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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 19. tnora do 3. bfezna
2008: Americké a evropské bankovni
skupiny pokracuji ve zvefejnovani
ztrat souvisejicich s kreditnimi deriva-
ty. -- Cena ropy roste, piekonala 103
USD za barel. -- Kurzy akcii $ly dolu,
dluhopist nahoru. -- Spotfebitelska di-
veéra v USA klesa, infla¢ni tlaky pretr-
vavaji. -- Nemovitosti v USA meziroc-
n¢ zlevnily 0 9,1 %. -- Trhy futures po-
Citaji se snizenim urokovych sazeb v
USA. -- V 4Q 2007 dosahl meziro¢ni
realny rust ekonomiky v USA jen
0,6 %, v Némecku 1,6 %. Ceska eko-
nomika loni rostla tempem 6,9 %. --
Americky dolar prohloubil ztraty (1,52
USD/EUR; 16,42 CZK/USD). Koruna
posilila i vii¢i euru (25,0 CZK/EUR).

NOVINKY: CSOB upisuje dalsi zajis-
téné fondy. V jednom z nich laka na
akcie pivovart. -- AFIZ vyloucil po-
radce za hrubé poruseni etického kode-
xu. -- RM Systém zatadil do obchodo-
vani dalSich pét svétovych blue chips.
-- ETF Securities emitovala 29 short
ETC na komodity. -- Brazilie piedstih-
la v trzni kapitalizaci Cinu. -- Aktivng
fizené podilové fondy ztraci v USA
trzni podil ve prospéch indexovych
fondt a ETF.

TEMA: Poji§tovny kreditnich rizik,
tzv. monolines, se v poslednich mési-
cich staly predmétem z4jmu financniho
svéta v souvislosti s americkou hypo-
teCni krizi. Jde o pojistovaci spolec-
nosti, které se specializuji na pojisténi
kreditniho rizika emitentd dluhopist.
Emitent diky pojisténi ziskava vyssi ra-
ting svych dluhopist, zpravidla nejvys-
§i stupen AAA, miZe je uplatnit za
niz§i vynos a ziskat finan¢ni zdroje
levnéji. Doménou monolines byly ko-
munalni dluhopisy. V poslednich le-
tech zacaly pojistovat i strukturované
dluhopisy, coz se jim nevyplatilo.

(newsletter)

ROZHOVOR: Akcie jsou levné, je
¢as nakupovat. ,Jestlize nedojde
k naplnéni pesimistického scénare, kte-
ry je v cenach akcii dnes zabudovan,
mohou béhem pul roku posilit tfeba o
25 %, tika Jan Hajek, portfolio ma-
nazer fondu ISCS Top Stocks. Dlouhy
medveédi (klesajici) trh neocekava.
,Medvédimu trhu zpravidla predchazi
velmi velky optimismus investord. Ale
od roku 2002 na akciovych trzich zad-
ny velky optimismus nepanuje. Spis se
poféad varuje, ze rist nebude mit dlou-
hého trvani. To se odrazi v urovni rela-
tivniho ocenéni. Myslim, Ze akcie,
zejména Evropa a Amerika, jsou nej-
konzervativngji ocenéné vi¢i vSem
ostatnim aktivim. Medvédi trh mi do
toho nehraje.*

FOKUS: Akcie — svét. Globalni diver-
zifikace pfinasi dobry pomér vykon-
nosti a rizika. Nabidka podilovych
fondl v kategorii ,,akcie svét” je vel-
ka — od indexové spjatych po strategic-
ky vyhranéné. Vykonnost akcii z celé-
ho svéta se mefi globalnimi indexy,
napi. MSCI All Country World. Regio-
nalné se sklada z akcii z USA (45 %),
Evropy (30 %), Asie a Oceénie (15 %)
a rozvijejicich se trhi (10 %).

EXPERT: Cisté piitoky do podilo-
vych fondid v Evropé v loniském roce
oproti roku 2006 poklesly. Vyplyva to
z analyzy spolecnosti Lipper FERI.
Dtivodem byla zvySena nervozita na tr-
zich. Penize sméfovaly zejména do
fonda penézniho trhu. Cisté odtoky za-
znamenaly fondy dluhopisové i akcio-
vé. Regiondlné¢ pozornost investord
pritahovaly rozvijejici se trhy, tématic-
ky pak alternativni energie a komodity.

PRODUKT: ETF na akcie — svét.
Globalni diverzifikaci akciové casti
portfolia mize tuzemsky investor za-
jistit prostfednictvim nékterého z Siro-

ké nabidky otevienych podilovych fon-
di nebo také prostiednictvim ETF
(exchange traded fund) kopirujiciho
nektery z globalnich akciovych indexu.
ETF na MSCI World a DJ Global
Titans 50 jsou nejcastéjsi reakci emi-
tentll na poptavku po produktu s glo-
balni akciovou diverzifikaci. Nabidka
zatim neni Siroka, pres 10 ETF.

