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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 13. do 26. listopadu
2007: Kapitalové trhy vstiebavaji ztra-
ty finan¢niho sektoru. Podle analyzy
Goldman Sachs visi na trhu dosud ne-
viditelna ztrata 108 mld. USD. Ztrata
se tyka kolateralizovanych dluhopist
(CDOs), do kterych byly zabaleny rizi-
kové hypotéky mén¢€ bonitnich klientt.
-- Navic se pfidala prudce rostouci ce-
na ropy. Prehoupla se pres 99 USD za
barel. -- Americké a evropské akeie po
vétsinu Casu ztracely. -- Statni dluho-
pisy z aktualniho trzniho vyvoje profi-
tovaly. -- MFCR vydalo 50tilety dlu-
hopis. V aukci byl dosazen primérny
vynos 4,85 % p.a. -- Dolar nadale
oslabuje, ptiblizil se 1,50 USD/EUR.
-- Koruna se drzi nebyvale silna (18,0
CZK/USD; 26,6 CZK/EUR).

NOVINKY: Zajistény fond KB Ame-
tyst 3 prichazi s alternativni energii. --
Volksbank uvedla na trh jednorazové
KZP s ndzvem Raketa. -- Credit Suis-
se AM slou¢i nékteré lucemburské
fondy. -- Barclays Global Investors
emitoval nové ETF iShares S&P Glo-
bal Clean Energy. -- Na BCPP se obje-
vilo sedm novych turbo certifikati
(long 1 short) od Raiffeisenbank
(podkladovymi aktivy jsou akcie a ko-
modity) a déale jeden indexovy od
Volksbank (akcie).

TEMA: Poplatkova transparentnost
fondu v Evropé neni dostatecna. Ote-
viené podilové fondy (OPF) v USA
maji v priméru o ¢tvrtinu nizsi TER
(ukazatel celkové nakladovosti) nez v
Evropé a jsou také poplatkové transpa-
rentnéj§i. Nejenze, na rozdil od evrop-
skych kolegli, musi zvetejiiovat hodno-
tu TER, ale i jeho strukturu. Z analyzy
agentury Lipper vyplyva, ze v Evropé
jsou stale vice presouvany odmény
prodejct fondl ze vstupnich na distri-
bucni poplatky, tj. pribézné poplatky
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stthavané z objemu majetku fondu a
posilané prodejci. Podil distribu¢nich
poplatkd na TER v tichosti roste.

ANKETA: Zdrzenlivé se k pouZzivani
strukturovanych produkti s ochra-
nou kapitalu postavili dotazani profe-
sionalni spravci majetku. Zajisténé
produkty pouzivaji okrajové. ,Velka
¢ast tzv. garantovanych investic neni z
ekonomického hlediska pfili§ zajima-
va,* sdélil jeden z GiCastnikl ankety. ,,Z
dlouhodobého pohledu je vyrazné vy-
nosnéjsi pouzivani nezajisténych port-
folii,” doplnil druhy.

FOKUS: Fondy investujici do akcio-
vych trhti Latinské Ameriky zazna-
menavaji enormni pfitoky. Ceny akcii
se 1 diky tomu $plhaji na rekordni hod-
noty. Vyborn¢ si vede zejména Brazi-
lie, kde akcie dosahly za uplynulych 5
let vykonnosti 1 000 % v USD, tj. zde-
setinasobeni plivodni hodnoty. Pomaha
i posilovani mén zemi v regionu. V CR
se prodava 9 akciovych fondli zaméie-
nych na Latinskou Ameriku.

EXPERT: Zajisténé fondy: FaleSné
nadéje tahnou. Vysokd vykonnost a
zaroven bezpec€nost investic je iluze,
ale dobie se prodava. Jiz nékolik rele-
vantnich analyz v zdpadni Evropé a v
USA tento problém popsalo. Pravdépo-
dobnost nedosazeni ani bezrizikového
vynosu u nekterych zajisténych fondu
¢ini az 50 %. Investofi neznaji distri-
bucni funkce pravdépodobnych vykon-
nosti. Investujte rad¢ji do kombinace
dluhopisového a akciového fondu nez
do strukturovaného produktu, je Casty
zavér renomovanych studii.

PRODUKT: Americkd spole¢nost
XShares vydala prvni ETF Zivotniho
cyklu s cilovymi roky 2010, 2020,
2030 a 2040. Tém odpovida i skala ri-
zikového profilu portfolii.

PRODUKT: Trilety garantovany certi-
fikat Volksbank Alternativni energie
Garant III v prvnim roce vyplaci
kupén 5,25 %, v dalSich letech 0 % az
10 %. Vynos zavisi mj. na rozdilech ve
vykonnosti podkladovych akcii.

PORTRET FONDU: Raiffeisen Ener-
gie Aktien je globalni fond akcii z
energetického sektoru. Uplatnuje styl
,»zdola nahoru“. Témét polovinu port-
folia tvofi akcie z USA, nasleduje Ka-
nada s 10 %. Do zacatku roku 2006 byl
fond vici benchmarku i konkurenénim
fondim nadvykonny, poté na index
mirn¢ ztracel.

