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VYKONNOST HLAVNICH INDEXU

Brasil BOVESPA
10,77 % / 15,03 %

*Prvni Udaj znaci vykonnost za dané obdobi, druhy od zacdtku roku

KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZiCH
4Q2018

Svétové akciové trhy v poslednim kvartdle ztratily 14 % po tom, co
trhy zaznamenaly jeden z nejhorsich zdvéra roku v historii. Japonské
akcie odepsaly 17 %, americké 14 % a evropské 12 %; nejmensi
propad zaznamenaly rozvijejici se trhy, kdyz ztratily ,jen” 8 %. V USA
se mezi odvétvimi o propad nejvice postaraly energetické firmy

(-24 %), informacni technologie (-18 %) a pramyslové podniky

(-14 %) v kladnych ¢islech zdstaly pouze defenzivni utility (1 %, napr.
dodavatelé vody a energii). Situace na chvostu vykonnosti sektort
byla podobnd iv Evropé, ale na Starém kontinentu se utilitdm darilo
vyrazné épe (+8 %) a navic v kladném zUstal i sektor komunikaci

(1 %). Mezi nejvykonnéjsi evropské akcie ve ctvrtém kvartdlu

se zaradily Enel (14 %), Ahold (12 %) a Iberdola (11 %). Italské
energetické firmé Enel pomohl pozitivni vyhled na zisky a vyssi
pravdépodobnost dividend v pristich letech, holandskému fetézci
Ahold zase vyssi prodeje v USA a Iberdola se dostala na ro¢ni
maximum po zvyseni investi¢niho doporuceni od Bank of America.
Trzni volatilita se ve ¢tvrtém kvartdle priblizné zdvojndsobila

z 12 bodd na 25 bodd, v pribéhu prosince se dokonce vysplhala
nad 35 bodU - v dobé, kdy dochdzelo k nejvétsim propadam.

MENOVE TRHY

Ctvrty kvartdl byl ve znameni posilovani dolaru, kdyz index méfici
vykonnost dolaru proti kosi hlavnich mén vzrostl o 1,1 %. Dolar proti
euru zakondil rok na 1,147 USD za EUR, ale v listopadu se dolar
dostal az na hodnotu 1,12 USD za EUR. Podobné i ¢eskd koruna
oslabila proti dolaru na 22,43 CZK za USD, ale koruna posilila proti
euru na 25,72 CZK za EUR z 25,77 CZK za EUR. Ceskd ndrodni
banka v listopadu zvysila zdkladni repo sazbu na 1,75 % z 1,50 %.
Vyjadreni ¢lend bankovni rady od posledniho jedndni vsak analytici
hodnoti jako holubici, tedy pravdépodobnost dalsiho zvysovani
sazeb by se mohla snizit. Po sérii zvysovani v lorském roce bude
letos tempo utahovdani ménové politiky mnohem mirnéjsi a podle
expertnich odhadd bychom se letos mohli doc¢kat jednoho nebo

-10,47 % / -8,50 %

DJ Eurostoxx 50

-11,70% /-14,3 a

Allianz ()

HANG SENG (Cina)
-6,99%/-13,61%

Russian RTS index
-1035%/-742%

NIKKEI 225 (Japonsko)
-17,02 % / -12,08 %

dvou zvyseni sazeb. Kurz ¢inského juanu k dolaru sice v prabéhu
Ctvrtleti vzrostl na 6,9 juanu za dolar, ale prosinec zakondil na
hodnoté 6,87, tedy témér na stejné Urovni jako na konci z4fi.

CESKA REPUBLIKA

Ceské HDP v tretim kvartdle vzrostlo o 2,4 %, podobné jako o obdobi
drive. Investice prispély mezirocnim rdstem 9 % a jejich rozlozeni bylo
opét relativné rovhomérné mezi jednotlivymi segmenty. Meziro¢ni
rlst domdci spotreby zlstal na 3 %, ale napriklad kategorie zbozi's
delsi Zivotnosti vzrostla o 6 %. Domdci spotreba je stdle podporovéna
prehrfdtym pracovnim trhem, kdyz nezaméstnanost v listopadu
dosdhla 2,8 % a nedostatek zaméstnancd je podle analytikl nejvétsi
prekdzkou pro rozvoj firem. Mzdy v mezirocnim srovndni vzrostly
08,5 % diky rustu platl ve verejné, ale i v soukromé sfére. Inflace v
poslednich dvou mésicich roku 2018 dosdhla shodné 2 %, coz je sice
méné nez ocekdvala CNB, ale jednim z diivod je pokles ceny ropy —
to ale spadd do externich vlive, které pro cilovani inflace CNB bere s
rezervou. Primyslovd vyroba v listopadu meziroéné mirné zpomalila
na 4,8 %z 6,7 %o mésic drive.

