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Cesi se naudili investovat / str. 5
Klienti J&T Banky v roce 2017 investovali nejvice
v celé historii. Které fondy si oblibili a jakych
vynost se u nich dockali?

Tenisové hvézdy mifi do Prahy / str. 8
LetosSni program J&T Banka Prague Open
bude poradné nabity. Pfedstavi se tu vSech
sedm elitnich ceskych hracek vcetné Petry
Kvitové.

S Magnusem na festival / str. 9
Sezona festivalll zacina. Vyuzijte své Magnus
body a vyrazte do Panenského Tynce

na Aerodrome festival, ktery se letos
poradné rozrostl.

J&T Banka je ve skvélé kondici

Auditované konsolidované vysledky za lonsky rok ukazaly, ze )&T Banka

je kapitaloveé silna a po dvaceti letech existence s pevnou pozici na trhu.

V letosnim roce ji ceka vyhledavani investicnich prilezitosti a financovani
novych projektd, na coz ma pripraveno vice nez 24 miliard korun.

Hlavni financni ukazatelé

. L. Kvalitu ocenili
(IFRS, konsolidované vysledky k 31.12. 2017)

I odbornici

Uspéch a silu banky potvrzuji nejen vyborné

v mil. K¢ 12/2017 12/2016 var. abs % financni vysledky, ale také nékolik ocenént,

Bilancni suma banky 142 996 133714 9882 7% Moz ote 2017 Zulalyy sluzy o piodL ey
J&T. ,TESi nas, ze jsme kromé titulu Investice

Pokladni hotovost a pohledavky o P PP

oL P P PR roku opét obhajili prvenstvi a ziskali titul
vadi centralnim bankam a Gvérovym ) )
institucim 54 668 38 936 15732 40 % Privatni banka roku,” fika generalni reditel

. . Stépan Aser.
Cenné papiry 16 249 15 504 745 5%
Pohledavky za klienty 69109 76139 -7 030 9%

) o je oproti roku 2016 vice nez dvojnasobny nar(st.
Zavazky vuci klientum 2 Joz e Lo I K vyraznému mezirocnimu nardstu Cistého zisku
Vlastni kapital 19 476 19128 348 2% pfispél zejména rlst Cistého zisku z obchodovani,

L ktery dosahl vy3e 043 miliard korun (mezirocné
Kapitalova primérenost 15,98% 15,88% 0,10 . L )
+0,38 mld. K&). Banka tak potvrdila, ze je nejen
Cisté urokové vynosy 3725 3220 505 16 % dlouhodobym tvircem trhu pro akcie na prazské
Cisté vynosy z poplatkd a provizi 1137 1037 100 10% burze, ale jiz sedmym rokem také aktivnim tvir-
cem trhu pro aktualné vice nez tfi desitky dluho-
Cisty zisk z obchodovani 429 46 383 >100%  pisovych emisi na prazské i bratislavské burze.
Provozni vynosy 5 652 4 664 988 21%
o V roce 2017 banka na burzy uvedla celkem sedm
Provozni naklady -2308 -2231 =77 -3% - - . . .
emisi dluhopist v celkovém objemu 15,95 miliardy
Zisk za Gcetni obdobi po zdanéni 2196 953 1243 >100 % K¢. Celkovy objem emisi za lonsky rok dosahl

Grovné 18,3 miliardy K¢, kde byly umistény i emise
z roku 2016. VVibec poprvé byla mezi institucio-

,Mezi klienty i na trhu je vysoka poptavka po no-

vych investicnich prilezitostech a my chceme tuto
poptavku maximalné uspokojit,” fika Stépan Aser,

generalni feditel J&T Banky.

Zisk rostl dvojnasobné

Bilancni suma za uvedené obdobi Cinila 143,00
miliard korun, coz predstavuje mezironi nardst
74%, Cisty zisk byl ve vysi 2,2 miliardy korun, coz

nalni klienty i privatni investory umisténa emise
o celkovém objemu 200 miliond EUR.

> Pokracovani na strané 4
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Donald Trump a jeho tweety

Tweetové zpravy amerického prezidenta Donalda Trumpa jsou pro trh
nevyzpytatelné, at se tykaji zahranicni politiky, nebo domacich firem.
Nejen proto jsou analytici pro nasledujici mésice radéji obezretni.

V breznu pretrvavala na trzich zvysena volatilita, ktera se objevila jiz v Gnoru.
Na trzich se opétovné podepsal nevyzpytatelny faktor, a to tweetové zpravy
amerického prezidenta Donalda Trumpa. Tentokrat se americky prezident
oprel do zahranicni politiky a pouzil slova jako obchodni valka. Nasledovalo
uvaleni cel na nékteré vyrobky prozatim mezi USA a Cinou, hovofi se i o rizi-
ku obdobnych opatfeni mezi USA a Mexikem. Evropa by neméla byt dotcena.
Donald Trump dale negativné reagoval na obchodni praktiky Amazonu, coz
byl dalsi policek pro technologické giganty. Prvnim bylo vySetfovani Face-
booku z ddvodu zneuziti osobnich dat, které mélo byt Gdajné vyuzito pro
ovliviiovani americkych prezidentskych voleb ze strany Ruska. Tedy opétovné
spojeno s americkym prezidentem. Tyto faktory znamenaly zvySenou nervo-
zitu na akciovych trzich.

Italské Fadné parlamentni volby dle ocekavani
skoncily patem.

Volby v Italii skoncily patem

Italské fadné parlamentni volby dle oCekavani skoncily patem. Nepfijem-
nym vysledkem byl relativné velky Gspéch protestnich stran. Nicméné zadné
z hnuti, resp. spojeni, neni dostatecné silné na sestaveni nové vlady. Prezident
dal politickym stranam cas do Cervna na sestaveni funkeni vlady napfic poli-
tickym spektrem. Nelze vyloucit zadnou z variant vetné predcasnych voleb.
Trhy na vysledek voleb vyrazné nereagovaly vzhledem k tomu, Ze nedoslo

k jasnému vitézstvi protestnich stran.

