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Stojime
na zdravych
zakladech

Ve spoluprdci s nami se stavate zkuSenym Ty nejlepsi podminky pro investovani jsme svym klientdm
investorem, ktery se s ptehledem orientuje schopni poskytnout také diky PFUZN€@ nabidce
na financ¢nich trzich a dokaze vyuzit sluzeb, které se pfizptsobi viem pranim a moznostem

Prog resivniho vyvoje do nejmensich detaild.

i pfipadnych rizik ve svlj prospéch.




Jsme spolehlivym partnerem, o kterého se mlzete

kdykoli opfit, a to i v rozhodnutich, ktera vyzaduji odvahu

a notnou davku Sebevedomi.
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Progresivné...

rozsifujeme portfolio nasich produktd, a tim se dostavame jesté blize k tém, ktefi nas potrebuiji.
Inovace a profesionalni pfistup nas Zenou kupredu.
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Profil spolec¢nosti

Nazev: CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Sidlo: Na Pankraci 1658/121, 140 21 Praha 4

Rok vzniku: 1991

Depozitar: Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale Prag, organizacni slozka,
se sidlem Jungmannova 34, 111 21 Praha 1

Auditor: PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.

IC: 43873766

Obchodni rejstrik: Meéstsky soud v Praze, oddil B, vlozka 1031

Clenstvi: Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky

Jedinym akcionafem spole¢nosti CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., se 100% podilem je Ceska pojistovna a.s., spole¢nost zapsana
v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, odd. B, vI. 1464, IC: 45272956.

Spolecnost v roce 2010 zalozila dva nové specidlni fondy fondl — Dynamicky fond fondl a Vyvazeny fond fondU a Ctyfi specidlni
fondy kvalifikovanych investort — 1.Zajistény fond kvalifikovanych investort, 9.Zajistény fond kvalifikovanych investort, 10.Zajistény
fond kvalifikovanych investor( a 11.Zajistény fond kvalifikovanych investort. Spole¢nost rovnéz zahajila obhospodarovani majetku

CP INVEST Realitniho uzavfeného investi¢niho fondu a.s.

Spolecnost nevykazuje zvlastni aktivity v oblasti vyzkumu a vyvoje, ochrany Zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztahd, které by
prekracovaly ramec jeji ¢innosti vymezeny pfedmétem podnikan.

Spole¢nost ma organizacni slozku ve Slovenské republice. Prostfednictvim zahrani¢ni organizacni slozky a jinych k tomu opravnénych
osob spole¢nost verejné nabizi podilové listy obhospodafovanych podilovych fondt urcenych verejnosti.

Chceme byt nejlepsi, a proto jsme nejlepsi. To médme spolec¢né.

Obchodnik s cennymi papiry

PPF banka a.s., IC 47116129, se sidlem Praha 6,
Evropska 2690/17, PSC 160 41

Portfoliomanazer fondu

Generali PPF Asset Management a.s., IC 25629123,
se sidlem Praha 6, Dejvice, Evropskd 2690/17, PSC 160 41
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Spravce fondU
CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., je spravcem nésledujicich fondd kolektivniho investovani:

Fond penézniho trhu otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond korporatnich dluhopisd otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Smieny otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond farmacie a biotechnologie otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond globélnich znacek otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond novych ekonomik otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond ropného a energetického praimyslu otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Zlaty otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond nemovitostnich akcii otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Fond zivé planety otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Vyvazeny fond fondd otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zaloZen 9. 2. 2010

Dynamicky fond fond(i otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zalozen 9. 2. 2010

|.Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Il.Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

lIl.Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Komoditni zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

4 Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

5.Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

6.Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

7 .Zajistény otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

1.Zajistény fond kvalifikovanych investord otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zalozen 12. 2. 2010
9.7ajistény fond kvalifikovanych investord otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zalozen 20. 8. 2010
10.Zajistény fond kvalifikovanych investor(i otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zaloZzen 3. 9. 2010
11.Zajistény fond kvalifikovanych investord otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., zalozen 5. 11. 2010

CP INVEST Realitni uzavreny investi¢ni fond a.s., zalozen 23. 8. 2010
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Zakladni ekonomické udaje

2010 2009 2008
Celkova aktiva (tis. K¢) 167 965 158 647 138777
Zakladni kapitél (tis. K¢) 91 000 91 000 91 000
Vlastni kapitdl (tis. K¢) 140 816 139 676 124749
Zisk/ztrata (tis. K¢) 11976 15194 -6 374
Prlmérny pocet zaméstnancu 53 49 50