EVROPA

HDP Eurozony ve tretim kvartdle ne¢ekané zpomalilo mezirocni rlst
na 1,6 % z predchozich 2,2 %, predevsim kvdli vyrobctim aut, kteri
zdpasi s novymi ekologickymi limity a nedostatkem kvalifikované
pracovni sily. Pramyslovd produkce v listopadu navic meziro¢né
poklesla o 3,3 %. | presto v ndsledujicim obdobi by se podle ECB mél
rlst znovu zvysit z titulu stéle uvolnéné ménové politiky, ke které se
mirné priddva i fiskdlni podpora. Podle odhadu ECB se rlst HDP

v Eurozéné béhem ndsledujicich tfech let zpomaliz 1,9 % v 2018
(odhad ECB) na 1,5 % v 2021 — mezi hlavnimi ¢initeli je rostouci
nedostatek zaméstnancl v nékterych zemich a utazeni uvolnéné
ménové politiky. ECB sice ukondila program odkupu dluhopist v
prosinci podle pldnu, ale trzni data stdle implikuji pravdépodobnost
zvyseni sazby ECB na konci roku 2019 pouze na 42 %. Inflace v
poslednim kvartdlu poklesla z 2,2 % na 1,6 % v prosinci, zatimco
jadrovd inflace zUstala v prosinci na hodnoté 1 %.



Meziro¢ni tempo rlstu HDP Spojenych statl ve tretim kvartdle
zrychlilo na 3 % a pokracuje tak v dlouhé sérii Ctvrtleti se zrychlujicim
se tempem. Naopak mezikvartélni tempo rastu HDP se ve tretim
kvartdle zlomilo a po 4,2 % ve druhém kvartdle ve tretim Ctvrtleti HDP
vzrostlo 0 3,4 % - coz je ovsem stdle velmi slusné ¢islo. Na zacdtku
roku 2019 doslo k omezeni ¢innosti vliddnich instituci, kvali neshoddm
republikdnd s demokraty, ktefi si vzdjemné blokuji navyseni
financovani pro pokryti viaddnich vydaja a stavbu zdi na mexickych
hranicich — kvili tomu dojde pravdépodobné k poklesu o¢ekdvaného
HDP pro prvni kvartdl letosniho roku. Inflace v poslednich trech
meésicich 2018 poklesla z 2,5 % na 1,9 %, ale jaddrova inflace klicova
pro nastaveni ménové politiky se od srpna pohybuje mezi 2,1 %

a 2,2 %. Ze zapisu z posledniho zaseddni FED vyplyvd, ze centrdlni
banka nepldnuje zvySovat sazby za kazdou cenu a po sérii zvyseni
tak mze dojit na pauzu. Byvald $éfka FED Janet Yellen se dokonce
vyjadrila, ze FED uz posledni zvyseni v tomto cyklu udélal.

Posledni Udaj o €éinském HDP pochdzi z tretiho kvartdlu, kdy
meziro¢ni tempo rlstu zpomalilo na 6,5 %. Primyslové produkce
v fijnu a listopadu rostly 5,9 % a 5,4 % a podobné zvolhoval tempo
rGstu také Bloomberg index ekonomické aktivity (fijen 6,5 %

a listopad 6,4 %). Vyroba elektfiny v listopadu rostla pouze

0 3,6 % - nejnizsi Cislo od bfezna letosniho roku. Objem ndkladni
dopravy meziroéné v listopadu rostl o 8,7 %. Dalsi indikace
ochlazovani ¢inského ristu predstavuiji i predstihové ukazatele
ndkupnich manazerd, které ve strojirenském primyslu poklesly pod
50 bodt a to zejména kvili poklesu novych objedndvek. Inflace

v prosinci pokleslana 1,9 % z 2,2 % v listopadu.