Pohled na centralni banky

Evropska centralni banka dle ocekavani nezmeénila svij stavajici postoj

k ménové politice, ale k jedné zajimavé zméné v3ak prece jen doslo. Centralni
bankéfi vynechali informaci o tom, ze by se program QE mohl dale prodlou-
Zit. To bylo trhem povazovano za jestrabi vyznéni.

Fed dle o¢ekavani zvysil sazby o 25 bazickych bodd. Prvni vystoupeni Jerome
Powella jakozto nového $éfa Fedu mélo dle oCekavani jestrabi charakter.
Nicméné trh predikoval, Ze vyznéni projevu bude jeSté o néco intenzivnéjsi.
Domaci CNB dle oCekavani sazby nezvysila a $éf banky Rusnok uvedl, Ze dalsi
zvySovani sazeb vnima nejdrive ke konci letoSniho roku. ,Takovy postup trh
oCekaval od posledniho zasedani, kdy CNB pfedstavila svij vyhled na kurz
koruny k euru v nejblizSich dvou letech. Pro trh bylo toto zasedani neutralni
informaci, konstatuje hlavni ekonom J&T Banky Petr Sklenar.

Indexy v Cislech
Po Unorovém vystrizlivéni se dostaly akciové indexy ke konci mésice opétov-
né pod prodejni tlak pfedevsim kvdli avizované zméné v zahranicni politice

USA a problémech u technologickych gigant(. V konkrétnich Cislech pak
americké indexy odepsaly 2,7-3,7%. Evropa v pripadé DAXu nezUstala pozadu
a odepsala 2,7%, japonsky Nikkei odepsal 2,8 % a Sanghaj odevzdala rovnéz
2,8%. Domaci index PX se vyvijel 0 poznani Iépe a projevil se tentokrat jako
defenzivni index. Za bfezen si pripsal 0,3%.

Nejednoznacné dluhopisy

U dluhopist doslo v USA k zajimavé situaci, kdyz vynosy na kratsim konci
krivky mirné vzrostly kvli dalsimu zvySovani sazeb Fedu, vynos 2letého
dluhopisu je poprvé od podzimu 2008 na urovni 2,3%. Naopak vynosy s delsi
splatnosti klesly kvdli nervozité u rizikovych aktiv (akcie). Viynos 10letého
dluhopisu klesl 010 bazickych bodl na 2,75% a americka vynosova kfivka je
nejplossi od podzimu 2007.

Paradoxni situace nastala i u korporatnich dluhopist, kde se rizikové prémie
zvysily na ro¢ni maximum u bezpecnych dluhopist (investi¢ni rating), naopak
u rizikovych (high yield) zGstaly dal beze zmény.

V Evropé druhy mésic v fadé klesly vynosové krivky 010-20 bod0 kvdli rela-
tivné holubi¢imu vyhledu na dalsi kroky ECB. Rizikové prémie se u evropskych
dluhopist (high yield) mirné zvysily na konci brezna kv(li vyprodeji u akci.
Vyvoj dluhopist v regionu byl smiSeny, vynosy v Polsku i Madarsku mirné
klesly, naopak kratsi konec ¢eské kfivky vzrostl 0 10-20 bodd, delsi konec
z(stal beze zmény.

,Situace na dluhopisovych trzich se stava slozitéjsi. Penézni trhy a kratsi ko-
nec vynosové krivky ovliviuji kroky centralnich bank, naopak dluhopisy s delsi
splatnosti reaguji na vykyvy akciovych trhl. Varovnym signalem je i nar(st
rizikovych prémii’” fika Petr Sklenar.

Vyhled pro komodity pozitivni

Béhem bfezna komoditni trhy prosly rozdilngym vyvojem podle jednotlivych
sektord, Siroké komoditni indexy ovsem skonCily v priméru bez vétsi zmény.
Darilo se ropé (6 %), jeji cena se vratila na trovné z ledna, coz jsou soucasné
nejvyssi drovné od konce roku 2014 — Brent (70 USD), WTI (66 USD). Cené
ropy pomohly zpravy o pokracujici silné poptavce, napéti na Arabském
poloostrové a i mirné slabsi kurz dolaru. Beze zmeény z(staly drahé kovy,
které nereagovaly na dalsi zvySovani sazeb Fedu, a cena zlata se i pres vykyvy
udrzela na drovni 1325 USD/oz. Naopak mirné ztraty zaznamenaly zemé-
délské plodiny (-3 %). U technickych kovl (-=5%) pokracovala druhy mésic

v radé korekce.

,yhled pro komodity zUstava pozitivni, pokrac¢ovani rdstu globalni ekono-
miky je pozitivni hlavné pro technické kovy a energie. Drahé kovy mohou

Upozornéni / Informace a propagacni sdéleni uvedena v J&T NOVINACH nejsou analyzami investi¢nich prileZitosti ani investi¢nimi doporucenimi, nejsou ani vefejnou nabidkou

na koupi i Upis investi¢nich nastrojd ve smyslu zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd, stejné tak nepfedstavuji nabidku k nakupu Ci
prodeji investi¢nich nastrojd. Vykonnost v minulosti ani ocekavana vykonnost v budoucnosti nejsou spolehlivym ukazatelem skute¢né budouci vykonnosti. O¢ekavana budouci vy-
konnost je zaloZena na pfedpokladech, které nemusi nastat. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhodovat samostatné, a to na zakladé
nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik, jejich viastni investicni strategie a financnf situace. S investovanim je spojeno riziko kolisanf aktualni hodnoty investované ¢astky
a vynosl z ni a neni tak zarucena navratnost ¢astky plivodné investované. Pro kalkulaci ¢istého vynosu musi investor zohlednit poplatky placené dle platného ceniku. Zdanéni zavisi

na osobnich pomérech investora a mdZe se ménit. Na www.jtbank.cz jsou zvefejnény dokumenty podrobné popisujici charakter, vyhody a rizika souvisejici s produkty (prospekt, statut,
klicové informace pro investory....) a informace o pobidkach ve vztahu k poskytovanf investi¢nich sluzeb Bankou.

Vydava )&T Banka, a. s. / editor: Monika Veseld / kontakt: jtnoviny@jtbank.cz / www jtbank.cz
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reagovat na dalsi utahovani ménové politiky. Ceny komodit bude ovlivhovat
i vyvoj kurzu dolaru a sentiment na financnich trzich," uvadi Sklenar.

