek
Negativné na globalni akciové trhy plsobila i e (——0n 11664
. K% i 18 .
situace kolem Recka. Commodiy fures — 2L
Russell 2000 (small stocks) [ 17 25.6

NejlepSi sektor v minulém tydnu: IT REIT stocks L6 28.6
+1,1 0% a Energy (+O’3 %) Nasdag Composite Index [ Lo 414
, . ; U.5. dollar, trade weighted [ L0 -4.7
Chladné pocCasi v USA katapultovalo cenu 5 qorate jonkbonds I 10 63
zemniho plynu 0 12% vySe. Cena ropy +5%. us.investment-grade bonds | 06 215
Dafilo se energetickych titulim — zprava o~ Brerensiods Moa 3
koupi XTO Energy spoleénosti Exxon Mobil o meetsbons 00 e
oupi gy sp i S&P 500-stock index -0.4% il 24.2
za 41 mld. USD. Exxon se timto stane cold Y| _—
nejvetsim producentem zemniho plynu v Global stocks -L1 . 307
USA s produkci 3,7mid. M3 pIynu. Dow Jones Industrial Average -14 20.4
Emerging-markets stocks =34 722

I n d exX Vo I atl I Ity DAX use d OStaI na 15_“ Naotes on data: European stocks: Dow Jones Stoo Index; emerging-markets-stocks: MSC) prica index far
Xealrinit - )4 > > free markets; conporate-bond prices: Memill Lynch Global Bond Indexes; U.S. dollar and LS. Treasurys: IR
mesicni minimum ’ Z ce h (0)4 Ize us uzovat, Ze Morgan; REIT stecks: Dow Jones Equity REIT Total Return Indew; amerging-markets bonds: 1P Margan
EMBI-plus price index, in U.5.~dollar terms; commodity futures: Dow Jones-UBS Commadity Index; global

investorim roste apetit po rizikovéjSich stocks: Do Jones Global Stock Ides

akt|VeCh 5 Sourcas: W) Market Data Group; Dow Jares Indexes; Reuters; Marrill Lynch
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Souhrnna statistika
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Zpravy z akcioveho trhu

Tyden zacal pozitivni zpravou o pomoci Dubaji ze strany emiratu Abu Dhabi ve vySi 10
miliard dolard. Od oznameni zaméru konglomeratu Dubai World zazadat o odklad splatek
byla tohle prvni opravdu podstatna pozitivni informace, které se véfitelim a akciovym
trhiim dostalo. Céast penéz $la rovnou do developera Nakheel na vyplaceni splatnych
dluhopisu, ¢ast bude pouzita na avizovanou restrukturalizaci dluhu. Reakce trhu byla
samoziejmé kladna, dafilo se zejména bankam, které maji vic¢i Dubai Worldu udajné
nejvetsSi expozici (RBS, HSBC). S pozitivnimi zpravami také pfiSly banky samotné, které
byly v zaCatku tydne mezi nejvice rostoucimi tituly — Deutsche Bank oznamila vyhled
zisku v roce 2011 na urovni rekordnich 10 mld. EUR a Citigroup zverejnila plan na
splaceni 20 mld USD americké vladé, podobné jako Wells Fargo ¢i Bank of America.

Zlomem bylo stfedeCni zasedani FEDu, coz odmazalo veSkereé zisky v tomto tydnu.
prineslo na trhy studenou frontu pfi sou¢asném posilovani dolaru. V doprovodném
komentafi bylo naznaceno, Ze opatfeni smérujici k podpore likvidity bude FED zfejmé
omezovat jiz brzy v pfistim roce s tim, jak se zlepSuji data o vykonnosti ekonomiky,
spotfebé a zaméstnanosti.

Dobré vysledky IT spole€nosti (Oracle, Research in Motion, Accenture) => potvrzuje se
zlepSeni vyhledu firem, které zacCinaji opét utracet a jsou pripraveny utracet i

oA

tydnu => hlad” investoru po rustovych spolecnostech.
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Zpravy z akcioveho trhu

Podle International Air Transport Association (IATA) dosahnou celkové ztraty aerolinek v
pristim roce urovné 5,6 mld.USD. Odhadovany udaj je o cca 47% vétSi nez v predchozi
prognoéze ze zafi a zaroven je zhruba polovi¢ni oproti pfedpokladanym ztratam pro
letoSni rok odhadovanym na uroveni 11 mid. USD.

