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0 cem piSe FOND SHOP 13/2008 ze dne 27. ¢cervna 2008 (newsletter)

EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 10. do 23. ¢ervna 2008:
Mezinarodni energetickd agentura
(IEA) odhaduje, Ze v leto$nim roce bu-
de svétova spotieba ropy rist nejpo-
maleji za 6 let. Divodem nizsi poptav-
ky bude vysoka cena suroviny. -- Podle
hlavniho ekonoma Svétové banky zt-
stane cena ropy v horizontu 3 az 5 let
nad 100 USD za barel. -- Faktorem,
ktery prispiva k ristu ceny ropy, je i
oslabujici dolar. -- Ceny akcii na své-
tovych burzach klesaly. -- V USA i
Evropé hrozi inflace. -- CNB odhadu-
je navrat inflace v CR k horni hranici
cilového intervalu do konce roku. --
Koruna rekordné posilila viuci euru
pod 24,0 CZK/EUR.

NOVINKY: ETF Securities umistila
na Deutsche Borse 33 pakovych ETC a
33 short ETC. -- Partners for Life
Planning je ¢lenem AFIZ. -- HSBC
rozsifila nabidku o HSBC Russia Equi-
ty a upisuje 3 zajisténé fondy, z nichz
jeden je v CZK. -- Spole¢nost WIOF
oteviela dva nové akciové fondy, na
Ukrajinu a jihovychodni Asii. -- Svéd-
ska investi¢ni spolec¢nost East Capital
vstoupila do CR a nabizi fondy na Rus-
ko a vychodni Evropu. -- Tfinacty pré-
miovy vklad Raiffeisenbank ma rocni
splatnost a vynos odvozuje od vyvoje
kurzu CZK/USD.

TEMA: Tuzemské penzijni fondy
uméle nadhodnocuji svoji vykonnost a
podhodnocuji naklady. PFipsané vy-
nosy za lonsky rok jsou zcela mimo
realitu. Skuteéna vykonnost penzij-
nich fondi za rok 2007 méfenad trzni
hodnotou cennych papirt v portfoliu je
zéporna. Podle vypoctt FOND SHOPu
doséahla v priméru minus 0,7 %, po-
dobn¢ jako u jinych pfevazné dluhopi-
sovych fondu. Vykonnost indexu koru-
novych dluhopisi byla loni minus
0,9 %. Dluhopist drzi penzijni fondy v

portfoliu v priméru 85 %. Presto pfi-
psaly podilnikiim od 2,3 % do 4,5 %.
Lepsich vysledki bylo dosazeno po-
moci tzv. ocenovacich rozdilt. Nyné&jsi
nadvykonnost nad index znamena bu-
douci podvykonnost pod index. Navic
penzijni fondy tizi nakumulované na-
klady pristich obdobi (provize distribu-
tortim). Ty také snizi budouci vynosy.

ROZHOVOR: Levné jsou nyni akcie
na rozvinutych trzich. ,,Akcie na roz-
vijejicich se trzich byly jednou z nej-
levngjsich tfid aktiv v roce 2005. Dnes
je uz ale povazujeme naopak za jednu
z nejdrazsich,”“ tikd Philipp Vorn-
dran, hlavni investi¢ni stratég Credit
Suisse. Lepsim zpiisobem, jak profito-
vat na hospodaiském ristu rozvijeji-
cich se trht, je podle n&j nakoupit na
rozvinutych trzich nyni levné akcie fi-
rem, které realizuji velkou cast trzeb v
rozvijejicich se zemich.

FOKUS: U dluhopisii zemi stiedni a
vychodni Evropy (CEE) dochazelo v
uplynulém roce k precefiovani rizika.
Investofi jsou opatrnéjsi, staty CEE
hodnoti rizikovéji. Doslo k nartstu
nadvynost u dluhopist CEE proti dlu-
hopistim z rozvinutych trhli na nejvyssi
urovné za Ctyfi roky. Investofi tak za
investici do dluhopisi CEE inkasuji
vy$$i prémii za riziko, nez tomu bylo
dtive. Nevyhodou je ménové riziko.

EXPERT: Nejdilezitéj§im ukazatelem
rizika je volatilita. Na ni zavisi rozpéti
pravdépodobné budouci vykonnosti.
Cim je fond volatilngjsi, tim vice musi
investor pocitat s vychylenim jeho bu-
douci vykonnosti od dosavadni pru-
mérné vykonnosti. Beta méfi citlivost
fondu na trzni riziko, alfa potencialni
nadvykonnost pfi stagnaci trhu. Alfa i
beta porovnavaji vyvoj otevien¢ho po-
dilového fondu s vyvojem jeho srovna-
vaciho indexu (benchmarku).

PRODUKTY: Investi¢ni certifikaty
jsou stale popularnéjsi, jejich vzestup
bude pokracovat, tvrdi HSBC Trendba-
rometer Zerfitikate 2008. Odlisny na-
zor ma némecké Centrum pro evropsky
hospodaisky vyzkum. Podle néj je ak-
tualni kreditni krize pro certifikaty vel-
kou hrozbou. Ztrata divéry v certifi-
katy hrozi v pripadé krachu velkého
emitenta téchto investi¢nich nastrojt.