Vybuch Unipetrol neohrozil

Z akcii se tentokrat podivame na Unipetrol, jehoz cena se v bfeznu prakticky
nezmeénila (-0,3%, 378 KC). Ve Ctvrtek 22. bfezna doslo v aredlu v Kralupech
k vybuchu, nasledné byl odstaven distribucni terminal. VV Gtery 27. bfezna byl
provoz obnoven. Unipetrol odhadl Skodu po vybuchu na 30 mil. K& (0,17 K&
na akcii), podstatny vliv na hospodareni se neceka.

,Pripominame, ze materska PKN Orlen ovladla v Unipetrolu v dobrovolné
nabidce 94 %, kdyz cena dobrovolné nabidky byla 380 K& na akcii. Pravdépo-
dobné dojde k vytésnéni minorit a stazeni z burzy. Po dokonceni dobrovolné
nabidky, at uz s konec¢nym vytésnénim, ¢i nikoliv, tak vyrazné klesl pocet
volné obchodovanych akcii. S tim by mél byt spojen pokles aktivity na titulu.
Spolecnost zverejni své vysledky 26. dubna, nicméné vzhledem k vyse popsa-
nym faktorlim se domnivame, ze by mély mit neutralni dopad do vyvoje ceny
akcie. Podle naSeho nazoru bylo vhodné dobrovolné nabidky vyuzit," uvadi
Petr Sklenar.

Dubnové vyhledy

Analytici oCekavaji, ze nejsledovanéjsimi informacemi pfedevsim na zacatku
dubna budou stale tlaky USA na ostatni obchodni partnery v mezinarodnim
obchodé. ZhorSovani mezinarodniho situace zajisté neni dobrou informaci
pro vyhled rlstu globalni ekonomiky. Soucasné atakovani obchodnich praktik
konkrétnich spolecnosti (napf. Amazon) z Ust prezidenta USA prinasi zvysené
riziko a prodejni tlak na takovou spolecnost, resp. na cely sektor.

i
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Bernie Sanders has been treated terribly DY

Independent

Sledovanou udalosti bude rovnéz zahajeni vysledkové sezony za 1. kvartal.
Bude zajimavé pozorovat, jak si spolecnosti vedou v novém roce a jaky maji
vyhled na rok 2018. Rovnéz se bude sledovat vliv nové danové reformy v USA
na vysledky dotCenych spolecnosti. Vysledkova sezona je aktualné jednim

z faktord, ke kterym se trh upina k narovnani zvysené volatility poslednich
dni. Investori se potrebuji ujistit, ze fundamentalné jsou na tom firmy stdle
solidné.

V dubnu stihneme jeSté zasedani ECB, ale zde se nic nového neocekava.
Sazby se ménit nebudou a nové nastaveni ménové politiky rovnéz neni
ocCekavano.

Dluhopisové trhy, resp. penézni trh, jsou rovnéz faktory, které investory pre-
devsim v posledni dobé znervoziuji. VySe sazeb na penéznim trhu je nejvyse
od roku 2008. Investi¢ni domy prinaseji rlizna vysvétleni, pro¢ tomu tak je,
ale prozatim se vSichni shoduiji, ze se jedna o prechodné stadium, které by se
mélo technicky narovnat. Analytici rozhodné tuto situaci registruji a vnimayji ji
jako jeden z rizikovych faktor( nasledujiciho obdobi.

,Pro shrnuti na duben si vypUjcime zavér z minulého mési¢niku, protoze nase
obezfetnost se neméni, ba naopak se vice prohlubuje. Celkoveé jsme tedy
defenzivni i pres to, Ze se nic z fundamentu — solidni rist ekonomiky, firem,
pozitivni vliv danoveé reformy v USA — neméni, coz by méla potvrdit vysled-
kova sezona. Nicméné je patrné, ze trhy vzdy dokazou pfijit s nécim, co umi
prekvapit, viz Trump a jeho tweety," dodava Petr Sklenar. m

Pripraveno analytiky J&T Banky
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J&T Banka je ve skvélé
kondici

Pétileté dluhopisy Sazka Group i pétileté dluho-
pisy spolecnosti Emma Gamma, ktera je jednim
z akcionard Sazky, v celkovém objemu 280 milio-
nl eur jsou nejen formalné kotovany, ale i realné
obchodovany prostrednictvim bratislavské burzy
cennych papirQ.

Klienti investovali nejvice v historii

Rok 2017 byl historicky nejlepSim i z pohledu
klientskych investic. Objem majetku ve vice nez
dvou desitkach podilovych fondU J&T pro drobné

Dorad

~

Porad
A porad zac

-

ISmMe

Ci kvalifikované investory vzrostl o 6,63 miliardy
korun na 22,1 miliardy korun.

Nejvétsi zajem byl o fond J&T MONEY CZK, ktery
byl opakované v letech 2013, 2015 a 2016 vyhod-
nocen jako nejlepsi v kategorii smiSenych fondd
soutéze Fincentrum & Forbes. V roce 2017 pritahl
2,54 miliardy korun novych investic.

Zvyseny zajem byl také o fond JT BOND, ktery
ve stejné soutézi zvitézil nejen jako nejlepsi
smiSeny fond, ale i jako Investice roku 2017. Podle
organizatorl soutéze fond vyhral predevsim diky
nizké volatilité a prijatelnému tfiletému vynosu,
ktery prekrocil 5%. Objem aktiv spravovanych
fondem J&T BOND CZK smiSeny otevreny podi-

e nam dvacet let.
ISMe

Drivatni.
Orvnl.
Iname. -

lovy fond se v roce 2017 pfirGstkem o 2,12 miliardy
korun vice nez zdvojnasobil.

Banka dlouhodobé stavi na individualnim pristu-
pu, flexibilité a rychlosti. Tento pristup podpofil
Uspésny vyvoj v tvérovych obchodech. Banka
tak v lonském roce profinancovala nové projekty
v celkovém objemu 14,807 miliard korun.