Cina hodla v priib&hu 3 let investovat 100 mid. USD do Zelezniéni sité a zvysit tak délku
trati z 80 000 na 120 000 km. Za prvnich 11 mésicu roku 2009 se investice mezirocné
zvySily 0 79%.

Citigroup prodala 5,4 mld. kusu akcii za cenu 3,15 USD, coz je méné nez 3,25 USD,
které zaplatila americka vlada za svuj podil v Citi. Akcie Citigroup po zvefejnéni
parametrl Upisu oslabila o vice nez 7% na 3,2 USD. Ministerstvo financi celkem drzi
bézné akcie Citigroup v celkové objemu 25 miliard dolard. Na uvedené cené 3,15
USD/akcie je sou€asna hodnota celého podilu 7,7 miliardy akcii banky o pfiblizné 770
milionu dolart pod naklady MF, které na investici vynaloZilo.

Polsky petrolejarsky koncern PKN Orlen planuje, ze v roce 2010 da na investice vice nez
tfi miliardy zlotych (pres 18,7 mld. korun). Planované investice tak budou o necelou
miliardu zlotych (cca 6,2 mld. korun) nizSi nez letos.

Spole¢nost FedEXx, druha nejvétsi zasilatelska firma v USA, oznamila sniZeni vyhledu
zisku v nadchazejicim kvartale na 50-70 USc z plvodnich 0,84 USc na akcii. Akcie
reagovaly uvodnim poklesem o 3%.
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PriSel Cas investic do ropy a energetiky?
Pohled na sezénni vyvo_j ceny ropy a akciového sektorového
Pokud rok 2010 bude v podobném trendu indexu energy
jakO Za posledn"ch 15 Iet, pravdépodobné Dil's Seasonal Price Pattern (15-Year Average) _

jsme na zacatku etapy zvySovani ceny —
ropy —_ ViZ graf Vpravo naho‘r’.e. Leading into Summer

Vacation Driving Season

Cena ropy spadla z témér 81 USD na 74 |
USD za barel, ale vyhled na sektor je

pozitivni diky zlepSenému vyhledu ’
hospodarského oziveni pro rok 2010 L A N TR ¢ m
Statistika nam také Fika, Ze v prosinci akcie

v energetickém sektoru rostou s 60% Bog T 2o S s

30 4 e Friquinicy of Positive Retuims (Right Scale)

pravdépodobnosti. V obdobi leden az
kvéten dokonce s pravdépodobnosti 75%. o

Na pocatku prosince IEA zvySila odhad

poptavky po ropé diky Cing, na strané
nabidky dle odhadl PIRA Energy dojde k oo (e e e B
poklesu volnych kapacit o0 50% na 1,8 mil. o 2 M -
barelu. o ,
P ST L,Q:s@@} & ‘ap?‘xé @ﬁ@

Source: 1) 5 Global Research
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Trzni kapitalizace akciovych trhu

Vpravo je tabulka s pfehledem o trzni Sy SRLERS s  (Cnwy % Chg Since Jan. 04
kapitalizaci akciovych trha v jednotlivych i O onese s
zemich svéta. USA stale zUstavaji s témér o I I ::;:;‘;“* =
30% zemi ¢.1. Je to dokonce 3x tolik nez v g o e 24
v e 7 v . Germany 3.37 3.00 Taiwan 25.1
poradi druha zeme, kterou je Japonsko s Brazil Sl sigapore 2.0
0 :;‘:sitara ia = = :er‘\i::ng i
7,68%. — B =
Na pocatku roku USA drzely podil 32,75% ai 5" & 1% e -
pres rast akciovych trhil ztracely ve prospéch e o
e ’ e s X 7 Argentina 1.10 1.26 Argentina 139
jinych zemi — napfiklad Cina — skok z 5,61% afss: om  1os soin;mca 128
v, . , Sweden 0.84 1.00 Canada 11.1
na pocatku roku na soucasnych 7,27%. Singapore e R 101
Nejvétsim skokanem v rdstu je v8ak brazilsky weheimes 66 om oneaxingiom s
7 ® o v Saudi Arabia 0.77 0.70 Mexico 3.8
trh +58,2%!. Narust o vice nez 25% Malaysi o 0@ auwswa 17
. . - elgium enmar! -4.
zaznamenala Indonésie, Indie, Australie, g Mudlhrbla e
Turecko, Cina, Rusko a Taiwan. s A i Sl
I , . . Denmark Greece -12.1
Z vyspelych zemi ztratilo nejvice Japonsko —  Finiana taly 124
, . , . . Israel Switzerland -12.7
rovnych 25% trzni kapitalizace. iy il =
Greeée Japan‘ -25.2

