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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 14. do 27. fijna 2008:
V dalsim d¢&jstvi krize trpély prede-
v§im rozvijejici se trhy, od kterych se
investofi zcela odvratili. Odliv pro-
sttedktli se promitl i v extrémni volatili-
té¢ mé€novych kurzd. Vitézem je dolar,
ktery aktualné plati za nejbezpecnéjsi
ménu. -- Akciové trhy jsou i nadale
maximaln¢ volatilni. Index S&P 500
propadl od zacatku fijna o 25 %, coz je
nejstrméjsi ztrata od roku 1938. Svéto-
vé akcie métené indexem MSCI World
propadly o 29 % a evropské akcie v in-
dexu DJ Stoxx 600 o 26 %. -- V nej-
vetsi krizi se nachazi japonsky akciovy
slednich 26 let. -- Krize se nevyhnula
ani stfedni Evropé. Index prazské
burzy PX ztraci od pocatku roku 62 %
a od zacatku fijna 42 %. Prazska burza
se propadla na uroven z ledna 2004. --
Trpély i ¢eské statni dluhopisy, od za-
catku fijna propadly o 4 %. -- Vici
USD oslabila CZK od poloviny cer-
vence o 30 %, vici EUR o 8 %.

NOVINKY: Credit Suisse nabizi in-
dexovy fond navdzany na vykonnost
svétovych hedge fondt. -- Akcie jsou
pod cenou, tvrdi portfolio manazeti v
prizkumu Merrill Lynch. --
ComStage vydala ETF na evropské
nemovitostni spole¢nosti. -- Clenové
AFIZu souhlasi s povinnosti informo-
vat klienty pfi sjednavani zivotniho po-
jisténi o predpokladaném pribéhu ka-
pitalové hodnoty uzavirané smlouvy.

TEMA: Komodity na tstupu. Investi-
ce do komodit byla v loiiském roce a
na zacatku letosniho roku Casto vyhle-
davana. Dlvodem byl piedevSim ex-
trémni nardst cen jednotlivych komo-
dit, ale i problémy na akciovych trzich.
Komodity byly investi¢ni alternativou
v dobé, kdy se akciim nedafilo. Ceny
surovin tahla nahoru hlavné poptavka z
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Asie. Strach z globdlni recese prinesl
v lété prudky obrat. Po propadu cen
akcii se svezly doli i komoditni trhy,
ovsem o nékolik mésicti pozdéji. Ropa
béhem ctyf mésicti poklesla ze 150
USD za barel na souc¢asnych 62 USD.

ROZHOVOR: Japonsky vyvoj v Ev-
ropé neocekavam, dlouho trvajici
stagnaci ekonomiky a pokles cen akcii
nelze vyloucit, nicméné jsem v tomto
sméru optimista, fika Marek Hatla-
patka, hlavni analytik spolecnosti
Cyrrus v rozhovoru pro FOND SHOP.
V akciové slozce portfolia nyni dopo-
rucuje prevazit USA, stiedni Evropu a
energeticky sektor. ,,Energeticky sek-
tor dnes skyta zajimavou dlouhodobou
investi¢ni prilezitost,* fekl.

FOKUS: Vrcholici kreditni krize se
pfimo dotyka dluhopisi s vysokym
vynosem. Investofi jsou ochotni naku-
povat rizikové dluhopisy jen za vysoky
vynos, ktery neziidka dosahuje i desi-
tek procent ro¢né do splatnosti. Poza-
davek vysokého vynosu zptisobuje
drasticky pokles cen dluhopisti. Vynos
do splatnosti v desitkdch procent se
zda atraktivni, ale zobrazuje riziko.
Trh oéekava, ze az 50 % spolecnosti ze
segmentu high yield nedostoji v nasle-
dujicich ctyfech letech zavazktim.

EXPERT: Kreditni rozpéti (credit
spread) je rozdil vynosi do splatnosti
u dluhovych cennych papirt s rtiznym
bonitnim typem emitenta a jinak stej-
nymi parametry. Jedna se o dodatecny
vynos, ktery miize investor ziskat drze-
nim dluhopisu s vys§im kreditnim rizi-
kem misto drzeni dluhopisu s niz§im
kreditnim rizikem a stejnou duraci a
ménovou denominaci. Pomoci vyvoje
kreditnich rozpéti nad vynos dluhopist
s minimalnim kreditnim rizikem Ize
sledovat zmény trhem vnimaného rizi-
ka u rizn¢ bonitnich dluhopist.

PRODUKTY: Trzni hodnota aktiv v
portfoliich penzijnich fondi vlivem
vyvoje na finan¢nich trzich klesa. Za
prvni pololeti letosniho roku dosahly
penzijni fondy podle odhadi FOND
SHOPu realné vykonnosti minus
1,5 %. APF CR sice ohlasila za celé
odvétvi nepatrny zisk, ale jen ucetni.
Trzni cena témét vSeho, co maji pen-
zijni fondy v portfoliu, §la doli. Pen-
zijni fondy, stejné jako podilové fondy,
nemély Sanci néco realné vydélat.

