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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 8. do 21. cervence
2008: Rozruch na americkém akcio-
vém trhu rozpoutaly spekulace o pro-
blémech hypotecnich spole¢nosti Fan-
nie Mae a Freddie Mac. Zvysily se
obavy, Ze ob¢ spolecnosti, které se
spole¢né podili na 40 % vsech hypoték
v USA, maji akutni nedostatek kapita-
lu. -- Cena ropy skokové klesla o 10
USD na 129 USD za barel. -- Akciové
trhy jsou opét rozkolisané na maxi-
mum. Index volatility VIX ptekonal 30
bodt. Na této Grovni se pohyboval na-
posledy v bieznu pii kolapsu banky
Bear Stearns. -- Infla¢ni strach se Sifi.
Meziro¢ni inflace dosdhla v cervnu
5,0 % v USA a 4,0 % v eurozong. --
Koruna pokracovala v posilujicim
trendu a prolomila 23,0 CZK/EUR.

NOVINKY: V 95 letech zemftel pra-
kopnik podilovych fondt John Tem-
pleton. -- ESPA Stock Europe byl
slou¢en do ESPA Stock Europe Acti-
ve. -- V nabidce Pioneer Investments
se objevily fondy Pioneer Funds - Glo-
bal Diversified 130/30 a Pioneer Funds
- European Equity 130/30. -- Vykon-
nost hedge fondid za prvni pololeti
2008 byla nejhorsi od roku 1990. -- Na
BCPP se obchoduje 10 novych certifi-
katd od Raiffeisen Centrobank.

TEMA: Ceskd koruna — apreciaéni
Sok je tady. Koruna prolomila hranici
23,0 CZK/EUR a mezirocné posilila
proti euru o 23 %. Silna koruna ohro-
zuje export a piimo i celou ¢eskou eko-
nomiku, pomaha ale tlumit inflaci.
Dlouhodoba sazka na posilovani koru-
ny v souvislosti s konvergen¢nim pro-
cesem a za¢lefiovanim CR do eurozény
byla spravna. Posilovani koruny je di-
sledkem ekonomické transformace CR
v ramci vyspélé Evropy. Nyni se vSak
ukazuje, ze koruna prestieluje svym
posilovanim fundamentalni hodnoty.
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ANKETA: Dluhopisy CZK. Pokud se
inflace v CR vrati do cilového pasma,
mohli bychom se po letech dockat
kladné realné vykonnosti dluhopiso-
vych fondd. Pokud bude CNB muset
dal zvySovat sazby, budou dluhopisy
trpét. Za ubohou vykonnost koruno-
vych dluhopisovych fondii v uplynu-
lych n€kolika letech mohou rostouci
trokové sazby CNB, shodli se odbor-
nici v anket¢ FOND SHOPu. Hlavnim
rizikem pro dluhopisové fondy je ros-
touci inflace. Ustup inflace a pocatek
faze poklesu sazeb by vykonnosti dlu-
hopisovych fonda prospél.

FOKUS: Nemovitostni akcie — inves-
tofi prisli o polovinu majetku. Eufo-
rie na akciich z nemovitostniho sektoru
se zménila v masakr. Vyprodeje za-
chvatily globalni trhy, nejvice vSak Ev-
ropu. Ve Spanélsku klesly ceny nemo-
vitostnich akcii na 10 % hodnoty. Pou-
ze rok a pul stacil na to, aby investofi
odepsali polovinu majetku investova-
ného do evropskych nemovitostnich
spole¢nosti. Evropské nemovitostni fir-
my prosly hor§im vyvojem nez americ-
ké. Je otazkou, zda je tak drasticky
propad trhu fundamentalné¢ podlozen,
nebo se jedna jen o prestieleni smérem
do zapornych hodnot.

EXPERT: Slovenska koruna a pie-
chod na euro. Slovensko se stalo prvni
zemi, kterd béhem pobytu v ERM II
zaznamenala dvojnasobnou revalvaci
centralni parity. Slovenska koruna do
systému ERM II vstoupila v listopadu
2005 pfti centralni parité 38,4550 SKK/
EUR. Rychly hospodaisky rist, piiliv
zahraniCnich investic a vyrazné silngjsi
rust produktivity nez v eurozong vedly
k vyznamnému posileni rovnovazného
kurzu slovenské koruny. Proto byla pa-
rita dvakrat revalvovana. Naposledy v
kvétnu 2008. Findlni konverzni kurz je
30,1260 SKK/EUR.

PRODUKTY: Kam ulozit ,kratké“
penize. Silnym konkurentem podilo-
vych fondl penézniho trhu jsou spo¥ici
uéty ve vybranych bankach. Mezi je-
jich vyhody patii zhodnoceni na po-
dobné urovni jako fondy penézniho tr-
hu, zadné vstupni poplatky, ovladani
pfes internet, moznost penize kdykoli
vybrat, zadné limity na vysi vkladu,
neni tieba zfizovat v bance bézny tucet.

PORTRET FONDU: CP Invest Fond
novych ekonomik je akciovy fond
rozvijejicich se trhi s aloka¢nim pfi-
stupem ,shora doli“. V soucasnosti
preferuje zemé a sektory té€zici z ristu
cen komodit. Diky ménovému zajisténi
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PORTRET FONDU: Ve fondu Con-
seq Invest Dluhopisovy tvofi nejméné
70 % majetku ceské dluhopisy, dale
nasleduji dluhopisy mad’arské a pol-
ské. Aktualné sazi fond na dlouhé
splatnosti. Na delsi periodé ma velmi
dobrou vykonnost, ale i vyssi riziko-
vost. Az 30 % portfolia nemusi byt
ménove zajisténo.

SPOTREBITEL: MiFID dorazil do
CR, detaily zatim nedo¥eseny. Pravni
postaveni a pozadovany zplisob prace
investi¢nich zprostiedkovateli se no-
velou zakona o podnikani na kapitalo-
vém trhu zasadn¢ meéni. Provadéci
predpisy zatim chybi. Z vétSiny sou-
Casnych investicnich zprostfedkovateld
se zfejme stanou tzv. vazani zastupci.

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 -4,6% | -14,8% 11,6% 4,4% -10,3% | -39,3% | -2,5% -3,4%
USA MSCI USA UsD -45% | -15,5% 7,1% 2,7% -10,1% | -39,8% | -6,5% -5,0%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR -48% | -257% 9,5% 1,9% 92% | -394% | 2,5% 2,1%
Japonsko MSCI Japan JPY -8,0% | -28,6% 8,4% 1,0% -12,9% | -42,2% | -3,3% -4,0%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb -7,6% -9,1% 27,7% 14,8% -13,1% | -352% | 11,5% 6,3%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR 8,7% | -12,6% 26,3% 14,0% -129% | -28,7% | 18,2% 9,5%
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 -4,6% -18,4% -6,4% -4,0%
CR Patria GPRI 1,4% 2,2% 2,8% 7,4% USD vuici CZK -5,9% -28,8% -12,7% -7,5%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 18. 7. 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.