Zdroj: Bespoke
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Farmacie a zdravotnictvi — nenapadny rust

Health Care Providers (IHF) Medical Equipment (IHI)
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Technicky vyhled na kapitalovych trzich

Americky index DOW JONES: nachazime se na kfizovatce? — shlédni video
NASDAQ -
Vyvoj USD —
Cena ZLATA —
Cena ROPY —
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http://broadcast.ino.com/education/dow1217/?campaignid=3
http://broadcast.ino.com/education/nasdaq1217/?campaignid=3
http://broadcast.ino.com/education/dollarindex1216/?campaignid=3
http://broadcast.ino.com/education/gold1216/?campaignid=3
http://broadcast.ino.com/education/crudeoil1216/?campaignid=3

Financni sektor

Podle agenturnich zprav patrné americky regulator v sou€asné dobé vyjednava s US
Treasury o mozném navyseni kreditni linky pro Fannie May a Freddi Mac. Doposud
americké ministerstvo vyclenilo a odsouhlasilo pro hypotec¢ni duo prostfedky v celkove
vySi 400 mid. USD. Beéhem roku bylo vyCerpano na zaruky cca 111,6 mid. USD.

Wells Fargo se hodla pripojit k ostatnim bankam, které jiz navrat penéz z
TARP oznamily drive.

Evropska komise schvalila restrukturalizacni plan britské bankovni skupiny Royal Bank of
Scotland. Restrukturaliza¢ni plan byl nutnou podminkou k tomu, aby RBS mohla pfijmout
statni pomoc. Royal Bank of Scotland je ze 70 procent viastnéna britskym statem.

Prezident Obama vyzval predstavitele bank, aby si uvédomili svoji odpovédnost v dobé
krize a oplatili vefejnosti jeji pomoc (pomoci myslel pijcky z fondu TARP) tim, Ze zvazi
v8echny odpovédné zpusoby, jak zvySit pujéovani malym a stfednim podnikdm.

Rakouska centralni banka zverejnila stress testy, v nichz testovala

kapitalovou vybavenost mistnich bank v souvislosti s dalSim vyvojem bankovniho trhu v
zemich stfedni a vychodni Evropy. Podle zakladniho scénare by rakouské banky meély v
pfistich dvou letech odepsat cca 10 mild. EUR Spatnych uvéru ¢&i aktiv, v

pripadé negativniho scénare az 20 mid. EUR.

Y <
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Diskonty developerskych firem

Aktualni pfehled diskontu znazornuje obrazek nize.
Index EPRA za 5D vzrostl 0 1,6% (YTD +24,1%).

Rakouské realitni investicni spoleCnosti IMMOFINANZ a IMMOEAST ve Ctvrtek oznamily
schvaleni planované fuze dozor¢i radou a predstavenstvem obou spolecnosti. Fuze by
meéla probéhnout zpétné k 30.4.2009, musi vSak byt schvalena na valnych hromadach
obou spolecnosti 75% vétsinou hlasu.