Ve tfetim kvartdle rdst indického HDP zpomalil na 7,1 % z prechozich
8,2 %. Indicky statisticky Ufad odhaduje rist za 12 mésict kondicich
v breznuna 7,2 % - oproti 6,7 % o obdobi dfive. Odhad statistického
Uradu v sobé implikuje zpomaleni v ndsledujicich mésicich, které ale
bude zpUsobeno efektem vysoké srovndvaci zakladny v minulém
roce. Mistni ekonomiku podporuji také nejvice uvolnéné financni
podminky za posledni dva roky — napriklad rist bankovnich Gvérd
vzrostl na Ctyfleté maximum. Indii pomdahd také pokles cen ropy

o témeér 30 % ve Ctvrtém kvartdle. Diky tomu domdcnosti mohou
vice utrdcet a zvySovat tak trzby ostatnich firem. Prosincovd inflace
vykdzala 2,2 % po velkém poklesu z 5,1 % v lednu, ktery jde také na
vrub nizsim cendm potravin.

Ruské HDP ve ¢tvrtém kvartdle zvolnilo meziro¢ni rdst na 1,5 %

z predchozich 1,9 %. Ddvodem je mensi rlst domdci spotreby

(1,5 %, proti 2 % obdobi dfive) a pokles statnich vydajd (-0,3 %, oproti
0,6 % predchozimu ¢tvrtleti), naopak ndklady nekomercénich podnikd
si udrzely rlst 4,6 %, coz je sice nize nez 6,1 % v prvnim kvartdle, ale
stdle slusnd hodnota. Rusy trdpi inflace, kterd v prosinci vzrostla

na 4,3 % také kvali vyssim cendm potravin — maso, cukr a volatilni
ovoce/zelenina. Navic rubl oslabil o vice nez 10 %. Od ledna pfijde
v platnost zakon na zvyseni dané z pfijmu z 18 % na 20 % a analytici
tak ocekdvaji preneseni tohoto ndkladu do cen zbozi. Primyslova
vyroba v fijnu zrychlila na 3,7 % a listopadu o 2,4 %. Souhrnné
predstihové ukazatele ndkupnich manazerd klesly na 53,9 bodd

V prosinci.

Brazilské HDP ve tretim kvartdle pokracovalo ve zrychlovdni
tempem 1,3 %, oproti 0,9 % o obdobi dfive. Nejvétsim prekvapenim
jsou investice rostouci mezirocné o 7,8 %, naopak domdci spotreba
zmirnila rdst na 1,4 % z predchozich 1,8 %. Statistiky jsou ovéem
podle analytikd zkreslené tzv. repetro programem, ktery mimo

jiné zménil danové podminky pro investice v petrochemickém
pramyslu — tim chce stat prildkat investory. Pramyslovd produkce

v listopadu poklesla o 0,9 %, ale pozitivni vyhled ukazuje souhrnny
index ndkupnich manazerd, ktery stabilné roste a v prosinci vykdzal
52,4 bodu. Nezaméstnanost v Brazilii klesla na 11,6 % v listopadu

a podobné se dafi i snizovat inflaci, kterd zvolnila meziro¢ni tempo
rdstu na 3,8 % na konci roku.

Méfeno souhrnnym indexem Bloomberg, komodity ve ¢tvrtém
kvartdlu poklesly o 10 %. To bylo zpUsobeno zejména propadem
ropy o 35 %. Béhem jednoho Ctvrtleti se tak komodity dostaly

z pozice letos nejvynosnéjsi tridy aktiv do nejztratoveéjsi. Analytici
drive ocekdvali, ze komodity porostou v souladu s rlstem na konci
ekonomického cyklu a propad vysvétluji tim, ze zatim ekonomika
nedosdhla konce cyklu. Notnou ddvkou k vyvoji cen ropy prispél také
OPEC. Mezi ostatnimi komoditami poklesly ceny pramyslovych kovid
(-9 %), zemédeélské suroviny stagnovaly (-0,5 %) a naopak nejvice se
darilo drahym kovim (6 %). Mezi primyslovymi kovy nejvice propadl
nikl (-15 %) a hlinik (-12 %), o néco méné ztratila méd (-6 %).

Z drahych kovt zdrazilo nejvice palladium (17 %) ndsledované
zlatem (8 %) a stribrem (6%). V zemédélském segmentu poklesla
bavlna (-6 %) a palmovy olej (-5 %), ale vyrazné vzrostly ceny kdvy
(18 %) a cukru (16 %). Ceny ndmorni dopravy mérené Baltic Dry
Index ve Ctvrtém kvartdle poklesly o 16 %.

