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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 30. zari do 13. fijna
2008: Evropsky bankovni sektor je
naplno zasaZen finan¢ni krizi. Necin-
nost vlad by méla horsi dusledky, nez
nakladnd statni pomoc z kapes daiio-
vych poplatnikli. -- Staty zacaly ga-
rantovat 100 % bankovnich vklada. --
Velkéd Britdnie n¢kolik bank de facto
znarodnila. -- Islandské vlada se zaru-
¢ila za bankovni sektor, ktery trzni ka-
pitalizaci prevySuje moznosti tamni
malé ekonomiky. -- Doslo ke sniZeni
urokovych sazeb centralnimi bankami
v nejvétsich zemich svéta. -- Akciové
trhy zazily drastické ztraty. Bchem
tydne klesly hlavni indexy o 20 %. --
Mezibankovni sazba Libor USD krat-
kodob¢ vyskocila z 2,5 % na 7 %. --
Krizovy vyvoj piimél eurozénu k fese-
ni. Plan se podoba postupu v USA.
Stoji na vyvedeni Spatnych aktiv z
bank, kapitalovém vstupu statu do
bank, ¢aste¢ném znarodnéni a ve zfize-
ni uvérovych linek od statu institucim.
-- Trhy se uklidnily, ale neni zfejmé,
zda jiz dosédhly dna. MMF varoval, ze
mohou poklesnout o dalsich 20 %. --
Cena ropy se dostala pod 80 USD za
barel. -- Dolar posiluje.

NOVINKY: BNP Paribas pievezme
znarodnéné belgické a lucemburské
bankovni divize Fortis. - CSOB a
HSBC upisuji dalsi zajisténé fondy,
Raiffeisenbank prémiové vklady a
Volksbank certifikaty. -- Lyxor spus-
til nové ETF na exotické zemé, Stoxx
indexy na vychodni Evropu.

TEMA: Evropské banky si nechtgji
navzajem pujcovat, vyschly tradi¢ni
zdroje financovani. Mezibankovni uveé-
rovani se zastavilo. Krize davéry zpi-
sobila Kkrizi likvidity a solventnosti.
Staty zachranuji bankovni sektor pred
kolapsem. Vlady a centralni banky bez
ohledu na inflaci, rlst vefejného dluhu
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a tzv. moralni hazard pumpuji do bank
penize a slibuji sanaci. Obnovit diveru
a rozhybat zadrhnuté uvérové trhy je v
tuto chvili nejdilezitéjsi. Bez nich by
hrozilo zhrouceni realné ekonomiky a
dlouhodoba hospodarska recese.

ANKETA: Zajisténé fondy finanéni
krizi unikaji. Dluhopisova slozka, je-
jiz tkolem je v zajisténych fondech
chranit hodnotu investice na 100 %
vlozené Castky v dob¢ splatnosti, plni
podle tvrzeni oslovenych odbornika
svoji funkci. Jeji hodnota se nepro-
padla. Mnoho zajisténych fondl je ak-
tualné 5 % i 10 % v minusu. To ale ne-
ni v ramci nastavené konstrukce fondu
nic neobvyklého. Zajisténi na konci
tim neni ohroZeno.

FOKUS: Nézev ,,Fondy absolutni na-
vratnosti“ je jen marketing. Mélo by
se jednat o produkty, které budou nyni
investory pfitahovat. Vykonnost exis-
tujicich fondd absolutni navratnosti je
ale od zacatku roku Zalostna. Strate-
gie nefunguji. Vyjimek je minimum.
Nazev fondu Absolute, Total ani Tar-
get neni v zddném piipadé smérodatny
pro investicni strategii, kterou manazer
fondu pro fizeni pouziva. Nazvy fonda
plni pfedevsim marketingovy cil.

EXPERT: Odchylka od benchmarku
(tracking error) je méfitkem aktivniho
fizeni fondu. Méfi nezavislost alokace
portfolia na benchmarku. Nizkd od-
chylka od benchmarku znamena, Zze
manazer fondu slozenim portfolia ko-
piryje index; vysoka, ze fond fidi ak-
tivn€. Informacéni pomér zjistuje
uspésnost vici benchmarku. Sharpeho
pomér (Sharpe ratio) méfi vykonnost
ziskanou za jednotku podstoupeného
rizika. Jensenova alfa srovnava sku-
teCnou vykonnost fondu s jeho oceka-
vanou vykonnosti zavislou na mite
systematického rizika beta.

PRODUKTY: Pro¢ doslo k poklesu u
nékterych fondu penéZniho trhu az o
nékolik procent, kdyz jejich zaklad-
nim tkolem je drzet hodnotu? Finan¢ni
krize a nejistota ohledné pfeziti mnoha
evropskych a americkych bank zptiso-
bily roztahnuti vynosovych rozpéti u
kratkych dluhopisti emitovanych ban-
kami. Tyto dluhopisy nyni nikdo ne-
chce, roste u nich vynos do splatnosti a
tudiz klesa cena. Propad cen bankov-
nich dluhopist tdhne dolt kurzy podi-
lovych listd fond penézniho trhu.