EPRA vs. DJStox x50

1 .1 ]

et 3 -g‘],gtgxx so

L - R e T
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1-o8 1V -08 Vii-o8 X -o8 109 1V oo Vil-oo X oo
Px L NAY NAV z2méma HNAV zmésa NAV zméma prémie / 5 day
XLast y008 1009 NAV 09__NAV 09 mAvaig TMAY  dickont %

1M M DEAST AG 3.76 7.3 7.1 -2.9% 7.3 2.3% 7.3 o.85% 02 g%, 41.9
ATRIUM EUROPEAN REAL ESTATE 4.47 10.7 9.2  43.5% 9.0 2.7 88 -2.5% 051 a7, 1.4
CONWERT IM M OEILIEN IN VEST SE 8.52 15.6 154 4.0m 15.6 LI 15.6 o1 055 497, 1.2
1MMOFINANZ AG 2,48 5.8 53  40.a% 5.4 2.3% 5.6 4.7% 04 i, 9.2
CATMMO INTERNATIONAL AG 5.18 12.2 1. 9.3% 103 -5.6% 9.7 -5.9% 05= 7%, 0.6
CA IMMOEILIEN ANLAGEN AG 811 18.9 182 -2.6m 182 o.1% 18.0 4.3% D4s & 4.
SPARK ASSEN 1M M OEILIEN AG 4.02 8.9 8.8 R 8.8 0,0% 7.6 43.6W oL = 0.2
ATLAS ESTATESLTD 0.75 3.7 29  -20.1% 26 41.6W 2.7 a2% 028 720, 0.0
Primadr Z.7% EX 7% 0249 % 24%

Z dwuj Bloomberg, jedmothy é spoleleo sti
Zdroj:GPPAM
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Komodity - zpravy

Americka ropa nejdfive podrazila na 74,69 dolaru za barel. Cenu nahoru vyhnalo studené
pocasi ve Spojenych statech, které s sebou pfinasi vétsi spotrebu paliva. Ke zdrazeni
prispéla i zprava, Ze iransti vojaci s tanky obsadili ropné pole v sousednim Iraku a
narokuji si ho. Pozdégji ceny ale opét klesly v zavislosti na posilujicim dolaru.

Barclays — prizkum mezi 400 ropnymi firmami ukazuje, ze pro rok 2010 se zvySi
investicni vydaje o 11% na 439 mid. USD.

Rusky lidr na trhu s ropou, spolecnost Lukoil, se u€astnil spolu s dalSimi vice nez 40
téZarskymi firmami z celého svéta dvoudenni aukce na rozvoj irackych ropnych poli.
Spolu s norskou spoleénosti Statoil ASA budou rozvijet nejcennéjsi nalezisté v této aukci
s kapacitou 12,88 miliardy barell v regionu Basra.

USA: Zasoby ropy poklesly o 3,7 mil bareltl na 332,4 mil barell, stav v lofiském roce
322,9 mil barelu a zména oproti minulému roku +9,5 mil barelu, (2,9%). Zasoby topného
oleje a destilatu klesly o 2,9 mil barelt na 164,4 mil barell, stav v loriském roce 139,1 mil
barelll a zména oproti minulému roku +25,3 mil barell, (18,2%). Zasoby benzinu rostly o
0,9 mil barelt na 217,2 mil bareld, stav v lofiském roce 206,9 mil barelll a zména oproti
minulému roku +10,3 mil bareld, (5,0%). Provoz rafinerii: 80,0% oproti 81,1% pred
tydnem.
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ar grafu — zlato, dolar, euro

V soucCasné dobe korekce ceny zlata pod S Giaze 1
taktovkou posilujiciho dolaru — ten je jiz - D
pomeérné prekoupeny a prostor pro dalSi '
jeho vyrazné posileni jiz neni.

Cena by neméla klesnout pod 1050-1060.
Je vhodné akumulovat pozice...

$GOLD (Bold - Continuous Cortract (ECD)) INDX @ StockCharts.com
18-Dec-2000 Open 1092.80 High 1116.90 Low 1026.50 Close 1112.50 Chg +13.70 (+1.25%) =
CIRSHEAD AhE3 Getting oversold on RSI |y

3-year Chart  REMEMBER -WE ARE NOT GOLDBUGS - THE ONLY THING WE CARE 110
A

BOUT IS BEING ON THE RIGHT SIDE OF THE TRADE, WHICH 50 $USD (US Dollar Indsx (EODI INGH @ StockCharts.com

W $GOLD (Daily) 1112.50 FAR WE HAVE BEEN. Many goldbugs are understandably jumping 1200 12.Deczo0g Open 77.74 High 72.14 Low 77.22 Close 77.75 Chg +0.02 (+0.02 %)+