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



DLUHOPISOV

FOND GARANC
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INVESTICNi STRATEGIE KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Dluhopisovy fond Jistota investuje do stdatnich Dluhopisovy fond Jistota 2 n
a korpordtnich dluhopist. Svym zaméfenim tedy Fond Garance
pfedstavuje konzervativni investi¢ni strategii o Fond Garance 2 1 -

s relativné nizkou mirou rizika.

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

Fond Garance patfi mezi nejbezpecnéjsi investice

na ¢eském trhu. Prindsi zhodnoceni ceny jednotky 150 K& —— Dluhopisovy fond Jistota
s garantovanou vysi minimalné 2,4 % rocné.
Zhodnoceni ceny jednotky je garantovdno po 140Ke - Fond Garance
celou dobu trvani smlouvy. Fond Garance 2
V pfipadé priznivého vyvoje na financnich trzich 130KE
muUze byt kromé garantovaného zhodnoceni
vyplacen také podil na vynosech, coz zvysuje 120Ke
atraktivitu této investice.
110Ke
Fond Garance 2 narozdil od fondu Garance
pfipisuje zhodnoceni ve vyhlasované vysi. 100KE
INFORMACE O FONDU e S
05/02 05/04 05/06 05/08 05/10 05/12 05/14 05/16 05/18
Ména CzK
T Allanz pojifouna, .. HISTORICKA VYKONNOST DLUHOPISOVEHO FONDU JISTOTA
2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

TOP 5 DLUHOPISOVY FOND JISTOTA -0,55% -1,80 % 0,36 % 0,15% 5,94 % 132 % 6,63 % 293%

Poukdzka CNB 3536 % 2010 2009 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5let  Od zalozeni

Statni dluhopis CR var/27 9,92 % 456 % 7,67 % 0,29 % -0,55 % -1,99 % 3,98 % 44,26 %

PIMCO Global Inv. Gr 6,02%

HZL Wiistenrot 1.07/22 344% L

. HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE
Praha 4,25/21 3,44 %

garantovanych 2,4 % p. a.

HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE 2

od / do Zhodnoceni p. a od /do Zhodnoceni p. a.
1.2.2012 - 30.9. 2012 2,20 % 4.11.2016 - 31.12. 2016 0,75 %
1.10. 2012 - 31. 12. 2012 1,75 % 1.1.2017- 31. 12. 2017 0,55 %
1.1.2013 - 30. 6. 2016 1,50 % 1.1.2018 - 31.12. 2018 0,70 %
1.7.2016 - 3.11. 2016 1,00 %
ZHODNOCENI FONDU
10% [
—— Dluhopisovy fond Jistota
8% —— Fond Garance
6% | Fond Garance 2
4% |
2% |
0%
2%

2010 2012 2014 2016 2018

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



AKCIOVY FON
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Overall Morningstar Rating™

INVESTICNi STRATEGIE KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU
s I

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

Fond investuje do akcii spolecnosti po celém svété
(resp. prostrednictvim ETF) a predevsim vychdzi

z akcii obsazenych v indexu MSCI World. Fond
nabizi potencial nadprimérného zhodnoceni

v dlouhodobém horizontu, ovsem pfi vyssi mire

250
rizika spojeného s investici do akcii. Minimalni
doporuceny investicni horizont je 10 let a vice.
Hodnotu investice mUze ovlivnit kurz ¢eské koruny 500
vaci EURU.
TOP 10 150
Microsoft Corp 2,05%
Apple Inc 1,98 % 100
Amazon.com Inc 186%
0,96 %
Facebook Inc 50 r r r r r r r
Johnson & Johnson 093% 07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18
JPMorgan Chase & Co 0,92%
Alphabet Inc (class C) 091% HISTORICKA VYKONNOST
Alphabet Inc (class A) 0,87 % 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Exxon Mobil Corp 081% 437 % 019% 1282% 312% 1871% 2519 % 1273% 386 %
Nestle SA 0.70% 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5Llet  Od zaloZeni
-8,55 % 437 % 771% 31,85 % 9326 %
PODKLADOVE AKTIVUM
Lyxor UCITS ETF MSCI World ZHODNOCENI FONDU
ISIN FR0010315770
30%
Fund Benchmark MSCI World NR USD
Ména EUR 25% -
Investi¢ni manazer Lyxor International Asset Management 0%
Dalsi informace www.lyxor.com
5% -
10% 4
5% |
0%
_5 % -

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



SMISENY FON
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INVESTICNi STRATEGIE KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU
« I

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

Fond je Siroce diverzifikovan mezi rizné regiony
i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje
vsechny zdkladni tridy aktiv a plné tak pokryvd

potreby dlouhodobého dynamického investora.

