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PraZzska burza — index PX

Svétové akcie - MSCI World

Ceské dluhopisy — index EFFAS Bloomberg
Ropa

hodnota N zmena -
mésiéni roéni

889 - 8% - 39%
921 - 7% - 32%
169 0,3% 4,8%
60 -14% -58%

Svétlo na konci tunelu?

Zelenym jarnim vyhonkdm v druhé poloviné ¢&ervna a na
pocatku c&ervence trochu doSla vidha a celkové oziveni
kapitalovych trh( si vzalo oddychovy &as. Pfipravy na dalsi
mohutné vzepéti nebo spiSe hozeny ruénik do ringu?

Z realné ekonomiky zatim nepfichazeji vyrazné pozitivni
zpravy, nicméné aktualni data naznacuji mirné zvolnéni
tempa poklesu hospodarské aktivity z minulych mésicu.
Svétova ekonomika se tak zacind po hlubokém propadu
postupné stabilizovat. Mezinarodni ménovy fond (MMF) zvysil
odhad rastu svétové ekonomiky v roce 2010 na 2,5%.

Akciové trhy tyto zpravy odménily vétSinou vice nez 30%
nariisty ze svych breznovych minim, prazska burza se
dokonce vzedmula v kvétnu a na pocatku ¢ervna k vice nez
50% skoku. Nebylo tak Uplnym prekvapenim, ze pfiSla
korekce téchto zisku. Na akciovych trzich nadéale pretrvava
spiSe pozitivni sentiment a investofi snad uz definitivné
prestali vidét svét v Uplné chmurnych barvach. Nalady vSak
byvaji velice vrtkavé. V kombinaci se snizenou prazdninovou
aktivitou tak nelze v letnich mésicich vyloucit vyraznéjsi
kolisani akciovych trht. NaS vyhled pro cely zbytek roku
2009 je ale pozitivni, kdyz v éfime, zZe akcie sva letosni
minima jiz poctiv é ,vybetonovaly’. Ukazuje na to i prave
probihajici vysledkova sezona. Velmi ocekavané jsou
vysledky téch bank, které si vyzadaly velkou vladni podporu
jak vUSA, tak i v Evropé. Brzy zvefejni své vysledky
predevSim Goldman Sachs, Citigroup a Bank of America, coz
muZe vyvoj na trhu v éervenci znaéné ovlivnit.

Postupné se zacina dafit i dluhopisim. Rizikové marze fady
korporatnich a bankovnich obligaci, zejména téch, které
ziskaly pfistup k velkorysym vefejnym podporam, se rychle
snizuji a dluhopisy tak za¢inaji svym majitelim pfinaset zisky
resp. umazavat loriské ztraty. U domacich statnich dluhopisu
je vSak vyvoj smiseny.

Zatimco ty nejkratSi tituly tézi z poklesu kratkodobych
urokovych sazeb, Zivenych mé&novou politkou CNB, ktera
naposledy v kvétnu srazila 14denni REPO az na 1,50%, delSi
obligace zlistavaji zatim opomenuty. Ceska vynosova kfivka,
ktera ukazuje aktualni trzni vynos do splatnosti jednotlivych
statnich obligaci ve vztahu kjejich splatnosti, tak je

nejstrmejsi za poslednich nékolik let.
Rizikové marze cEeskych stfedné- a dlouhodobych statnich

Ceska vynosova k Fivka je rekordn & strma ...
Rozdil mezi vynosem 10ti letého statniho dluhopisu a

REPO sazbou je nejvyssi za poslednich n  ékolik let
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Vynos do splatnosti v % p.a.

obligaci jsou nyni na Grovni jejich madarskych kolegl. To je
paradoxni stav, obzvlasté srovname-li celkovou ekonomickou
situaci obou zemi. Véfime, Ze dojde k napravé téchto
disproporci a domaci statni obligace udélaji investordm
v pristich meésicich radost. Ceny téch nejkratSich budou
podporeny pfipadnym dal$im snizenim sazeb CNB, které
predpokladame do konce roku 2009 vrozsahu 0,25%.
Tomuto ocekavani nahrava i stale se snizujici inflace.
V ¢ervnu méfena indexem spotfebitelskych cen dosahla ristu

pouhych 1,2% meziro¢né.

Conseq statnich dluhopis 0 — sazka na ,jistotu”

Pocatkem kvétna jsme predstavili naS novy otevieny podilovy fond Conseq statnich dluhopisu, kterému investofi dosud svéfili
majetek v hodnoté témér 300 mil. CZK. Pro vSechny dalSi zajemce shrnujeme zakladni parametry.

Fond je uréen jak soukromym investorim, tak institucim, ktefi chtéji bezpecné umisténi svych Uspor s dobrym vynosem
v horizontu alespori 6 mésicd. Portfolio fondu tvofi zejména statni obligace CR (alespori 90% majetku musi byt ve statnich
dluhopisech s kreditni kvalitou alespori na trovni CR). Z pohledu bonity cennych papirtl Ize fond tedy oznagit za bezpe&néjsi
ulozeni penéz nez vétSinu bankovnich vklada.

Maximalni primérna doba do splatnosti portfolia je 1,5 roku, z ¢ehoz vychazi i doporuéena doba investice (investi¢ni horizont) 1
az 2 roky, kdy se fond snazi maximalizovat dosahovany vynos. Investofi, vyhledavajici maximalni bezpeé¢i, mohou své
prostfedky samoziejmé ulozit i na delSi obdobi.

Podilové listy Ize koupit nebo prodat kazdy tyden, vynosy jsou kazdy obchodni den zohlednény v hodnoté podilového listu a
jednou ro¢né pak vyplaceny prostfednictvim dividendy.

Conseq statnich dluhopist je idealni alternativa pro klienty, ktefi jsou vydéseni vykyvy finanénich trhl a hledaji nejen bezpecny,
ale rovnéz nakladové efektivni zpusob ulozeni svych penéz. Fond jim vychazi vstfic nejen svou poplatkovou strukturou, kdy
odména za obhospodarovani ¢ini pouze 0,4% p.a., cozZ je jedna z nejvyhodnéjSich nabidek na trhu, ale také pfiznivym darfiovym
rezimem. Ten je jak pro fyzické osoby vyhodnéjSi nez alternativni produkty, jako napf. bankovni vklady nebo pfimé investice do
dluhopisu.

DalSi informace naleznete na internetové strance www.conseq.cz nebo na e-mailové adrese conseqsd@conseq.cz.

Udaje o minulych kursech a vynosech uvedené v tomto dokumentu nemohou byt spolehlivym ukazatelem budoucich vynosd. Hodnota investice
mdize v ¢ase rast i klesat a neni vylouceno riziko ztraty investovanych prostredkd. Conseq Investment Management, a. s., neprebira odpovédnost
za jednéani ucinéna na podkladé udajd zde uvedenych a klientovi doporuéuje a nabizi moznost odborné konzultovat jeho investicni zamery.

Conseq Investment Management, a.s., tel. +420 225 988 222, mail fondy@conseq.cz, ICO: 26442671, zapsana v obchodnim rejstFiku
vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 7153



