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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 19. srpna do 1. zafi
2008: Rusko-gruzinsky konflikt zvysil
nedivéru v rusky akciovy trh, ktery
poklesl na dvouleté minimum. -- Cena
ropy reagovala zvysenim, poté ale po-
kracovala v sestupném trendu. --
Podle byvalého hlavniho ekonoma
MMF Kennetha Rogoffa je finanéni
krize teprve v poloviné. -- Japonsko
se rozhodlo podpofit skomirajici hos-
podatstvi vyraznym fiskalnim sti-
mulem. -- Ekonomika USA rostla v
2Q 2008 prekvapiveé vysokym tempem
3,3 % rocné oproti piedpovidanym
1,9 %. -- Ekonomiky Britanie a N¢-
mecka zpomaluji a jsou blizko recese
nebo v ni. -- Ceny akcii v srpnu mirné
rostly. -- Dolar posilil, koruna oslabila
(17,0 CZK/USD, 25,0 CZK/EUR).

NOVINKY: Vykonnost zajisténého
fondu ESPA-CS 39 je navazana na vy-
voj akcii energetického sektoru. -- Na
BCPP piibyl pakovy certifikdt od
RCB na index stfedoevropskych akcii
CECE. -- Hypotéky v CR mirné zlev-
nily. -- CSOB upisuje dal3i tfi zajiste-
né fondy. -- Kvalita finan¢niho pora-
denstvi, které poskytuji bankovni po-
radci v Némecku, je podle studie Uni-
verzity Bamberg Casto Spatna.

TEMA: Zména sentimentu na dola-
ru, zacal posilovat. Do poloviny Cer-
vence letoSniho roku USD oproti vétsi-
né¢ meén nekolik let prudce oslaboval.
Vu¢i euru se priblizil hranici 1,60
USD/EUR. Situace byla dramaticka
pro cizoménové investory, jejichZ in-
vestice v dolarovych aktivech diky
kurzu vyrazné ztracely, nehled¢ na vy-
voj samotného akciového trhu. Nyni se
karta za¢ina obracet. Kurz se posunul
zpet na urovenn 1,47 USD/EUR a vy-
hled je aktualn¢ optimisti¢téjsi pro
dolar neZ pro euro. Je pravdépodob-
né, Ze se nachazime ve zméné trendu.

(newsletter)

ROZHOVOR: Kup a drZ se vyplati,
pokud to zvladnete. Akciové fondy
vétSina lidi nakupuje aZz po obdobi
rustu, pak je po poklesu v panice proda
a vrati se do nich opét po rlstu. Vy-
sledkem jsou ztraty, fikd Petr Siméak
z Pioneer Investments. ,,Pfestoze za-
jisténé fondy dlouhodob¢ nemohou na-
bidnout zhodnoceni konkurujici akcio-
vym fondim, jejich podilnici na tom
budou s velkou pravdépodobnosti 1épe
nez v akciovych fondech, sdélil v roz-
hovoru pro FOND SHOP. Levné ETF
povazuje za vazného konkurenta aktiv-
né fizenych fondu.

FOKUS: Ceské statni dluhopisy vy-
délaly od poloviny Cervna 6 %, méfe-
no indexem Patria GPRI. Cesky dluho-
pisovy trh pfinesl béhem dvou mésict
investorim vykonnost, na kterou mu-
seli v predchozim obdobi cekat vice
nez tii roky. Obdobi delsi stagnace v
poslednich tfech letech se promitlo do
skokového posileni cen. Na koruno-
vych dluhopisovych trzich prevladl na-
zor, ze zvySena inflace poslednich mé-
sici byla docasna a turokové sazby
CNB ptijdou spise doléi nez nahoru.
Vynosova kiivka po celé délce klesla,
tudiz ceny dluhopisi rostly.

EXPERT: Hedge fondy zatim dokaza-
ly v priuméru dobfe zvladat klesajici
trhy, na rostoucich byvaji oproti akcio-
vym fondim podvykonné. Vyplyva to
z analyzy indexu HFRX. Portfolio
manazeti hedge fondl se snazi o vy-
konnost akcii a volatilitu dluhopist a
také o kladnou vykonnost za kazdé
trzni situace. Mezi rozsifené techniky
patii prodej nakratko, arbitraz a pouziti
paky. Nejvic zalezi na schopnostech
portfolio manazera. Z GspéSného fondu
se mize razem stat propadak a investo-
fi pfijdou o vSechno. Hedge fondy jsou
urCeny pro kvalifikované investory.
Pouzivaji rizna podkladova aktiva.