PORTRET FONDU: Franklin Mutu-
al European Fund je kvalitni fond ev-
ropskych akcii, ktery dodrzuje dusled-
ny hodnotovy styl investovani. Portfo-
lio fondu je dobfe regionalné i sektoro-
veé diverzifikovano. Fond vykonnosti
vynika na klesajicim trhu, na rostou-
cim trhu se drzi indexu.

PORTRET FONDU: KBC Renta
Czechrenta je fond korunovych stat-
nich dluhopist, ktery ma stabilni vy-
konnost v rdmci srovnatelné konkuren-
ce. Investofi nenesou ménové riziko.
Aktualni vynos do splatnosti 4,5 % na-
znacuje, ze letosni vysledek fondu by
mohl byt pro investory pfiznivy.

PROFIL SITE: ZFP akademie se za-
meéfila na masovou distribuci konzer-
vativnich spoficich produktd se statni
podporou. Co do posStu smluv nejvic
sjednava penzijni pfipojisténi (30 %) a
stavebni spofeni (24,3 %). Nasleduje
majetkové pojisténi (15,4 %), kapitalo-
vé (13,2 %), rizikové (10,8 %) a inves-
tiéni Zivotni pojisténi (3,9 %). Uvéry a
podilové fondy stoji zatim na okraji.

DATABANKA: Tabulkova ¢ast ¢aso-
pisu fadi podilové fondy do skupin
podle metodiky Morningstar. Ctenaf
muze porovnat vykonnost a dalsi uka-
zatele fondl s konkurenénimi fondy.

Ptihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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Tabulkova ¢ast newsletteru

Pravidelny prehled vyvoje na kapitalovych trzich

AKCIE Vykonnost v méné trhu Vykonnost v CZK
Region Index Ména trhu 1mésic | 1rok | 5letp.a. | 10 letp.a. 1mésic | 1rok | 5letp.a. | 10 letp.a.
Svét MSCI World usD 0,9% -3,7% 16,2% 6,2% -32% | -24,3% | 4,1% -1,1%
USA MSCI USA UsD 2,0% -4,9% 12,0% 4,8% 2,1% | -253% | 0,4% -2,4%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 0,7% | -13,0% 14,4% 4,8% 39% | -23,1% | 9,1% 0,8%
Japonsko MSCI Japan JPY -1,8% | -25,6% 11,6% 1,2% 55% | -33,9% | 2,0% -4,0%
Roazvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb 3,7% 25,3% 35,7% 14,6% -0,5% -16% | 21,6% 6,7%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR 1,4% 3,8% 31,9% 14,5% 19% | -83% | 259% 10,1%
DLUHOPISY Vykonnost v CZK MENY 1 mésic 1 rok 5 let p.a. 10 let p.a.
Region Index 1 mésic 1 rok 5letp.a. | 10letp.a. EUR viéi CZK -3,3% -11,6% -4,6% -3,8%
CR Patria GPRI 0,2% 0,3% 3,0% 8,8% USD vuici CZK -4,1% -21,5% -10,4% -6,9%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 22. 2. 2008. Pouzité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuZivé databazi spole¢nosti Morningstar a vlastni databazi vydava-
tele dasopisu, spoleénosti MONECO. Vysvétlivky k tabulce MENY: Cislo udava, o kolik procent uvedena cizi ména vigi koruné za dané obdobi oslabila (je-li Gidaj zapomy) nebo posilila (je-li tdaj
kladny). Pro kurzy EUR na del3ich periodach pred zavedenim jednotné mény pouZzita némecka marka.

Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Akcie - stfedni a vychodni Evropa“

Fond Vykonnost v EUR Vykonnost v CZK Volati- | Kore- Beta
10 letp.a. | 5letp.a. | 1rok | 3 mésice 10letp.a. | 5letp.a. | 1rok | 3mésice lita | lace