PORTRET FONDU: KB Akciovy je
fond zacileny na tituly z indexu praz-
ské burzy PX. Pfi aktivnim fizeni port-
folia pfevazuje nyni dividendové tituly
proti finanénim. Vici benchmarku vy-
kazuje nizsi volatilitu. Vyhodou je za-
nedbatelné ménové riziko, nevyhodou
nizka regionalni diverzifikace.

PORTRET FONDU: WIOF Central
Asian Opportunities investuje do ak-
cii firem ze stfedni Asie. Pfevazuje Ka-
zachstan (82 %), nésleduje s odstupem
Turkmenistan (9 %) a Gruzie (6 %).
Nema oficialni benchmark ani pfimou
konkurenci.

SPOTREBITEL: Podilové fondy ob-
¢as méni investi¢ni strategii. Najed-
nou ma fond jind podkladova aktiva a
rizikovost. Investor, ktery neni ve stie-
hu, miZe po Case zjistit, Ze ma néco, co
nechtél. Zasadni promény fondl ale
nejsou obvyklé. Investorim narusuji
nastavenou rizikovost a diverzifikaci.

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




FO N D S H 0 P NEZAVISLY CASOPIS O INVESTOVANI A FINANCNiM PLANOVANI

FOND SHOP 22/2008 ze dne 31. fijna 2008

(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 -25,9% | -40,0% 2,2% 2,0% -16,7% | -41,1% | -5,3% -2,2%
USA MSCI USA UsD -25,3% | -36,0% 0,0% 0,6% -16,0% | -37,2% | -7,3% -3,5%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR -22,3% | -41,2% 2,5% 1,9% -18,6% | -45,8% | -2,2% -1,3%
Japonsko MSCI Japan JPY -22,0% | -43,8% -1,9% 1,0% -19% | -37,7% | -7,8% -1,9%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb -32,7% | -53,8% 9,7% 11,1% -24,3% | -54,7% | 1,7% 6,5%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR -42,5% | -60,5% 1,5% 10,8% -39,8% | -63,6% | -3,2% 7,3%
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 4,7% -1,7% -4,6% -3,1%
CR Patria GPRI 0,3% 5,4% 3,9% 7,3% USD vuici CZK 12,5% -1,9% -1,3% -4,1%

Poznamka: Data se vztahuji k 17. 10. 2008. Pouzité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuziva databézi spole¢nosti 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 pouZzita némecka marka.

I Jak si vedou fondy ze skupiny ,,Akcie — stfedni a vychodni Evropa“ (data k 10.10.2008)

Fond Vykonnostv CZK — — Volatilita | Korelace | Beta
10 let 5 let 3 roky 1 rok 3 mésice 1 mésic

Raiffeisen Eastern European Equities 260,1% 6,9% -40,1% -59,9% -41,6% -28,4% 28,3% 0,88 1,03
ABN AMRO East Europe Eq 151,5% 3,7% -42,8% 61,5% -43,4% -35,3% 25,6% 0,94 0,96
Credit Suisse EF (Lux) Eastern Europe 142,0% -1,1% -40,9% -62,1% -47,6% -37,1% 24,7% 0,96 0,94
Templeton East Europe 112,9% 3,2% -44,1% -61,9% -33,5% -32,6% 24,7% 0,77 0,84
SGAM Fund Eq Eastern Europe 104,4% -27,9% -52,9% -66,9% -50,9% -42,0% 26,2% 0,94 0,99
Parvest Converging Europe 84,1% 22,8% -31,4% -55,0% -29,6% -24,1% 23,4% 0,71 0,76
ISCS Sporotrend 19,9% 7,0% -45,6% -59,2% -38,3% -32,3% 27,0% 0,74 0,90
ING Intl CZK Equity - 43,8% -31,4% -49,5% -28,6% -24,2% 19,1% 0,72 0,63
BAWAG Osteuropa Stock - 36,0% -31,0% -56,6% -35,8% -22,4% 26,1% 0,86 0,94
Conseq Invest - akciovy - 29,1% -28,3% -48,5% -23,7% 21,7% 21,8% 0,62 0,66
KBC Equity Fund - Central Europe - 24.5% -33,6% -55,7% -35,3% -32,0% 23,6% 0,69 0,75
ESPA Stock Europe Emerging - 12,5% -42,4% -66,6% -46,4% -27,1% 31,1% 0,83 1,09
Pioneer Fds Em Eu+Md Eq - 9,2% -35,2% -56,9% -42,1% -33,2% 24,2% 0,96 0,92
KBC Equity Fund - Eastern Europe - -8,2% -44.1% -64,3% -48,2% -39,6% 27,0% 0,96 1,02
Generali IS C&E European Egs - - -24,0% -49,2% -24,9% -19,0% 22,6% 0,67 0,72
Credit Suisse EF (Lux) Convergence Europe - - -32,6% -54,1% -29,3% -24.,6% 21,9% 0,67 0,70
Parvest Emerging Mkts Europe - - -39,0% -61,4% -42,3% -34,6% 26,4% 0,96 1,00
HSBC GIF Emg Europe Eq - - -46,5% -60,4% -44,1% -33,1% 26,8% 0,92 1,00
KB Akciovy - - - -38,5% -23,0% -15,3% - - -

Index: MSCI EM Europe 132,8% 1,3% -41,3% -59,3% -43,0% -31,5% 25,8% - -

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.