Statutarni organy a vedeni spolec¢nosti

Pfedstavenstvo
Ing. Michal Madar predseda predstavenstva, ve funkci od 4. 10. 2010, generdini feditel
Ing. Robert Hlava predseda predstavenstva, ve funkci do 30. 9. 2010
Ing. Pavel Fuchs ¢len predstavenstva
Ing. Pavel Vesely ¢len predstavenstva, feditel odboru financi

Dozor¢i rada

Ing. Robert Hlava predseda dozorci rady od 1. 10. 2010
Ing. Richard Kapsa predseda dozor¢i rady do 30. 9. 2010
Ing. Stefan Tillinger ¢len dozor¢i rady do 31. 8. 2010
Bc. Martin Psaidl ¢len dozor¢irady od 1. 10. 2010

Mgr. Roman Koch ¢len dozor¢i rady
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Uvodni slovo piedsedy predstavenstva a generalniho feditele

Vazeni akcionari, obchodni partnefi, zaméstnanci, klienti,

dovolte mi, abych alespor v kratkosti zrekapituloval rok 2010 v nasi spole¢nosti, ktery byl na udalosti opravdu bohaty. Tento rok byl

Na jare jsme zahdjili prodej skupiny eurovych fondU investi¢ni spolec¢nosti Generali PPF Investplc, registrované v irském Dublinu, jejimz
jsme byli zakladatelem. Celkovy majetek ve fondech CP INVEST a Generali PPF Invest ¢inil ke konci roku 2010 téméF 14,5 mld. K¢.

V pribéhu roku jsme Uspésné uvedli na trh aktivné fizené fondy fondu, které se staly nedilnou soucasti investi¢niho Zivotniho
pojisténi matefské spole¢nosti Ceské pojistovny a.s. Vstoupili jsme prvnimi vlastovkami téZ na pole fondd kvalifikovanych investor
a zaroven jsme byli povéfeni spravou CP INVEST Realitniho investi¢niho uzavieného fondu a.s.

V roce 2010 se nase spolecnost stala nedilnou soucasti oblasti kolektivniho investovani i ve Slovenské republice, kde plsobime
prostrednictvim organizacni slozky. V nasleduijicich letech bychom postupné chtéli rozvijet nasi zahrani¢ni ¢innost i v dalsich zemich,
ve kterych pasobi Generali PPF Holding, s primdrnim zaméfenim na trhy stfedni a vychodni Evropy.

Nami spravované fondy byly diky profesionalni spravé nasich portfoliomanazerd ocenény jak v Ceské republice, tak na Slovensku
v ramci odbornych anket ZLATA KORUNA 2010, Zlatd minca 2010 a Fincentrum Investice roku 2010.
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V loriském roce jsme uzavreli 15 tisic novych klientskych smluv a z toho pres 4 tisice klientd s ndmi zacalo investovat prostfednictvim
programt pravidelného investovani. Potvrzuje se tak nase filozofie diverzifikace a pravidelnych investic. Nasim klientdm pfinesly fondy
CP INVEST v roce 2010 silné pramérné zhodnoceni ve vy3i 8 %.

Zavérem mi dovolte podékovat klientim a obchodnim partnerim za d@véru, kterou v nas vkladaji, a koleglim za préaci, kterou odvedli.
Vérim, Ze i v letodnim roce navazeme na tyto dosazené Uspéchy, které jsou pro nas zavazuijici.

Ing. Michal Madar
predseda predstavenstva a generdlni feditel

Praha, duben 2011
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Zprava nezavislého auditora J-

akcionéfi spole¢nosti CP INVEST investi¢ni spolecnost, a.s. ch

Ovéfili jsme priloZzenou Ucetni zavérku spolecnosti CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s., identifikacni ¢islo 43873766, se sidlem na
Pankraci 1658/121, Praha 4 (dale ,Spole¢nost”), tj. rozvahu k 31. prosinci 2010, vykaz zisku a ztraty a pfehled o zménach vlastniho
kapitdlu za rok 2010 a pfilohu, veetné popisu podstatnych Ucetnich pravidel (dale , Ucetni zavérka”).

Odpovédnost predstavenstva Spolecnosti za ucetni zavérku

Predstavenstvo Spole¢nosti odpovida za sestaveni Ucetni zaveérky podavajici vérny a poctivy obraz v souladu s ¢eskymi ucetnimi
predpisy a za takové vnitini kontroly, které povazuje za nezbytné pro sestaveni Ucetni zavérky tak, aby neobsahovala vyznamné
nespravnosti zpsobené podvodem nebo chybou.

