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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 1. do 14. kvétna 2007:
Prvni polovina kvétna nahravala vice
akciim nez dluhopistim. Siroky americ-
ky akciovy index S&P 500 poprvé od
roku 2000 prekonal hranici 1500 bo-
di prfedev§im v reakci na pozitivni
hospodaiské vysledky americkych
spolecnosti. -- Mirny pokles na trzich
nastal v reakci na americka makroeko-
nomicka data (pokles maloobchodnich
trzeb, zvyseni schodku obchodni bilan-
ce) a zvySeni cen ropy. Projevily se
obavy z dalSiho zpomalovani ekono-
mického ristu v USA. -- Béhem néko-
lika dni vSak doslo k otoceni vyvoje na
akciovych trzich zpét do rlstového
trendu, a to i diky niz$im infla¢nim
o¢ekavanim. -- Urokové sazby v USA
(5,25 %) i v eurozéné (3,75 %) zlstaly
nezmeénény.

NOVINKY: Objem majetku tuzem-
skych investorti ve fondech doséahl
podle statistik AFAM a AKAT hodno-
ty 280 mld. K¢&. -- CSOB upisuje Gtyfi
nové zajisténé fondy. -- Investovani
pomoci ETF se v Evropé prudce roz-
viji. Na 16 evropskych burzach se ob-
choduje celkem 305 ETF od 26 inves-
ticnich spolecnosti. Objem investic v
ETF ptekrocil 100 mld. USD. Nejvét-
$im spravcem ETF v Evropé je
Barclays (Indechchange, iShares), na-
sleduje Société Générale (Lyxor). --
Slou¢enim Eurexu a International Se-
curities Exchange vznikl svétovy gi-
gant na trhu finanénich derivatu.

TEMA: Zelené paradigma sili, fondy
reaguji. Stale v¢tsi oblibu ziskavaji u
investort podilové fondy, které zohled-
fuji pfi vyberu akcii a dluhopist do
svého portfolia mimo jiné i sociilni,
eticka a ekologicka kritéria. Rozdily
mezi jednotlivymi fondy jsou ale vel-
ké, jejich investicni strategie odlisné.
Zpravidla se jedna o regionalné zame-

(newsletter)

fené akciové nebo dluhopisové fondy,
které se od ostatnich fondi ve svoji
skupin€ 1isi dirazem na socialni, eticka
a environmentalni témata. Vedle toho
existuji i eko-technologické fondy, tj.
sektorové fondy zaméfené na environ-
mentalni technologie.

ROZHOVOR: ,Ukazatel PE neni u
akcii z technologického sektoru diilezi-
ty, fikd Hans Leitner, portfolio ma-
naZer fondu ESPA Stock Techno v
odpovédi na otazku, zda nejsou tech-
nologické akcie v souCasné dobé
predrazené. Budouci zisky jsou podle
néj u technologickych firem obtizné
predikovatelné a z tohoto pohledu mo-
hou byt levngjsi nez prumér trhu.
,Veiim, ze do tii let budeme svédky
strmého rastu cen akcii z technologic-
kého sektoru,” dodal. Ekonomika se
stava na produktech technologickych
firem stale zavislejsi.

FOKUS: Evropské akciové trhy za
sebou maji ¢EtyFi roky stabilniho
rustu, kdy dosahovaly vykonnosti pfes
20 % p.a. Prekonaly tim i vykonnost
akcii v USA (15 % p.a. v USD). Akcie
evropskych firem si v porovnani s
USA a Japonskem vedly Iépe i na de-
setileté periodé. Analytici ocekavaji
pokles dosavadniho vysokého tempa
rustu cen akcii v Evropé. Presto ma
Evropa stale doporuceni pfevazit v
porovnani s USA a Japonskem.

EXPERT: Starnuti obyvatel ma inves-
tiéni implikace. Negativné se promitne
ve zvySenych statnich nékladech a bu-
de mit pfimy dopad na hodnoceni bo-
nity jednotlivych zemi. Hrozi, Ze za
nékolik desitek let bude rating dluho-
pisi v investicnim stupni (BBB+ a
vyssi) velkou vzacnosti.

PRODUKTY: Prodeje nakratko, neboli
short strategie umoznuji investorim

dosahovat zisku v dob¢, kdy podkla-
dové aktivum Kklesa. Jde o rizikovy
zplsob investovani vhodny jen pro
zkuSené. Na trhu se objevuji strukturo-
vané produkty se short strategii, prede-
v$im certifikaty a warranty, ale i ETF.

PORTRET FONDU: Pioneer Euro-
pean Small Companies je akciovy
fond zaméreny na malé evropské firmy
s ristovym potencidlem. Sleduje Siro-
kou sektorovou i regiondlni diverzifi-
kaci. V minulosti byl fond nadvykonny
vici benchmarku zvlasté na klesajicim
trhu. Vyhodou je velice ptiznivy po-
mér vykonnosti a rizika (volatility).

POTRTRET FONDU: Fortis Fund
Best Selection Asia je ristové zaméte-
ny fond investujici do asijského regio-
nu vyjma Japonska, Nového Zélandu a
Australie. Fond vykazuje vyssi volatili-
tu jak vi¢i indexu, tak i vi¢i konkuren-
ci. Na period¢ poslednich péti let nedo-
sahl vykonnosti benchmarku. Vyjim-
kou je posledni rok, v némz doslo k
razantnimu zlepSen.