Vlastni kapital

Vlastni kapital banky na konci roku 2017 cinil

19,48 miliardy K¢ a zlstava tak na Grovni roku
2016 (19,13 miliardy K¢&). Dostatecna kapitalova
vybavenost umoziuje bance i v dalSich letech rlist
a rozvoj. Kapitalova primérenost dosahla ke konci
roku Grovné1598%. m

1

Za dvacet let se toho stalo hodné. Zazitky, prilezitosti,
vyjimecni klienti i miliardové obchody.
A hodné nam toho i doslo.

Treba Ze kazdy den musime zacinat od zacatku
a nespoléhat na to, ze v€era jsme byli dobfi.
Jinak je vSe pryc.

Jsme jedina privatni banka.
Vime, Ze bez Gspéch klientl neni Gspésna ani banka.
Avime, Ze bohatstvi neni otazkou o kolik, ale o co.

O 20 let bohatsi.

www.jtbank.cz
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Celkovy objem investic v CR roste. U klientu
J&T Banky Cinil narlist 43%
V roce 2017 klienti J&T Banky investovali nejvice v celé historii. Tento trend
odpovida i ¢islim, ktera zverejnila Asociace pro kapitalovy trh (AKAT)

a jez ukazuji, Ze celkovy objem investic v CR uZ prekonava vydaje c¢eského
statniho rozpoctu.

Vydaje statniho rozpoctu na rok 2017 byly stano-
vené na 13 bilionu korun, zatimco penize, které
lidé i instituce svéfili spravctm aktiv v Ceské
republice nebo jejich prostfednictvim spravcim
aktiv v zahranici, pfesahly ¢astku 1,38 bilionu
korun.

.Nejde o nic vyjimecného. Ve vyspélych statech
dokonce Uspory prekonavaji i hruby domaci
produkt. Ten je v Cesku zhruba na 3,6 nasobku
rozpoctovych vydajd, takze mame co dohanét,”
prohlasil predseda AKAT Jan D. Kabelka. | tak
rGst aktiv, které jak fyzické, tak pravnické osoby
fondlm svéruji, ukazuje, jak ceska spole¢nost

bohatne. A také, Ze lidé se stéle vice uci o své
penize starat.

Nejvice novych investic plynulo do fondd smi-
Senych, v mensi mife pak do fondd akciovych

a nemovitostnich. V poklesu naopak pokracovaly
fondy zameérené na penézni trh a dliuhopisy.

Zajem zvy3uje divéra

Objem majetku ve fondech pro drobné investory
a fondech pro kvalifikované investory pod J&T
Investi¢ni spolecnosti a spolecnosti ATLANTIK
financni trhy mezirocné vzrostl o 6,63 miliardy
K&, coZ predstavovalo nardist 0 43,0% a historicky

483,5 miliard K¢

Tolik maji nasporeno do-
macnosti a instituce v do-
macich a zahranic¢nich
fondech kolektivniho inves-
tovani nabizenych v Ceské
republice.

12,41%

Mezirocni narlst investic
v CR v roce 2017.

rekord. ,Za timto Gspéchem stoji divéra v nase

fondy, které stale vice klientl vyuziva misto pfi-
mych investic do cennych papird,” fika generalni
feditel J&T Banky Stépan Aser.

Fonddm J&T Banky se vede vyborné

Portfolio fondl nabizenych J&T Bankou je dosta-
tecné Siroké, aby si investori vybrali nejvhodnéjsi

kombinaci vynosu a kolisavosti investice. Od kon-
zervativniho az po agresivné zaméreny fond.

Fondy J&T Money a J&T Bond jsou idealnim
nastavenim atraktivniho vynosu a malé kolisa-
vosti. PFevazuji v nich podnikové dluhopisy, jejichz
aranzérem je J&T Banka. J&T Money vloni pfitahl
2,54 miliardy K& novych investic a jeho vynos

od zaloZeni aktualné ¢ini 441 % p. a. Do fondu
J&T Bond pribyly 2,2 miliardy K¢, a od zalozeni si
pripisuje dokonce 511% p. a.

Fondu kvalifikovanych investor( J&T High Yield
MM CZK, ktery stavajicim klientdm v roce 2017
vydélal 5,03 %, investori noveé sverili 1,65 miliardy
KE. Oblibé se tésila také zatim posledni novinka
v nabidce — fondy urcené pro pravidelné investo-
vani a tvorbu budoucich rezerv J&T LIFE, u nichz
si mUZe zajemce vybrat doporuceny horizont

v délce 10,15 nebo 20 let. m
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Jedeme dolu...

Poslednich deset dni na akciovych trzich nam
opét ukazalo, jaké to je, kdyz tyto trhy frci dold.
V anoru jsme si to zazili hned na zacatku, ale
pomerneé rychlé uklidnéni dalo na pesimismus
opét zapomenout. Tentokrat na trhy nastoupily

dalsi obavy.

Misto sledovani trokovych sazeb ¢i inflace se
nam rozhorela obava o rostouci protekcionismus,
v médiich se mluvi doslova o obchodni vélce. Cla
uvalena na vyrobce oceli a hliniku mimo USA
(poté zmirnéna jesté mimo Kanadu, Mexiko a Ev-
ropu) to vse jen nacala. Vyhrozovani vzajemné
tim, co si kdo udéla, je pro trhy horsi, nez kdyby
doslo k zavedeni néceho konkrétniho. Dlivodem
je totiz nejistota, co nakonec bude nebo nebude
provedeno, a to investofi nemaji radi. Kdyz se
potom pridal skandal kolem Facebooku okolo
dat vyuzivanych poradenskou firmou Cambridge
Analytica pfed volbami, rozjel se vyprodej na Fa-
cebooku, coZ strhlo ostatni velké technologické
tituly a poté zbytek trhu.

Témér vsechny trhy jsou jiz od zacatku roku 2018
v minusu, evropské akcie si dokonce pfipisuji
opravdu osklivé hodnoty za necelé tfi mésice ob-
chodovani. Pokles trhii opét sméfuje z americkych
trhd, tak jako tomu byva vétsinou, a preléva se
nam dale. Kombinace protekcionismu, skandalu
Facebooku a rlistu sazeb neni zrovna koktejl,

na kterém by si akciovi investofi radi pochutnavali.

Americké pfilezitosti

Kazda korekce ale pFinasi i zajimavé prileZitosti.