Uloha auditora

Nasi tlohou je vydat na zékladé provedeného auditu vyrok k této Ucetni zavérce. Audit jsme proved|i v souladu se zakonem

o auditorech platnym v Ceské republice, Mezindrodnimi standardy auditu a souvisejicimi aplika¢nimi dolozkami Komory auditor(
Ceskeé republiky. V souladu s témito predpisy jsme povinni dodrZovat etické pozadavky a naplanovat a provést audit tak, abychom
ziskali priméfenou jistotu, Ze Ucetni zavérka neobsahuje vyznamné nespravnosti.

Audit zahrnuje provedeni auditorskych postupd, jejichZ cilem je ziskat dikazni informace o ¢astkéch a informacich uvedenych

v Ucetni zavérce. Vybér auditorskych postupt zavisi na Usudku auditora, v¢etné posouzeni rizika vyznamné nespravnosti udajd
uvedenych v Ucetni zavérce zplsobené podvodem nebo chybou. Pfi posuzovani téchto rizik auditor zohledriuje vnitini kontroly
relevantni pro sestaveni Ucetni zavérky podavajici vérny a poctivy obraz. Cilem tohoto posouzeni je navrhnout vhodné auditorské
postupy, nikoli vyjadfit se k ucinnosti vnitfnich kontrol. Audit téZ zahrnuje posouzeni vhodnosti pouZitych Gcetnich pravidel,
pfimérenosti Ucetnich odhadt provedenych vedenim i posouzeni celkové prezentace Ucetni zavérky.

Jsme presvédceni, Ze ziskané dikazni informace poskytuji dostate¢ny a vhodny zéklad pro vyjddfeni naseho vyroku.
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Vyrok

Podle naseho ndzoru Ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz finan¢ni pozice Spolec¢nosti k 31. prosinci 2010 a jejiho
hospodareni za rok 2010 v souladu s ¢eskymi Ucetnimi predpisy.

9. bfezna 2011

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.
zastoupena partnerem

Aty

Ing. Petr Kfiz
statutarni auditor, opravnéni ¢. 1140

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o., Katefinska 40/466, 120 00 Praha 2, Ceskéa republika

Tel.: +420 251 151 111, fax: +420 251 156 111, www.pwc.com/cz

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o., se sidlem Katefinska 40/466, 120 00 Praha 2, IC: 40765521, zapsana v obchodnim rejstitku vedeném Méstskym soudem
v Praze, oddil C, vlozka 3637 a v seznamu auditorskych spole¢nosti u Komory auditorti Ceské republiky pod opravnénim ¢islo 021.

© 2011 PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o. V3echna prava vyhrazena. ,PwC" je znacka, pod niz ¢lenské spole¢nosti PricewaterhouseCoopers International
Limited (PwCIL) podnikaji a poskytuji své sluzby. Spolecné tvofi svétovou sit spolecnosti PwC. Kazda spole¢nost je samostatnym pravnim subjektem a jednotlivé
spolec¢nosti nezastupuji sit PwCIL ani zadnou jinou ¢lenskou spole¢nost. PwCIL neposkytuje zadné sluzby klientim. PwCIL neodpovida za jednani ¢i opomenuti
jednotlivych spolec¢nosti sité PwC, ani nemze kontrolovat vykon jejich profesiondlni cinnosti ¢ je jakymkoli zplisobem ovliviiovat.
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Sebevédomaé...

plsobime na trhu kolektivniho investovani, protoze mame oporu v nasich zkusenostech,
schopnych zaméstnancich a nemame strach z vysokych cild.

N
. \




Pruzne...

reagujeme na aktualni vyvoj na trhu, a diky tomu se fadime k nejdynamictéjsim
spole¢nostem ve svém oboru.
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) 2010 2009 2008
Pokladni hotovost 35 64 315
Pohledévky za bankami splatné na pozadani 59 221 9002 1436
Dluhové cenné papiry vydané ostatnimi osobami 0 0 100 273
Akcie, podilové listy a ostatni podily 48 602 71471 0
Dlouhodoby nehmotny majetek 10 374 10 968 6903
Dlouhodoby hmotny majetek 10 383 11430 16 354
Ostatni aktiva 20993 43144 6 090
Naklady a pfijmy pristich obdobi 18 357 12 568 7 406
Aktiva celkem 167 965 158 647 138777
Pasiva (tis. K¢) 2010 2009 2008
Ostatni pasiva 26 063 18 507 13 656
Vynosy a vydaje pristich obdobi 1086 464 372
Zakladni kapital splaceny 91 000 91 000 91 000
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 27 840 27 848 28 115