V akcioveé césti portfolia previadaji fondy 125 -
zamérené na akcie vyspélych trhi a stfedni

Evropy, doplikové pak rozvijejici se trhy. 120
V dluhopisové slozce mohou byt vyrazné

obsazeny fondy high-yield dluhopist, které jsou 115

sice kolisavejsi nez dluhopisy statni, nabizeji
vsak zpravidla vyssi zhodnoceni. Konzervativni
slozka portfolia je prevazné tvorena korunovymi
dluhopisy nebo dluhopisovymi fondy, pripadné
ndstroji penézniho trhu (véetné fondd). Minimdlni 100
doporuceny investi¢ni horizont je 10 let a vice.

110

105 o

95 -
TOP 10
805 % 90 T T T T T T T
Parvest Bond World High Yield - 07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18
Amundi Funds Il - U.S. Pioneer Fund 6,74 %
DB-Xtracker EUR HY 1-3 ETF 5,78 % HISTORICKA VYKONNOST
AMUNDI EURI INFL BOND UCITS ETF 543 % 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
iShares CORE SP 500 UCITS ETF 536 % -4,45 % -1,07 % 594 % 0,92 % 6,25% 0,19 % 834 % 512 %
SPDR World Technology UCITS ETF 513% 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5let  Od zalozeni
AMUNDI ETF EUROSTOXX 50 new 490% 243 % 4,45 % 015% 739% 10,17 %
Amundi CR - obligacni plus 4,66 %
OLD MUTUAL GLOBAL EQUITY ABS RETURN 4,46 % ZHODNOCENI FONDU
Lyxor EUR Infl IG 414 %
10% 1
8% 1
PODKLADOVE AKTIVUM 6% -
Smizeny fond Universe 10 4%
2%
ISIN CZ0008473527
0%
Ména CZK 29 |
Investicni manazer Partners investicni spolecnost, a.s. 4%
Dalsi informace WWW.partners.cz 6%
P . 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



SMISENY FON
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INVESTICNi STRATEGIE

Fond je Siroce diverzifikovan mezi rizné regiony

i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje
vsechny zdkladni tridy aktiv a plné tak pokryvd
potreby dlouhodobého dynamického investora

s malou averzi k investi¢nimu riziku. VV akciové
Casti portfolia previddaji fondy zamérené na
akcie vyspélych trhd a stfedni Evropy, doplikoveé
pak rozvijejici se trhy. V dluhopisové slozce
mohou byt vyrazné obsazeny fondy high-yield
dluhopist, které jsou sice kolisavéjsi nez dluhopisy
statni, nabizeji vsak zpravidla vyssi zhodnoceni.
Minimalni doporuceny investic¢ni horizont je 10 let
a vice.

TOP 10
iShares CORE SP 500 UCITS ETF 9,25 %
SOURCE SP 500 UCITS ETF 9,05 %
SPDR World Technology UCITS ETF 777%
DB-Xtracker EUR HY 1-3 ETF 534%
AMUNDI ETF EUROSTOXX 50 new 476 %
Parvest Bond World High Yield | 474%
BNP EasyETF EU50 384%
OLD MUTUAL GLOB EQUITY ABS RETURN 358%
Lyxor EUR Infl 1G 353%
BNP EasyETF SP500 347%
PODKLADOVE AKTIVUM
Smiseny fond Universe 13
ISIN €Z0008473535
Ména CzZK
Investicni manazer Partners investi¢ni spolecnost, a.s.
Dalsi informace www.partners.cz

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

+ I

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

125 7
120
115
110
105
100 -

95

90 T T T T T T T
07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18

HISTORICKA VYKONNOST

2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

5,63 % -0,28 % 6,02 % 201% 721% 0,73 % 8,09 % -575%

1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5Llet  Od zalozeni

3,26 % -5,63 % 0,23 % 912% 11,97 %

ZHODNOCENi FONDU

10% 1
8% -
6% -
4% -
2%
0% -+
D9y
4%
-6%

8% - 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