SPOTREBITEL: Po letech existence
bez prostfedkli se Garan¢énimu fondu
obchodnikii s cennymi papiry zacalo
dafit ziskavat zdroje pro vyplatu na-
hrad poskozenych klientt. Vyplaty
vSak maji velké zpoZdéni, zpravidla
nékolik let. Letos budou vyplaceni
klienti, ktefi pfisli o penize pii krachu
obchodnika s cennymi papiry pied
Sesti lety.

DATABANKA: Tabulkova ¢ast ¢aso-
pisu fadi oteviené podilové fondy do-
stupné investorim v CR do skupin
(peer groups) podle metodiky agentury
Morningstar. Ctenaf miize porovnat
vykonnost a volatilitu jednotlivych
fondti s konkuren¢nimi fondy.
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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. | 10letp.a. 1mésic | 1rok | 5letp.a. | 10 letp.a.
Svét MSCI World usb 3,9% 16,8% 13,0% 8,6% 3,8% 8,9% 2,7% 4,3%
USA MSCI USA UsD 4,2% 15,6% 9,1% 8,1% 4,1% 7,9% -0,9% 3,8%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 4,1% 17,6% 9,1% 9,6% 51% | 17,1% 7,4% 7,3%
Japonsko MSCI Japan JPY -0,8% 1,6% 10,7% 2,8% -23% | -11,4% 1,7% -0,7%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb 4,9% 17,3% 26,4% 9,5% 4,8% 9,4% 14,8% 5,2%
Stredni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR -0,6% -2,9% 24,3% 15,6% 04% | -34% | 224% 13,1%
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. | 10 letp.a. EUR vii¢i CZK 1,0% -0,5% -1,6% -2,2%
CR Patria GPRI -0,2% 2,9% 4,9% - USD vici CZK -0,1% 6,7% -9,1% -3,9%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 4. 5. 2007. PouZité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuziva databazi spole¢nosti Morningstar a vlastni databazi vydavatele
gasopisu, spole¢nosti MONECO. Vysvétiivky k tabulce MENY: Cislo udava, o kolik procent uvedena cizi ména viii koruné za dané obdobi oslabila (je-li tidaj zaporny) nebo posilila (je-li tidaj kladny).
Pro kurzy EUR na delSich periodach pfed zavedenim jednotné mény pouZita némecké marka.

Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Akcie - Energie*

Vykonnost v USD Vykonnost v CZK -
i 5letp.a. | 3rokyp.a. 1 rok 5letp.a. | 3roky p.a. 1 rok L) L= [
ABN Amro Energy 20,4% 32,9% 13,3% 9,4% 21,6% 5,7% 19,7% 1,04 0,92
CP Invest Fond ropného a energ. primyslu 20,1% 26,9% 16,5% 9,1% 16,1% 8,7% 15,8% 0,77 10,79
KBC Equity Fund - Qil 15,3% 23,1% 7,9% 4,7% 12,6% 0,7% 17,8% 0,98 1,00
Credit Suisse EF (Lux) Future Energy - - 10,2% - - 2,8% - - -
Pionee (PIA) Energy Stock - - 3,8% - - -3,2% - - -
Benchmark: MSCI World Energy 18,9% 27,2% 9,8% 8,0% 16,4% 2,5% 18,2% - -

Poznamka: V kazdém newsletteru predstavime jednu skupinu fondd stejného investiéniho zaméteni, tzv. peer group. Zafazeny jsou pouze fondy s registraci pro prodej v CR. Vysvétiivky k ukazateltm:
Volatilita méfi kolisavost* kurzu fondu. Cim vyssi &islo, tim nestalejsi kurz. Matematicky je to smérodatna odchylka 36 mésignich vykonnosti, vyjadiena jako priimérna roéni odchylka. Korelace Fiké, 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 % krét beta. Fondy s ukazatelem beta vétsim nez 1 jsou citlivéj$i na pohyby na trzich nez jejich srovnavaci index.

Fondy ze skupiny ,,Akcie - Energie“, vykonnost v CZK

Vyvoj ceny ropy za barel v USD

160 —— ABNAmroEnergy —|_____________ 90 -
150 ———— CP Invest Fond ropného a energ. prim.

T| = — — - KBC Equity Fund - Oil 80 -
140 + MSCI World Energy 70 |
130 | 60 |
120 |

50 |
110 o
100 | T
90 | 30
80 | 20
70 | 0t
60 T T T T 1 0
o A a % S\ %
S o o S o o o & o o o i

Mista, kde Ize koupit ¢asopis FOND SHOP: Praha 1-Nové Mésto: Vaclavské namésti (pfed Spalickem), stanek CZ Retail Rillich. Praha 1-Nové Mésto: Jungmanova 18/5, Inmedio. Praha 2-Vinohrady:
Americka 39/339, Tulpa - Tabak. Praha 4-Modrany: Cs. Exilu (stan. bus Druzna), Michalica Trafika. Praha 4: Metro Budjovick, M-Trafik. Praha 6-Dejvice: Metro Hradéanské (podchod), ACN Cech.
Brno: Gorkého 1, Moneco. Liberec: namésti Dr.Edvarda BeneSe 3/4, NeSverové Jarmila. Prostéjov: T.G.Masaryka, Tabak Profit. Podébrady: Palackého 57/11l, Trafika - Jitka Vofiskova. Mlada Bole-
slav: Namésti Miru 15, Beranek. Miada Boleslav: V. Klementa 822, Neuman Tabék. Kroméfiz: Skastice 30, Sibl - smiené zbozi. ZabFeh: némésti Osvobozeni, Kylarova Danuse. Jesenik: Lipovska
70, Toma$ Kubanek. Hofovice: Prazska 12, Tabak. Doudleby nad Orlici: Jiraskova 426, Janeckova pekérna.

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