PORTRET FONDU: Prosperita —
OPF globalni je aktivné fizeny smiSe-
ny fond s volnou a pruznou strategii.
Orientuje se hlavné na akcie, a to ceské
i zahrani¢ni. Podily regionti v portfoliu
fondu se ¢asto meéni. Zatim se manaze-
rum dafilo. Ve srovnani s konkurenéni-
mi fondy je nejvykonnéjsi, ale také
nejrizikovejsi. Spravecem je tuzemska
investi¢ni spole¢nost Prosperita.

PROFIL SITE: Né&mecka poradenska
spolecnost AWD Holding pusobi v
pllce Evropy. Nejvétsi trzby firmy
tvofi v soucasné dob¢ ziskatelské pro-
vize za prodej investicniho zivotniho
pojisténi. Zajem klientt se vSak po-
stupné presunuje k pfimym investicim.
V CR pro AWD pracuje zhruba 500
poradctd, vSichni vykonavaji finanéni
poradenstvi jako hlavni ¢innost.

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 Usb -2,71% 12,4% 16,9% 7,7% -11% | 6,3% 5,5% 1,5%
USA MSCI USA UsDb -2,5% 6,4% 12,1% 6,4% 10% | -112% | 1,2% 0,2%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR -4,6% 4,5% 14,0% 7,7% 6,5% | -0,6% 10,9% 4,1%
Japonsko MSCI Japan JPY -7,9% -4,2% 13,7% 2,0% 8,7% | -149% | 4,4% -2,6%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb -1,3% 51,2% 37,4% - 58% | 262% | 24,1% -
Stredni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR 0,4% 19,1% 31,4% 15,3% -16% | 134% | 27,8% 11,5%
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 -2,0% -4,8% -2,1% -3,3%
CR Patria GPRI 0,4% 0,4% 3,4% 8,9% USD viici CZK -4,6% -16,6% -9,7% -5,8%

Poznamka: Data na této strané se vztahuiji k 16. 11. 2007. Pouzité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuZivé databazi spole¢nosti Morningstar a viastni databézi 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 tidaj zapomy) nebo posilila (je-li tdaj
kladny). Pro kurzy EUR na del3ich periodach pred zavedenim jednotné mény pouzita némecka marka.

I Zména nominalni hodnoty cizi mény vuéi CZK (5 let)

Mexican (Nouvo) Peso -43,9% Hungarian Forint -18,9%
U S Dollar -40,0% Icelandic Krona -16,2%
Hong Kong Dollar -39,9% Cyprus Pound -14,8%
Japanese Yen -34,7% Swedish Krona -14,6%
China Renminbi (Yuan) -33,2% South African Rand -13,9%
Israeli Shekel -28,8% Danish Krone -13,2%
Indian Rupee -26,5% Estonian Kroon -12,9%
Latvian Lats -25,0% Euro -12,8%
UK Sterling -22,3% New Zealand Dollar -9,4%
Russian Rouble -22,1% Polish Zloty -6,4%
Swiss Franc -21,9% Australian Dollar -5,3%
South Korean Won -21,0% Canadian Dollar -2,9%
Norwegian Krone -20,7% Slovak Koruna 9,5%

Turkish Lira -19,2% Brazilian Real 26,7%

Koruna posiluje, nominalné i realné

Investorim do zahrani¢nich akcii a dluhopisti nedéla posi-
lovani ¢eské koruny pfili§ velkou radost. Snizuje jim vy-
konnost investic métenou v CZK. Jak je vidét ve vedlejsi
tabulce, koruna nominaln¢ posilila béhem poslednich 5 let
vaci véem vyznamnym svétovym ménam. Nejvétsi skody
tuzemskym investortim s globaln¢ diverzifikovanym port-
foliem napachal klesajici americky dolar (-40,0 %), japon-
sky jen (-34,7 %) a zanedbatelné neni ani oslabeni eura
(-12,8 %) viaci CZK za poslednich 5 let. Koruna posilova-
la nejen nominalng, ale vzhledem k niz&i inflaci v CR i
realné. Posilujici koruna ptisobi v neprospéch tuzemskych
investortl do zahrani¢nich cennych papiri. Naopak poma-
ha tuzemskym spotiebitelim (zleviiuje importované zbo-
zi) a tuzemskym turistim v zahrani¢i.

Mista, kde Ize koupit ¢asopis FOND SHOP: Praha 1-Nové Mésto: Vaclavské namésti (pfed Spalickem), stanek CZ Retail Rillich. Praha 1-Nové Mésto: Jungmanova 18/5, Inmedio. Praha 2-Vinohrady:
Americka 39/339, Tulpa - Tabak. Praha 4-Modrany: Cs. Exilu (stan. bus Druzna), Michalica Trafika. Praha 4: Metro Budjovick, M-Trafik. Praha 6-Dejvice: Metro Hradéanské (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.
Podébrady: Palackého 57/11I, Trafika - Jitka VofiSkova. Mlada Boleslav: Namésti Miru 15, Beranek. Mlada Boleslav: V. Klementa 822, Neuman Tabak. Kroméfiz: Skastice 30, Sibl - smisené zbozi.
Kroméfiz: Masarykovo namésti, Petr BoCek. Zabreh: namésti Osvobozeni, Kylarova Danuse. Jesenik: Lipovska 70, Toma$ Kubanek. Bruntal: nam. Miru 64/7, Obchodni diim Koala Jasinsky. Hofovi-
ce: Prazska 12, Tabak. Doudleby nad Orlici: Jiraskova 426, Janeckova pekarna.
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.