ING Intl CZK Equity 18,5% 31,0% -1,9% -7,2% 14,0% 249% | -13,4% | -13,1% 18,0% | 0,79 | 0,64
Raiffeisen Eastern European Eq 17,1% 30,8% 2,4% -5,0% 12,7% 24,8% 9,5% | -11,1% 250% | 0,88 | 0,95
ABN Amro East Europe Equity 12,7% 30,8% 6,2% -3,6% 8,4% 248% | -62% | -9,8% 23,7% | 0,94 | 0,93
Credit Suisse EF (Lux) Eastern Europe 11,3% 33,3% 0,8% -4,0% 7,1% 211% | -11,0% | -10,1% 222% | 0,9 | 0,88
Templeton East Europe 10,8% 27,0% 94% | -10,1% 6,6% 211% | -20,0% | -15,9% 22,1% | 0,85 | 0,82
Parvest Converging Europe 3,9% 27,1% 6,9% | -11,3% -0,1% 212% | -17,7% | -17,0% 23,3% | 0,76 | 0,82
ESPA Stock Europe Emerging - 34,1% -6,0% -5,6% - 2719% | -17,0% | -11,7% 26,3% | 0,81 | 0,96
Bawag Osteuropa Stock - 34,0% 1,1% -5,4% - 2719% | -10,7% | -11,5% 239% | 0,85 | 0,89
KBC Equity Fund Eastern Europe - 32,2% 3,8% -3,8% - 26,1% | -8,4% | -10,0% 242% | 0,98 | 0,97
Julius Baer Central Europe Stock Fund - 30,6% 4,8% -2,0% - 24,6% -15% | -8,3% 241% | 0,94 | 095
Pioneer Funds Emerging Europe - 30,0% 4,8% -0,9% - 240% | -74% | -7,3% 22,0% | 0,9 | 0,88
PIA Eastern Europe Stock - 29,9% 2,0% -1,4% - 239% | -99% | -1,7% 254% | 0,90 | 0,98
ISCS Sporotrend - 28,4% 2,5% -0,1% - 225% | -95% | -6,5% 24,0% | 0,79 | 0,86
KBC Equity Fund - Central Europe - 28,2% -1,7% 9,4% - 22,3% | -132% | -15,3% 23,7% | 0,77 | 0,84
Conseq Invest akciovy - 25,9% -4,1% -6,5% - 20,1% | -15,3% | -12,5% 215% | 0,67 | 0,71
SGAM Fund Eq Eastern Europe - 25,9% 1,4% -6,1% - 20,1% | -10,5% | -12,1% 23,7% | 0,96 | 0,94
Parvest Emerging Markets Europe - - 6,9% -3,8% - - -5,6% | -10,0% - - -

HSBC Emerging Europe Equity - - 2,5% -4,5% - - -9,5% | -10,6% - - -

Volksbank Go East Invest - - -0,8% -4,6% - - -12,4% | -10,7% - - -

Generali IS Central and East Europe Eq - - -1,9% -1,1% - - -134% | -13,1% 20,6% | 0,72 | 0,71
Credit Suisse EF (Lux) Converg. Europe - - -5,7% -11,0% - - -16,7% | -16,7% - - -

KB akciovy - - - -2,4% - - - -8,7% - - -

Index: MSCI EM Europe 14,5% 31,9% 3,8% -4,5% 10,1% 259% | -8,3% | -10,7% 24,7% - -

Poznémka: V kazdém newsletteru predstavime jednu skupinu fondd stejného investiéniho zaméfeni, tzv. peer group. Zafazeny jsou pouze fondy s registraci pro prodej v CR. Vysvétlivky k ukazateltm:
Volatilita mé&¥i ,kolisavost* kurzu fondu. Cim vy$i &islo, tim nestélej$i kurz. Matematicky je to smérodatna odchylka 36 mési¢nich vykonnosti, vyjadiena jako priméma roéni odchylka. V nékterych
tabulkach miZze byt zafazena i korelace a beta. Korelace fika, do jaké miry je index uvedeny v tabulce vhodnym srovnavacim indexem pro dany fond. Mize nabyvat maximalni hodnoty 1, pro zafazeni
fondu do skupiny by neméla byt nizsi nez 0,8. Beta je ukazatel relativni miry rizika proti indexu. Pohyb indexu 0 1 % vyvola u fondu pohyb o 1 % krat beta. Fondy s ukazatelem beta vét§im nez 1 jsou
citlivéjsi na pohyby na trzich neZ jejich srovnavaci index.

Mista, kde Ize koupit &asopis FOND SHOP: Praha 1-Nové Mésto: Vaclavské namésti (pfed Spaligkem), stanek CZ Retail Rillich. Praha 1-Nové Mésto: Jungmanova 18/5, Inmedio. Praha 4: Metro
Budgjovicka, M-Trafik. Praha 6-Dejvice: Metro Hrad¢anska (podchod), ACN Cech. Brno: Gorkého 1, Moneco. Olomouc: Dolni namésti 54/34, Trafika. Zlin: U domu obuvi, Hoferek. Liberec: namésti
Dr.Edvarda Benese 3/4, NeSverova Jarmila. Prostéjov: T.G.Masaryka, Tabak Profit. Mlada Boleslav: Namésti Miru 15, Beranek. Kroméfiz: Masarykovo namésti, Petr Bocek.

Predplatné ¢asopisu FOND SHOP: Online vyplnénim formulafe na www.fondshop.cz. Telefonicky na Cisle 541 219 737.

Bezplatny odbér newsletteru po prihlaSeni na www.fondshop.cz.