Je dobré sledovat akcie Appplu, nyni jiz opét pod
165 dolary, coz mi z dlouhodobého hlediska pfijde
zajimava cena. Pokud bude dale klesat, posilim
vahu Applu v portfoliu a doberu zpét, co jsem vyse
prodal. Taky konec $ance Qualcommu na prevzeti
Broadcomem poslalo akcie Qualcommu do kolen,
i to mlzZe byt z mého pohledu zajimava investicni
prileZitost.

V ramci zaplavy vyprodejl poslaly trhy dolt

i Alcou, producent hliniku chranény Trumpovym
ochranarskym vynosem mi na drovnich pod

45 dolar( prijde také jako zajimavy titul. Velmi
diskutovany General Electric po vzdoru na 14 USD
nakonec pod tihou trhu dale oslabil a nyni jsme
jen lehce nad 13 dolary. Pres vSechny negativni
zpravy ohledné mozného zruseni dividendy Ci
vyfazeni z indexu by pravé GE mohlo z Trumpovy
politiky relativné profitovat. Postupnymi nakupy
se proto snazim si vybudovat néjakou pozici, ktera
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by byla do budoucna prosté zajimava. Pravda,
zatim to rozhodné pfinasi daleko vice bolesti
nez radosti, ale tak to byva, trh da malokdy néco
,zadarmo".

Nehezké evropské hodnoty

Evropské trhy odepisuji az opravdu nehezké hod-
noty, némecky DAX je od zacatku roku 2018 témér
—-8% a veskeré zisky za uplynulych 12 mésicl uz
odevzdal.

Daimler ziskal nejvétsiho nového akcionare z Ciny
(vlastnik Geely ma témér10 %), tim si otvira daleko
vyrazngji cestu k ¢inskym zakaznikdm a mize tam
ostatnim prémiovym automobilkam sakra zatapét.
KdyZ si k tomu pfidame pokles k 66 eurdim, resp.
lehce pod, P/E na 6,7 a blizici se dividendu 3,65 eur
na akcii, nemohl jsem to nechat bez povsimnuti

a Daimler znovu do portfolia nakoupil.

RWE a E.ON to daly dohromady

Némecky trh viak tento mésic povzbudila jedna
vyznamna transakce. Energeticti giganti RWE

a E.ON se totiZ vlastné vzajemné propojili.

Na RWE jsme upozoriovali, Ze jeho podil v obno-
vitelnych zdrojich vy¢lenény do Innogy je takovym
zlatym vajickem RWE. Nakonec E.ON prevezme
tuto spolecnost za 40 mld. EUR (vy3e, nez jsme
Cekali), naopak RWE za to ziska az 17 % podil

v E.ONu, ¢imz si vlastné kupuje budoucnost.

V RWE plvodné z(staly pouze ,Spinavé elek-
trarny”, takto ziskava podil na jednom z nejvét-
Sich hracd v obnovitelnych zdrojich a zarover

v distribuci, ktera je nyni vyrazné vyse cenéna nez
produkce elektfiny samotné. K tomu se na né-
meckém trhu vlastné ze dvou konkurent( stavaji
kamaradi, ktefi maji prospéch ze sebe navzajem.
To by mohlo dle mého soudu posunout ceny
elektfiny v Némecku také trochu smérem vyse.
Transakce jesté podléha schvaleni némeckého
antimonopolniho Gfadu, ale kdyZ vezmeme

v Uvahu pochvalu i od némecké kancléfky, myslim,
Ze to nakonec projde. RWE jsme drZeli pfed ozna-
menim transakce a po rlstu k 20 eurlim jsme
poredukovali tfetinu pozice, zbytek nadale
drzime, protoZe se domnivame, Ze se do ceny
RWE transakce jeSté nepropsala piné.

Bankovni ozivovani

Také na evropskych bankach neni z mého po-
hledu nijak zasadné draho, takova BNP Paribas
pod 60 EUR, kdo by to byl na zacatku letosSniho
roku fekl. Pravé bankovni sektor by v Evropé mohl
z ro¢niho vyhledu diky postupnému ukoncova-

ni QE a poté pfesunu sazeb v Evropé alespon

do mirného plusu zazit urcité ozivovani.

Rozdéleni CEZu stéle ve hie

Na domécim trhu je rusno predevsim okolo CEZu,
kde se nadale debatuje o jeho mozném rozdéleni.
Transakce v Némecku jasné ukazuje, ze tento
splitting smysl ma a zveda atraktivitu jednotlivych
company v sektoru i za cenu opétovné integrace
nékterych casti. Ale zvednuti hodnoty firmy ak-
cionardm je z toho jednoznacné. Tak jednoznac¢na
vsak neni situace v CEZu, kde se v jeden den vyja-
dfi Feditel CEZu pan Benes, Ze je za tuto transakdi,
resp. vidi tam vyraznou pfidanou hodnotu, aby

se v jinych médiich vyjadfil ministr prdmyslu

a obchodu, Ze mu to Zadny smysl nedava a ze ma
od CEZu k tomu malo podklad(. To opét jen Zivi
situaci, kdy si musime myslet, Ze viastné leva ruka
nevi, co déla prava, Ze si kazdy jede sv(ij pisecek
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a majetek akcionard (a to je stat majoritni ak-
ciondaf a ministfi by méli mit sakra zajem na rlistu
majetku CEZu) nékteré lidi vibec nezajima.
Pomérné smutna realita Ceské republiky v roce
2018. Asi nejlepsi by bylo pustit do CEZu néjaké-
ho silngjsiho privatniho viastnika (pficemz stat

by si mohl ponechat majoritu), ktery by dohlizel
na efektivni fungovani company jako takové.

Cina uz neni ve hfe

Vyraznéjsi korekci zaznamenalo i CETV, a to

k 85 korunam, kdyz je asi jasné, ze ¢inska CEFC se
pokusu ziskat TV Nova Ucastnit nebude, nebot se
bude nyni soustfedit na jiné dileZit&jsi véci. Pfesto
mi cena na Urovni 85K¢ jiz i na tomto titulu pfijde
velmi zajimava - na long, aby bylo jasno.