PRODUKTY: Posledni aktualizace
ukazatele TANK informuje o tom,
ktera investi¢ni Zivotni pojisténi (IZP)
dostupna na trhu jsou méné draha nez
jind. TANK méri celkovou naklado-
vost investi¢ni slozky produktu. Nej-
veétsi potiz pfi vypoctu TANKu je v
tom, Ze ukazatel nakladovosti podkla-
dovych fondid (TER) Casto neni k dis-
pozici. Investor neznd vySi poplatkd,
které budou z jeho penéz strhavany.
Rada investorim: Vyhybejte se poplat-
kové netransparentnim produkttim.

PORTRET: CSOB — dynamicky fond
je smiSeny fond fondd. Sleduje alokaci
mezi akciovou a dluhopisovou ¢ast v
poméru 80:15 (5 % benchmarku tvofi
hotovost). VétSinu portfolia investuje
do fondd KBC. Oproti benchmarku
ztraci. Ménova rizika zajistuje.

PORTRET: CP Invest Zlaty fond ma
v portfoliu akcie spoleCnosti tézicich
zlato a ETF nebo indexové certifikaty
na ceny drahych kovi i jinych komo-
dit. Ménova rizika zajistuje do koruny.
Nevyhodou je vysoky manaZersky po-
platek 3 % z objemu majetku rocné.

SPOTREBITEL: Evropska asociace
fondu a asset managementu (EFAMA)
predstavila projekt, kterym hodla sjed-
notit pravidla pro zafazovani fondu do
kategorii. Evropska klasifikace fondu
se nijak vyznamné nelisi od hojné¢ pou-
zivanych klasifikaci spole¢nosti Mor-
ningstar nebo Lipper.

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 cast 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 -15% | -11,6% 10,8% 4,2% 73% | -28,3% | -1,6% -3,0%
USA MSCI USA UsD 2,9% -10,2% 7,6% 3,0% 120% | -27,2% | -4,4% -4,0%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 1,1% -20,4% 8,4% 1,8% 41% | -30,0% | 2,5% -2,2%
Japonsko MSCI Japan JPY 6,4% | -22,4% 6,1% 0,4% 0,1% | -33,7% | -4,5% -3,9%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb -6,4% -5,8% 24,1% 13,8% 19% | -23,7% | 10,2% 6,0%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR 3,5% | -11,7% 19,6% 11,8% 0,7% | -223% | 13,0% 74%
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 viéi CZK 3,0% -12,0% -5,5% -3,9%
CR Patria GPRI 2,3% 4,5% 3,5% 7,6% USD viici CZK 8,9% -19,0% -11,2% -6,9%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 22. 8. 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.

I Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Dluhopisy — CZK*

Fond Vykonnost v CZK Volatilita | Korelace Beta
10 let p.a. 5let p.a. 3 roky p.a. 1 rok 3 mésice

ING Cesky diuhopisovy 6,5% 2,4% 0,5% 2,9% 3,1% 3,1% 0,96 0,83
ISCS Sporobond 5,0% 2,7% 0,9% 3,2% 2,4% 3,1% 0,81 0,75
ISCS Bondinvest 4,9% 1,9% 0,0% 2,6% 2,4% 3,0% 0,76 0,70
Conseq Invest Dluhopisovy - 3,8% 1,9% 2,3% 3,6% 2,8% 0,48 0,51
CSOB Bond Mix - 2,4% 1,2% 3,2% 2,2% 1,8% 0,76 0,42
KBC Renta Czechrenta - 2,3% 0,3% 2,2% 2,3% 3,5% 0,98 0,94
Raiffeisen Cesky diuhopisovy - 2,3% 0,9% 2,1% 2,6% 2,8% 0,90 0,73
Pioneer Obligaéni fond - 2,0% 0,3% 3,0% 3,4% 3,6% 0,94 0,95
CP Invest Fond korporatnich dluhopisti - 2,0% 1,1% 2,3% -0,3% 2,4% 0,09 0,19
ESPA Cesky dluhopisovy - - 0,7% 3,1% 2,5% 2,6% 0,94 0,68
KB Dluhopisovy - - - 3,2% 2,3% - - -

Index: Patria GPRI 7,6% 3,5% 1,9% 4,5% 3,5% 3,7% - -

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 ukazatel(m:
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 primémaé 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.
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