PORTRET FONDU: Credit Suisse
Multi Fund (Lux) Constellation Glo-
bal je globalni akciovy fond fondd, je-
hoz investi¢ni proces vyuziva kvalita-
tivni analyzu. Portfolio je dobie regio-
nalné¢ a sektorové diverzifikovano.
Fondu se datilo na rostoucim trhu.

PORTRET FONDU: Pioneer Funds
Strategic Income je globalni dluhopi-
sovy fond zacileny na dolarové dluho-
pisy. Duraci portfolia udrzuje v rozpéti
4 az 6 let. Pfevazuje korporatni tituly.
Do roku 2006 byl zfetelné nadvykonny
proti konkurenci.

SPOTREBITEL: Ctvrtletni investi¢ni
doporuceni: Akciové trhy jsou az
50 % ve ztraté proti maximiim z konce
lofiského roku. Situace je dramaticka a
zlepSeni zatim neni v dohledu. Pfesto
doporucujeme dodrzet ptivodni inves-
tiéni strategii. O investiénim uspéchu
rozhodnou pevné nervy.

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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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 -10,1% | -29,7% 6,3% 3,9% -14% | -350% | -2,3% -1,3%
USA MSCI USA UsD 11,7% | -27,9% 3,4% 2,2% 91% | -334% | -49% -2,9%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR 3,7% | -29,7% 6,9% 3,7% 4,0% | -36,6% | 1,8% 0,0%
Japonsko MSCI Japan JPY -10,2% | -36,4% 1,8% 1,1% 6,9% | -352% | -5,6% -1,6%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb -14,9% | -38,9% 16,9% 14,1% -12,4% | -43,5% | 7,5% 8,4%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR -17,0% | -40,1% 12,2% 15,4% 17,3% | -459% | 6,8% 11,3%
DLUHOPISY Vykonnost v CZK MENY 1 mésic 1 rok 5 let p.a. 10 let p.a.
Region Index 1 mésic 1 rok Sletp.a. | 10letp.a. EUR vuici CZK -0,3% 9,7% -4,8% -3,5%
CR Patria GPRI 1,5% 6,3% 3.8% 7,6% USD viici CZK 3,0% -1,5% -8,1% -5,0%

Poznamka: Data se vztahuji k 3. 10. 2008. Pouzité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuziva databéazi spolecnosti Morningstar a vlastni databazi vydavatele ¢asopisu,
spoletnosti MONECO. Vysvétiivky k tabulce MENY: Cislo udava, o kolik procent uvedené cizi ména vigi korung za dané obdobi oslabila (je-li idaj zaporny) nebo posilila (je-li tdaj kladny). Pro kurzy
EUR na del3ich periodach pred zavedenim jednotné mény pouZita némecka marka.

I Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Akcie — svét“ (data k 26.9.2008)

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

Parvest Global Brands 7,2% -21,4% -33,6% -34,0% 4,1% 18,1% 0,92 1,10
Templeton Global -9,9% -8,6% -26,6% -35,5% -0,5% 16,8% 0,98 1,05
Templeton Global -12,7% -10,2% -29,0% -36,1% -0,9% 16,5% 0,96 1,03
Raiffeisen Global Equities -13,3% -30,8% -39,0% -41,3% -7,8% 16,8% 0,88 1,01
KBC Index Fund - World -19,8% -11,6% -25,9% -32,5% -1,3% 15,7% 0,98 0,99
SGAM Fund Eq Global -33,0% -21,4% -36,5% -39,2% -4,9% 16,9% 0,96 1,05
HSBC GIF Global Equity -34,6% -15,6% -27,1% -36,1% 6,2% 16,7% 0,90 1,00
ING (L) Inv World -35,0% -17,8% -28,0% -33,1% -6,8% 16,2% 0,96 1,01
KBC Equity Fund - World -39,9% -23,3% -33,4% -37,4% -7,2% 16,5% 0,94 1,01
ABN AMRO Global Eq Growth -41,1% -25,3% -33,3% -33,7% -5,3% 15,1% 0,96 0,94
Parvest Global Equities -41,5% -27,6% -33,8% -36,8% -3,8% 16,7% 0,98 1,05
CSOB Akciovy mix - 23,9% -12,4% -27,1% 9,7% 13,6% 0,53 0,63
KBC Equity Fund - New Shares - 11,0% -20,9% -38,4% -10,5% 19,1% 0,85 1,11
Pioneer - akciovy fond - 8,6% -9,8% -26,9% -11,8% 11,0% 0,66 0,56
CP Invest Fond globalnich znagek - 8,2% -5,3% -19,5% -2,5% 10,3% 0,71 0,55
KBC Equity Fund - Growth by Innovation - 4.5% -26,5% -29,7% -2,6% 18,1% 0,85 1,06
MFS Meridian Research Intl - 41% -20,7% -34,2% -6,3% 16,3% 0,92 1,00
Uniglobal - 1,7% -16,4% -29,6% -1,8% 15,4% 0,98 0,96
Volksbank Dividend Invest - -2,0% -12,0% -33,4% 2,1% 15,7% 0,85 0,92
ING (L) Inv Global High Dividend - -3,3% -25,8% -32,2% 4,5% 15,8% 0,92 0,96
Index: MSCI World -9,1% -8,7% -23,8% -32,1% -1,1% 15,8% - -

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
citlivéji na pohyby na trzich nez jejich srovnavaci index.