Cash se ted hodi

Celkoveé tedy jedeme z kopecka a nemusi byt
vSemu poklesu konec, ale pravé na toto jsem
upozornoval v predchozich komentarich, proto
je dobré drZet cash, kterou mdZzeme pouZit

k zajimavym dokupm. Navic v poslednich dnech
akciové trhy opravdu klesaly vyrazné, a tak i néja-
ka kratkodoba akcicka mudze stat za to. Nic nejde
jen jednim smérem... Hodné Stésti!

Michal Semotan
Portfolio manazer
J&T Investicni spolecnost

Nejvétsi hedge fondy svéta

Jednoducha otazka, kdo je nejvéetsi investicni fond v jednotlivych zemich,

ma pro mnohé necekanou odpovéd. Stale Castéji je to centralni banka. To
je protiklad toho, co o centralni bance piSou vsechny u¢ebnice monetarni
politiky ¢i makroekonomie.

Teoreticky cilem centralni banky neni vytvaret
zisk, akceptovanou vyjimkou byl zisk v ddsledku
emise penéz, tzv. razebné. Lapidarné Feceno, je
to vynos z tisknuti bankovek, které maji vyrobni
naklady nizsi, nez je jejich nominalni hodnota.
Ovsem praxe je barevnéjsi.

Napred bilance centralnich bank nafoukly nestan-
dardni operace. Dalsi novinkou se stalo, ze centralni
banky ve svych rezervach nedrzi jen zlato a statni
dluhopisy, ale stale vice i akcie a firemni dluhopisy.

Svycarska centralni banka (SNB) drzi 21% v3ech
svych rezerv v akciich, coz predstavuje portfolio

v objemu 166 miliard Svycarskych frankd (cca 3 600
mid. korun). Pozice SNB v americkych akciich dosa-
huje 97 mid. dolar( (cca 1800 mid. korun) a realné
vlastni 0,3% veSkerého amerického akciové trhu.
SNB neinvestuje jen v USA, ale ve své bilanci drzi
akcie 6 600 rliznych firem z celého svéta.

Pro srovnani - jeden z nejvétsich Svycarskych
hedge fond( LGT Capital Partners spravuje aktiva

v objemu 11 miliard dolard. To i domaci CNB
pfiznala, Ze jen jeji akciové portfolio na konci roku
bylo 12,5 miliardy dolard (cca 275 mid. korun).

Petr Sklenar
Hlavni ekonom
J&T Banky
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Svétové tenisové
hvézdy opét miri

do Prahy

Seznam prihlasenych hracek

na prazsky turnaj WTA ukazuije,

ze bude pro Ceského fanouska
poradné nabity. Na J&T Banka
Prague Open se predstavi vsech
sedm elitnich ceskych hracek
vcetné Petry Kvitové. Nejvetsi cesky

tenisovy turnaj probéhne 30. dubna
do 5. kvétna.

Zraky divak( se budou jisté upirat na ceské hvézdy. Karolina Pliskova se bude
znovu v pozici nasazené jednicky snazit odcinit lonské zavahani z prvniho
kola. O trofej bude chtit zabojovat i Petra Kvitova, ktera se na prazském WTA
turnaji predstavi poprvé. Jeji posledni start ve Stromovce, ve kterém dosla az
do findle, se datuje do roku 2011. To se jeSté bojovalo o body na podniku nizsi
kategorie.

Ucast Kvitové uz byla na spadnuti v lonském roce. Organizatofi planovali
opétovné navyseni dotace, aby mohlo na Sparté startovat vice hracek elitni
desitky. Napadeni Kvitové a nasledné zranéni vsak tyto plany zhatilo, a tak

tenisovém turnaji v Ceské republice az letos.

Mezi prvnimi tfemi nasazenymi navic bude Kvitova v ryze Ceské spolecnosti.
Pliskovou s Kvitovou doplni Barbora Strycova, chybét nebude ani Lucie Sa-
fafova nebo Cerstva ¢lenka elitni padesatky Markéta Vondrousova. O cenné
body se bude znovu rvat i Katerina Siniakova, ktera loni dosla s Lucii Hradec-
kou do findle Ctyrhry.

A jak si povede Kristyna Pliskova? Dvojce Karoliny bude obhajovat velkou
porci bodd za lofiské findle. Z elitni stovky v listu Ce3ek tak chybf jedina.

Do hlavni soutéZe prazského WTA turnaje ma realnou $anci naskocit i Denisa
Allertova (99.), zatim je vSak druha pod carou.

,T83I mé&, Ze nas turnaj je stale popularnéjsi a diky Gspésnym uplynulym ro¢ni-
kdim se pfihlasila kompletni eska Spicka. Divaci tak na Sparté v hlavni soutézi
uvidi minimalné sedm domacich hracek. Hlavnim lakadlem budou dvé nase
fedcupové reprezentantky z prvni svétové desitky Karolina Pliskova a Petra
Kvitova. Navzdory kvalité pavouka soutéze z(istava vstup do arealu Sparty

s vyjimkou finale volny, vytéZek ze vstupného na finale vénujeme na charita-
tivni Ucely," Fika Feditelka turnaje J&T Banka Prague Open Petra Cernoskova.

8 )&T BANKA NOVINY

J&T Banka Prague Open

Hlavni soutéz odstartuje 30. dubna. Do arealu bude po cely tyden volny
vstup s vyjimkou finalového zapasu. Predprodej vstupenek na sobotni
finale (5. kvétna) zacina na strankach Ticketportal 11. dubna. J&T Banka

je generalnim partnerem turnaje. Program turnaje mdzete sledovat na

ww.jtbopen.cz.

Ani zapasy zahranicnich hracek rozhodné nudit nebudou. Jiz tradi¢ni Gcast-
nici je Samantha Stosurova. Byvala svétova Ctyrka a deblova jednicka se
na turnaji WTA v hlavnim mésté Ceské republiky ukaze uz potfeti.