PORTRET FONDU: ING (L) Invest
Energy investuje do svétovych akcii
energetickych spoleCnosti, prevazné
producentt ropy a zemniho plynu. Nej-
vetsi vahu v portfoliu maji americké a
britské akcie. Dlouhodobé drzi krok s
benchmarkem.

PORTRET FONDU: SGAM Fund
Equities US Index je pasivni indexovy
fond, ktery se co nejvice drzi indexu
S&P 500. Diverzifikace na tirovni sek-
tord i titull je vysoka. Mezi akciovymi
fondy na trh USA ma primérnou vy-
konnost a niz§i volatilitu.

SPOTREBITEL: Vysledky soutéZe
Zlata koruna: V kategorii podilovych
fondt opét prevladlo hodnoceni podle
zpétného zrcatka. Zvitézily fondy,
které vykazaly nejvyssi vykonnost za
uplynuly rok. Vysledky neni mozné
brat pfili§ vazné. Neexistuji objektivni
kritéria, podle kterych se produkty
hodnoti. V ramci kategorii jsou zataze-
ny produkty, jejichz vzajemné porov-
navani nedava smysl.

DATABANKA: Tabulkova ¢ast ¢aso-
pisu fadi podilové fondy do skupin
podle metodiky Morningstar. Ctenaf
miZze porovnat vykonnost a dalsi uka-
zatele fondu 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 usb -5,8% -7,5% 13,0% 5,3% -719% | -318% | 1,9% -2,5%
USA MSCI USA UsD -4,2% -8,7% 8,9% 3,9% 6,3% | -32,7% | -1,9% -3,8%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 6,7% | -20,4% 11,6% 2,8% -10,0% | -32,7% | 6,0% -1,4%
Japonsko MSCI Japan JPY -1,8% -21,2% 11,8% 1,7% -14% | -33,6% 2,4% -3,1%
Roazvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets UsD -9,5% 9,1% 31,1% 14,6% -11,5% | -19,6% | 18,2% 6,1%
Stredni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR -4,9% 3,8% 29,5% 14,3% 83% | -122% | 22,9% 9,6%
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 -3,5% -15,4% -5,0% -4,1%
CR Patria GPRI -2,4% 0,1% 2,0% 7,7% USD vici CZK -2,2% -26,3% -9,9% -1,4%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 13. 6. 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.

Tabulka 1: Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Dluhopisy — rozvijejici se trhy USD*

Vykonnost v USD Vykonnost v CZK -

Fond 5let 3 roky ™ 5 let 3 roky 1 1ok Volatilita | Korelace | Beta
ABN Amro Global Emerging Markets Bond 68,6% 30,7% -3,8% 0,2% -16,8% -29,1% 10,8% 0,62 1,84
Pioneer Funds Emerging Markets Bond 59,9% 31,3% 6,6% -5,0% -16,4% -21,5% 4,1% 0,67 0,73
WIP Emerging Market Fixed Income Fund 59,5% 28,6% -0,9% -5,3% -18,1% -27,0% 6,7% 0,79 1,28
MFS Meridian Emerging Markets Debt 57,7% 26,3% 3,8% 6,3% -19,5% -23,5% 5,1% 0,90 1,04
Templeton Emerging Markets Bond 54,3% 31,0% 3.2% -8,4% -16,6% -24,0% 6,1% 0,37 0,79
KBC Bonds Emerging Markets 49,3% 26,1% 7,0% -11,3% -19,7% -21,2% 4,8% 0,96 1,03
HSBC GIF Global Emerging Markets Bond 48,8% 24.2% 2,9% -11,6% -20,9% -24,2% 5,2% 0,83 1,02
Credit Suisse Bond Fund (Lux) Emerg. Markets 47,0% 25,3% -2,2% -12,7% -20,2% -27,9% 7,8% 0,56 1,26
Julius Baer Bond Fund Emerging USD 45,9% 21,8% 3,5% -13,3% -22,4% -23,7% 4,4% 0,94 [093
Fortis L Bond World Emerging 45,6% 24,5% 1,3% -13,5% -20,7% -25,3% 5,8% 0,85 1,15
Parvest Emerging Markets Bond 34,9% 22,1% 3,9% -19,9% -22,2% -23,4% 4,9% 0,86 0,99
Index: Lehman Emerging Markets 53,6% 26,8% 5,2% -8,7% -19,2% -22,5% 4,6% - -

Tabulka 2: Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Dluhopisy — rozvijejici se trhy EUR*

Vykonnost v EUR Vykonnost v CZK -
Fond 5 let 3 roky 1 1ok 5 let 3 roky 1 1ok Volatilita | Korelace | Beta
Julius Baer Bond Fund Emerging EUR 40,5% 14,8% 2,3% 8,6% -7,5% -13,5% 4,9% 0,44 0,40
ESPA Bond Emerging Markets 30,6% 12,3% 2,1% 0,9% -9,5% -13,6% 5,9% 029 0,39
Index: Lehman Emerging Markets 18,1% 0,2% -8,4% -8,7% -19,2% -22,5% 8,1% - -

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:

tabulkach mize byt zarazena i korelace a beta. Korelace fika, do jaké miry je index uvedeny v tabulce vhodnym srovnavacim indexem pro dany fond. Miize nabyvat maximaini hodnoty 1, pro zarazeni
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 0 1 % krat beta. Fondy s ukazatelem beta vétSim nez 1 jsou

citlivéj$i na pohyby na trzich nez jejich srovnavaci index.