—MA(SD) 111187 on this reaction as a “heaven sent” opportunity to climb aboard A RSI(14) 6525

- i H i A roaching critically overbo on RSI so consolidation' {=lu}
MA(200) 355 14 the gold train cheap, but we are seeing evidence that a much 1180 reaction ITkly Soon, #thouan may maKe it to 366 day m.a first. |

i yolume undef heavier correction, similar to the mid-bullmarket correction
in 1975, may be starting, not least of which is the prospect
of a big dollar raly that has already started.
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1050 -~

Us Dollar Index: 1-year Chart 1o
1000
23‘;'(550‘3‘) A Z e VWhen will they ever leam? - NEVER! The Falling Wedge pattern |
o500 e e is described as bulllsh in a classic book by Edwards & Magee
T e e o ay back in the 1940°s - but don't expect traders to waste ==
M Bme reading such StUTT when they Can sit in front of a
Q00 bank of 20 screens and not see the wood for the trees. =7
=
250 a5
FALLING WEDGE aa
The major support shown | g bul h
will arest any decline at 83
least temporanly. =2
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Itis tempting to comipare the current downtum to that

which occurred in late 2007, and conclude that we are

seeing a mid-trend reaction but there is a big difference 50
which is that the 2007 reaction followed an orderly steep

uptrend which did not not involve a beansh throwover

breakout such as we recently witnessed. 600

07T F M AMUJ J & S50 NDOBF M AMLI J ASOHNDOIFMAMIJIASOHND
= MACD(12,26,2) -1,446, 8,456, -2,902

uptrend being driven by the prospect of rate Hikes,

unwinding of $ camy trade positions and a weak euro.
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20 . consolidation/reaction likely soon. —
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l Overbought neutralized on MACD
0T F M AMUJI J A S0 NDOBF MAMLIJ ASOHNDOIFMARMLIIASOHND




Vysvetlivky

YTD
SPREAD
TED

EPRA
HUI
BSP
D

M

Y
ECB
EPS
FED
CDS

DEFLACE
DEPRECIACE

Zména od pocCatku 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

Mésic

Rok

Evropska centralni banka

Zisk na akcii

Americka centralni banka

Credit default swap, derivat mezi dvéma protistranami, kupuijici

plati ur€itou ¢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 rustu cen v ekonomice

Oslabovani mény
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Prohlaseni:

CP INVEST investi¢ni spoleénost a.s. (dale jen ,Spolegnost*) poskytuje uvedené informace jako
nazory a stanoviska specialistl, ktefi maji se Spole€nosti uzavien fadny zaméstnanecky pomeér.
Uvedené informace vSak SpoleCnost uverejnuje bez naroku na spravnost, uplnost Ci presnost
poskytovanych dat a informaci.

Veskera sdéleni, hodnoceni a zaveéry, které spolecnost poskytuje formou riznych textad, reflektu;ji
nazory autora daného textu a je tfeba s nimi pracovat vzhledem k dobé jejich zvefejnéni. VeSkera
uvedena historicka data maji pouze omezenou informacéni hodnotu. Spolecnost dale upozoriuje, ze z
historickych hodnot nelze stoprocentné predikovat nasledny stav.

Zverejnéné informace jsou poskytovany vyluéné pro informativni u€ely a nelze je povazovat za formu
reklamy, doporuceni ani zadny druh poradenstvi v oblasti finanCnich, investi¢nich, pravnich Ci
danovych zalezZitosti s tim, Ze nejsou ur¢eny jako poradenska sluzba pro uzavieni obchodu s
jakymikoliv financnimi nastroji €i zprostfedkovani sluzby jakékoliv povahy.

Osoby, jimz jsou texty urCeny, by se mély radné informovat na existenci omezeni distribuce téchto
textd v souladu s platnou legislativou.

VySe uvedeny text, v€etné jakychkoliv pfiloh, je uréen vyhradné jeho adresatim a muze obsahovat
divérné informace, pfipadné informace podléhajici ochrané dle platné legislativy.

Jakakoliv dalSi distribuce, pfipadné jina neautorizovana manipulace s timto dokumentem je zakazana.
V pfipadé, Ze jste tento text obdrzel(a) omylem, prosime o jeho okamzité smazani.
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