Pocta tenisové legendé

Na prazském tenisovém turnaji ucti poradatelé a zastupci organizace WTA
pamatku loni zesnulé Jany Novotné, proto do hlavniho mésta zavita také
Martina Navratilova, ktera preda rodicim Novotné pred sobotnim finale
upominkovy pfedmét a prsten za uvedeni hracky do Siné slavy ITF. m
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S Magnusem na festival

Aerodrome festival, ktery se uskutecni od

28. do 30. Cervna, vstupuje do svého patého
rocniku s nevidaneé silnym programem

a fadou novinek. Rozroste se do poctu dni

| podii, nabidne jesteé vice zahranicnich hvézd
a multizanrovy rozmer. A vy muzete byt diky

klubu Magnus u toho.

Po lofiském rocniku s Linkin Park v Cele, ktery uved|

jak zastupce rockové, tak i hip hopové a popové
scény, se zanrové spektrum Aerodrome festivalu
letos jesté rozsifi. Poradatelé timto podnikaji prvni
krok smérem k akcim zahrani¢niho formatu, kde
Zanr nehraje roli a na jednom pédiu se stfidaji
zastupci zcela odlisnych hudebnich styld.

Program festivalu se proto letos rozroste do tfi
dnd a bude probihat na dvou pédiich. Oproti lofi-
skym Sesti G¢inkujicim se letos pfiznivci Aerodro-
mu mohou tésit na dvaatficet vystupujicich!

Téste se...

Prvni scéné, ktera bude vénovana zastupcdim
popvy, indie, hip hopu a elektroniky, bude vévodit
jedna z nejpopularnéjsich zpévacek soucasnosti
Lana Del Rey, industrialni ikona Nine Inch Nails
a rapové hvézdy Macklemore a Wiz Khalifa.

PFiznivclm rocku, metalu a hardcoru bude véno-

vano druhé podium, jehoZ program nabidne tak

zvucna jména jako Limp Bizkit, Parkway Drive,
Stone Sour, Body Count Feat. Ice-T, Bullet for My
Valentine, Hollywood Undead a mnoho dalsich.
Cely program najdete na www.aerodrome.cz.

Z Prahy do Panenského Tynce

Nové také festival opusti Prahu a pfesune se

na letisté v Panenském Tynci, které pfinasi dvé
nesporné vyhody — program nebude limitovan
vyhlaskou no¢niho klidu a miZe tak probihat az
do ¢asnych rannich hodin a zaroven navstévni-
k&m umoZzni kempovani v arealu festivalu.

Vstupné na 1 nebo na 3 dny

Nechte starosti vsednich dni doma, vyuzijte své
Magnus body a vyrazte na Aerodrome na jeden
nebo tfi dny. Jednodenni vstupné pro 1 0sobu

v hodnoté 1690 K¢ ziskate se slevou 12,7%, a to
za 5900 bodu. Tridenni vstupenku pro 1 0sobu

v hodnoté 3 490 K¢ mlzete mit dokonce se slevou

29.1% za 9 900 bodl. m

Vyuzijte
své Magnus
body naplno

Nedélni brunch
v Buddha Baru

Tak jak je to bézné v zahranici, na brunch
chodi vétSinou cela rodina nebo skupina pra-
tel vCetné déti. V Buddha Baru pod vedenim
$éfkuchare Lukase Zelechovského najdete
oblibenou asijskou kuchyni v kombinaci se
snidafovou klasikou. Kromé klasiky mizete
ochutnat treba i hovézi burger, hovézi

wok s thajskou bazalkou, zluté kureci kari,
grilovana zebirka a mnoho dalSiho. Nedélni
brunch pro 1 osobu v hodnoté 990 K& ziskate
se slevou 15% za 3 366 bodu.

Vybérova vina Kolby

Do sady je mozné zaradit 6 lahvi stejného
vina z téchto uvedenych vin: Cabernet Sau-
vignon 2013, pozdni sbér, suché, Modry Por-
tugal 2013, pozdni sbér, suché, Ryzlink vlassky
2010, pozdni sbér, polosuché, Ryzlink rynsky
2015, pozdni sbér, polosuché, Chardonnay
2013, pozdni sbér, suché a Sauvignon 2015,
vybér z hrozn(, polosladké. Voucher na sadu
6 stejnych lahvi vin Kolby (vCetné ceny za do-
pravu) v plvodni hodnoté 1732 KE obdrZite se
slevou 24 % jen za 5 264 bodu.

Bezdratova sluchatka
Creative outlier Sports je dvojice vysoce
vykonnych bezdratovych sluchatek do usi,
které z(stavaji bezpec¢né a pohodIné v usich,
i kdyz vase cviceni jde do tuhého. Voucher
na sluchatka v modré barvé v plivodni
hodnoté 1656 KE ziskate se slevou 5%,

a to za 6 293 bodd.

Aktualni nabidky a vice informaci
o klubu na: www.jtbank.cz/klub-magnus

J&T BANKA NOVINY 9



[ 4p018

7 X

pfedstavuje -« |

Mata Collishawa

Rudolfin S T

Vystava Mat Collishaw. Standing Water

je projektem, ktery bezezbytku napliuje

ideu jedné podstatné a soustavné rozvijené
dramaturgickeé linie Galerie Rudolfinum sledujici
hluboké a inspirujici vazby souc¢asného umeni

s historii a déjinami umeéni. Expozici mizete

navstivit az do 8. Cervence. J&T Banka je jejim

generalnim partnerem.

Byt prislusnikem skupiny zvané YBAs, Young
British Artists, v prvni poloviné 90. let znamenalo
byt soucasti uméleckého gangu, ktery zasadnim
zplsobem prispél k prosazeni britského umeéni
na svétoveé scéné. Mat Collishaw patfil k jadru
této skupiny.

Své prvni dilo, kterym se proslavil — Bullet Hole,
vystavil na Frieze v roce 1988, na vystave, kterou
zorganizoval jeho blizky pfitel Damien Hirst. Dilo
bylo brutalni, obrovské, v tom nejlepSim pripadé
podle kritik(i odkazovalo k nabozenskému echu
motivu nevéficiho Tomase, v horsim pfipadé
vyvolavalo sexualné podbarvené predstavy. Cela
skupina produkovala uméni postavené na ho-
roru, Soku, skandalu, tedy postupech, které mély
paralelu, ale také oporu v tabloidech, denicich

s velkymi titulky. Malokdo si ale v té dobé vsiml,
ze jejich tvorba méla hlubsi a vaznéjsi vyznam.

