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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 8. do 22. ledna 2008: O
hospodarské recesi v USA se diskutu-
je stale hlasitéji. Podle makroekono-
mického $éfstratéga spolecnosti Merrill
Lynch se US ekonomika jiz nachazi v
recesi. Otazkou je, jak hluboka bude a
jak dlouho bude trvat. -- Stejny nazor
ma byvaly §éf Fedu Alan Greenspan i
investicni banka Goldman Sachs.
Podle ni se bude recesi snazit tlumit
Fed snizovanim sazeb. -- Problémy US
ekonomiky se promitly do akciovych
trh. Index S&P 500 prozil nejhorsi
novorocni start v historii. Nervozita je
znat. -- Prezident Bush ohlasil plan sti-
mulovat ekonomiku danovymi uleva-
mi. -- Akciové trhy se presto Fitily do-
4. -- Zasahl Fed. Na mimofadné
schiizi snizil zakladni sazbu o nevida-
nych 0,75 % (po uzavérce Casopisu).

NOVINKY: AFAM a AKAT se slou-
Cily. Zustava nazev AKAT. -- HSBC
vydala prvni zajistény fond v CZK. --
IKS Dluhopisovy se slou¢i do fondu
IKS Dluhopisovy Plus. -- Bawag
Bank zvysila uroky na spoficim uctu
na 3,3 %, ING Bank na 3,0 %. -- Po-
¢et hedge fondii na svéte dosahl deseti
tisic. -- Obchodiim s ETF v Evropé
dominuji Deutsche Borse a Euronext. -
- Vlada ptedlozila navrh, jak transpo-
novat MiFID do Ceské legislativy.

TEMA: Penzijni systémy ve stfedni
Evropé. Téméf vsechny stfedoevrop-
ské staty jiz umoznily obCantim pfe-
smerovat ¢ast povinnych odvodi z pra-
bézného penzijniho systému do kapita-
lovych fondi. Cesko zatim vaha.
Stfedni Evropa se pokousi o vznik
udrzitelného penzijniho systému zalo-
zeného na ¢tyrech pilifich: (1) prabéz-
ny, povinny (2) fondovy, povinny (3)
fondovy, dobrovolny, zvyhodnény (4)
fondovy, dobrovolny, nezvyhodnény.
Dohromady by mély zajistit budoucim
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penzistim finanéni stabilitu. V CR za-
tim jeden pilit chybi.

ANKETA: Urokové sazby piijdou le-
tos v CR nahoru. Osloveni odbornici
otekavaji, ze CNB béhem letosniho
roku zvedne sazby ze soucasnych
3,50 % minimalné na 3,75 %, ale moz-
na také az na 4,50 %. Akcelerujici in-
flace, solidni rist ekonomiky tazeny
domaci poptavkou, klesajici nezamést-
nanost, rust redlnych mezd a spotieby
domacnosti ukazuji na potiebu ptisnéj-
§i ménové politiky. Sazby v eurozoné
by mély letos stagnovat. V anketé
FOND SHOPu odpovidali piedni port-
folio manazeti dluhopisovych fondda.

FOKUS: Jak dostat ropu do portfo-
lia. U energii, ropy a zemniho plynu
maji investofi stejné moznosti jako v
pfipad¢ ostatnich komodit. Mohou se
zamgfit na akcie spolecnosti z energe-
tického sektoru, tézby a zpracovani ro-
py a zemniho plynu prostfednictvim
sektorovych akciovych fondid. Dru-
hou moznosti je participovat pfimo na
vyvoji cen energetickych komodit. K
tomu jsou vhodné ETF a certifikaty.

EXPERT: Skute¢na vykonnost fondi
— v CZK nad inflaci. Za lonisky rok
korunovy investor v akciich realn¢ pro-
délal, pokud neptevazil rozvijejici se
trhy. Zneklidnujici je fakt, Ze to plati i
o desetileté periodé. Ke zjisténi skutec-
né vykonnosti trhli z pohledu investora
je tteba vyvoj indexti doplnit o tii dalsi
informace — posilovani nebo oslabova-
ni koruny, inflaci v CR a poplatky na
urovni investi¢niho instrumentu. Vy-
sledky nejsou povzbudivé. Fondy za
poslednich 10 let realné vydélaly pie-
kvapivé malo.

PRODUKT: Conseq realitni otevireny
podilovy fond bude investovat do ne-
movitosti za uc¢elem jejich provozovani

(60 % portfolia) i dalsiho prodeje (do
20 % portfolia). Zbytek maji tvofit dlu-
hové cenné papiry.

PRODUKT: Investic¢ni certifikaty pii-
naseji Sirokou Skalu moznosti, jak se
podilet na vyvoji cen komodit nebo
vykonnosti komoditnich indexit. Plati
to zvlasté pro zlato, stfibro a ropu.