Postupem doby ti, ktefi vydrzeli, zvaznéli, jejich

dila zvnitfnéla, zameérna kontroverze byla po dva-
ceti letech soucasti uméni establishmentu, tedy
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naprosto nezajimava, cesty se rozpojily, kazdy
hledal své vlastni téma.

Vysoké a nizké

Prazska vystava Mata Collishawa (1966) s pfi-
znacnym nazvem Stojaté vody je uvedena témér
profétickou a zaroven programovou fotografii,
autoportrétem nazvanym Narcissus z roku 1990,
kde mlady umélec lezi v bahné na londynskeé ulici
a s jistou ironickou nadsazkou zalibné sledu-

je svou tvar ve $pinavé louzi. Vysoké a nizkeé,
efemérné vznesené a bahnita $pina, bezvychodné
bezcasi zmaru a odkaz na starovékou baji. S jistou
nadsazkou se pravé v tomto ramci konzistentné
a soustavné odvijela Collishawova umélecka dra-
ha, na niz vykonal jiz velmi dlouhou cestu.

,Pro vystavu v Galerii Rudolfinum byl vybran,

s nékolika malo vyjimkami, prifez tvorbou dnes
témeér dvaapadesatiletého umélce za poslednich
priblizné deset let. Dlraz byl poloZen na obsaho-
vou a formalni vazbu s uménim minulosti. Zplsob
artikulace témat je patrné nejlépe vyjadren me-

taforou prekracovani prahu mezi realnym svétem
a podivnym snem. Podnéty z minulosti jsou vybi-
rany s jemnou senzitivitou, s neomylnou citlivosti
pro jejich specificky vyhrocené, hranicni kvality.
Smeéruji k bodu stfetu mezi krasou a hororem,
mezi zafivym svétlem a nekonenou temnotou,
jsou to dila, u nichZ citime, Ze staci jen velmi malo
a mohou se promeénit ve sv{j pravy opak, fika
kurator Petr Nedoma.

Vystava Mat Collishaw. Standing Water sleduje
hluboké a inspirujici vazby souc¢asného umeéni

s historii, s d&jinami uméni. Z britskych umélcd, kteff
v Rudolfinu v posledni dobé vystavovali, bychom

do této linie mohli zaradit bratry Chapmanovy,
Geda Quinna, Ragiba Shaw, Glenna Browna a dalsi.

A néco navic

K vystavé bude v kvétnu vydan katalog se stéZejni
esejf kuratora vystavy Petra Nedomy a rozho-
vorem Otty Urbana, kuratora Narodni galerie,

s umélcem. Kromé reprodukci vsech vystavenych
dél zde budou i zabéry z instalace celé vystavy.

V pribéhu kvétna se k vystavé otevre také
ARTPARK v nové podobé€, tematicky orientované
na praci Mata Collishawa. Nabidne mimo jiné

i vhled do animacnich technik a novych mé-

dif, které umélec pouZiva a které interaktivnim
zpUsobem priblizi jeho praci i tém nejmensim
navstévnikdm. m

Mat Collishaw.
Standing Water
Galerie Rudolfinum
10.4. — 8.7.2018
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Kousek Berlina v Praze

V poloviné brezna probéhl prvni rocnik
spolecného projektu prazskych galerii pod
nazvem Berlinsky model 2018. Nékolik
soukromych galerii i nekomercnich vystavnich
instituci pozvalo do svych prostor kolegy

z Berlina, aby zde pripravili vystavy souvisejici
s jejich domovskym programem.

Hunt Kastner a Arratia Beer: Holly Hend

Zahajeni akce, které kromé vernisazi vystav ob-
sahovalo i pfednasky, prezentace a performance,
bylo sice soustfedéné do jednoho vikendu, hlavni
vystavy je ale stale mozné navstivit az do zacatku
kvétna. Kolaborativni projekt je zamyslen jako
pravidelna kulturni udalost propojujici Prahu

s evropskymi uméleckymi scénami a bude kazdy
rok zaméren na jiné zahrani¢ni mésto.

Kdo se predstavi

Lucie Drdova ve spolupraci s Galerii Thomas
Fisher pfipravila autorskou vystavu mladého né-
meckého umélce Sebastiana Stumpfa, jehoz prace
se pohybuje na pomezi performance, videoartu

a fotografie.

Hunt Kastner spolecné s galerii Arratia Beer
vystavuje dila tfi umélcd, Holly Hendryové, Anny
Virnichové a Pabla Rasgada, zamérujicich se

na materialitu a zkoumanf limitd galerijniho
prostoru.

Galerie Polansky a Exile prizvaly kuratorku Marlies
Wirthovou (MAK Viden) a sestavily rozsahlou
skupinovou vystavu, ktera je rozdélena do pro-
stor obou galerii a probiha tedy paralelné v Praze
i v Berliné. Pod nazvem Dead End Galaxies se

v prazské casti pfedstavuje devet umélcl: Bitsy
Knoxova, Christophe de Rohan Chabot, Erik Nied-
ling, Jura Shust, Pakui Hardware, Patrick Fabian
Panetta, Paul Sochacki, Sarah Pichlkostnerova

a Sarah Schonfeldova. m

Polansky Gallery

Filip Polansky zalozil svoji Polansky Gallery
v roce 2012. V Praze galerie sidli na Letné
v blizkosti Veletrzniho palace, kde kromé
hlavniho vystavniho prostoru provozuje

i mensi project space zameéreny predevsim
na nejmladsi generaci umélcd.

Na podzim 2017 galerie predstavila prostor
na svoji druhé adrese v Brng, kde po site-
-specific instalaci Kristofa Kintery a nasledné
rekonstrukci zac¢ne od dubna ostry provoz
zahajeny vystavou newyorkského umélce
Micaha Hesseho.

Galerie nyni zastupuje deset umélct

a dlouhodobé systematicky podporuje vyvoj
jejich kariéry. Vybér umélcl je mezinarodni,
zahrnuje jak mladé, tak etablované autory
pracujici s riznymi médii. Patif mezi né napr.
laureati Ceny Jindficha Chalupeckého Vladi-
mir Houdek, Roman Stétina a Martin Kohout
nebo zavedena jména jako Milena Dopitova
a Kristof Kintera.
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