PORTRET FONDU: HSBC BRIC
Freestyle je akciovy fond zaméteny na
zem¢ BRIC (Brazilie, Rusko, Indie,
Cina). Nesleduje zadny benchmark ani
uzké investic¢ni limity. Na dosavadnim
rostoucim trhu byl vic¢i indexu MSCI
BRIC i vi¢i priiméru konkurence pod-
vykonny, ale i mén¢ volatilni.

PORTRET FONDU: Pioneer P.F.
Global Progressive je smiseny fond
fondt s vyrazné dynamickou strategii.
V portfoliu dominuji akciové fondy Pi-
oneer i jinych spravct. Vuéi konkuren-
ci je nadvykonny na rostoucim trhu, pfi
poklesu trhu ovSem vice ztraci.

SPOTREBITEL: Ctvrtletni investi¢ni
doporuceni. Recese, ktera se dostavila
v USA, miize mit na trhy paradoxné
pozitivni vliv. Akciové slozky v port-
foliich neredukujeme, Cast pozic z pe-
nézniho trhu presouvame do komodit.
Vzhledem k tomu, Ze jsou naSe oceka-
vani do budoucna umirnéné pozitivni,
neni nutné nijak vyrazné redukovat
portfolia ve prospéch jejich konzerva-
tivnich slozek.

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 uUsD -4,1% 4,3% 15,5% 7,0% 82% |-151% | 3,6% -0,5%
USA MSCI USA UsDb -4,6% -0,1% 10,8% 5,3% 8,7% |-187% | -0,6% 2,0%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 6,2% -4,4% 13,5% 6,0% 8,1% |-11,0% | 9,0% 1,9%
Japonsko MSCI Japan JPY -19% | -16,2% 12,4% 2,2% 83% | -24,7% | 2,7% -3,0%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets uUsD -0,8% 40,5% 35,7% 14,2% 51% | 144% | 21,8% 6,3%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR -1,9% 20,5% 34,4% 13,7% -3,8% | 12,1% | 29,1% 9,2%
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 -1,9% -6,9% -4,0% -3,9%
CR Patria GPRI 0,9% 0,3% 3,2% 8,8% USD vuici CZK -4,3% -18,6% -10,3% -6,9%

Poznamka: Data na této strané se vztahuji k 11. 1. 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.

Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Akcie - nemovitostni firmy“

Vykonnost v CZK "
Fond 5 let 3 roky 1 rok 3 mésice Volatilita
ESPA Stock Europe Property 74,7% 9,5% -38,2% -24,8% 17,9%
Fortis Real Estate Europe 58,6% -1,3% -41,2% -29,2% 16,9%
Credit Suisse EF (Lux) European Property 50,5% -9,7% -44,9% -28,2% 16,5%
Pioneer Funds US REIT Securities 12,8% -18,8% -39,8% -29,2% 18,6%
Credit Suisse Realitni fond fond - - -4,6% -5,3% -
Credit Suisse EF (Lux) Asian Property - - -5,0% -19,3%
Franklin Global Real Estate EUR - - -26,6% -23,6%
CP Invest Fond nemovitostnich akcii - - -28,0% -18,2%
CSOB realitni mix - - -30,5% -20,7%
WIP Global Real Estate - - -32,8% -27,7%
Franklin Global Real Estate USD - - -35,1% -27,4%
Parvest Europe Real Estate - - -38,2% -26,4%

Poznamka: V kazdém newsletteru predstavime jednu skupinu fondd stejného investiéniho zaméfenti, tzv. peer group. Zafazeny jsou pouze fondy s
smérodatna odchylka 36 mésiénich vykonnosti, vyjadiena jako primérna rocni odchylka. V nékterych tabulkach mize byt zafazena i korelace a
beta. Korelace fika, do jaké miry je index uvedeny v tabulce vhodnym srovnavacim indexem pro dany fond. Mize nabyvat maximaini 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 vétsim nez 1 jsou citlivéj$i na pohyby na trzich nez jejich srovnavaci index.

Mista, kde Ize koupit &asopis FOND SHOP: Praha 1-Nové Mésto: Vaclavské namésti (pfed Spaligkem), stanek CZ Retail Rillich. Praha 1-Nové Mésto: Jungmanova 18/5, Inmedio. Praha 4: Metro
Budgjovicka, M-Trafik. Praha 6-Dejvice: Metro Hrad¢anska (podchod), ACN Cech. Brno: Gorkého 1, Moneco. Olomouc: Dolni namésti 54/34, Trafika. Zlin: U domu obuvi, Hoferek. Liberec: namésti
Dr.Edvarda Benese 3/4, NeSverova Jarmila. Prostéjov: T.G.Masaryka, Tabak Profit. Mlada Boleslav: Namésti Miru 15, Beranek. Kroméfiz: Masarykovo namésti, Petr Bocek.

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

Bezplatny odbér newsletteru po prihlaSeni na www.fondshop.cz.