a) povinné rezervni fondy a rizikové fondy 27 388 27 388 27 388

b) ostatni fondy ze zisku 452 460 727
Kapitalové fondy 10 000 10 000 10 000
Nerozdéleny zisk/neuhrazend ztrata z predchozich obdobi 0 -4 366 2 008
Zisk/ztrata za ucetni obdobi 11976 15194 -6 374
Pasiva celkem 167 965 158 647 138 777
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Vykaz zisku a ztraty

za rok koncici 31. prosince 2010

(tis. K¢) 2010 2009 2008
Vynosy z Urokl a podobné vynosy 129 4598 11256
z toho: droky z dluhovych cennych papir( 0 4454 10998
\Wynosy z poplatkd a provize 221218 158 227 135450
Naklady na poplatky a provize -72 761 -47 373 -41 278
Zisk z finan¢nich operaci 4179 4966 86
Ostatni provozni vynosy 1567 1875 2 886
Ostatni provozni naklady -63 010 -48 780 -50 069
Spravni naklady -63 409 -48 928 -61 500
v tom: a) naklady na zaméstnance -62 357 -48 444 -60 617

z toho: aa) mzdy a platy -49 260 -37 784 -49 258

ab) socialni a zdravotni pojisténi -13 097 -10 660 -11 359

b) ostatni spravni naklady -1 052 -484 -883

Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku -12 026 -9 577 -4 747
Rozpusténi opravnych polozek k pohledavkam 0 186 0
Rozpusténi ostatnich rezerv 0 0 1549
Tvorba a pouziti ostatnich rezerv 0 0 -7
Zisk/ztrata z bézné cinnosti pred zdanénim 15 887 15194 -6 374
Dan z pfijma -3911 0 0
Zisk/ztrata za ucetni obdobi po zdanéni 11976 15194 -6 374
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Komentar k vyvoji hodnoty podilovych lista
jednotlivych fondi béhem roku 2010

Fond penézniho trhu

Celkovy vynos fondu za rok 2010 dosahl solidniho vynosu na urovni 1,35 %. Vzhledem k tomu, Ze cely rok byl ve znameni historicky nejnizsich
sazeb (0,75 %), Ize povazovat tento vysledek za velmi solidni. Zatimco pohyby na kratkém konci vynosové kfivky byly s ohledem na stabilitu sazeb
relativné malé, volatilita rizikové prirazky vyjadrena korporatnimi spready byla vyrazné vyssi. Hlavni udalosti na dluhopisovych trzich byl bezesporu
vyvoj dluhové krize v eurozoné. V prvni poloviné roku se nejprve do potizi dostalo Recko, které bylo nuceno pozadat mezinarodni instituce o finan¢ni
pomoc, a ve druhé poloviné roku se pak do obdobné situace dostalo Irsko. V segmentu korporatnich dluhopist tak doslo kvuli dluhové krizi béhem
sledovaného obdobi k vyraznému rozdilu ve vyvoji jednotlivych ¢asti tohoto trhu. Rizikova prémie nefinancnich titull se slabsi vazbou na ekonomiky
Levropské periferie” (cyklickd i necyklicka jména) klesala, naopak problémy pretrvavaly u evropskych finan¢nich spolecnosti. V majetku fondu

v prabéhu roku rostl podil investic ve statnich dluhopisech, naopak klesaly investice do statnich pokladni¢nich poukazek a stejné tak podil ve
firemnich dluhopisech, jejichz vdha dosahovala v zavéru roku 21 % portfolia fondu.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

I kdyZ v roce 2011 bude bezpochyby pokracovat ekonomické oZiveni, trokové sazby zlstanou v podstaté cely rok velmi nizké. Podle naseho nézoru
nebude chtit CNB spéchat se zpFisnénim ménové politiky, a tak v prvnim Ctvrtleti ponecha sazby beze zmény. Nicméné sdilime nézor, Ze kombinace
vy33i nez ocekéavané inflace a lepsiho vykonu ceské ekonomiky dotlac¢i CNB k tomu, aby ve druhém ctvrtleti prikrocila ke zvyseni urokovych sazeb,

a zahdjila tak cyklus postupného zpfisriovani své meénové politiky. O sméru korporatnich spreadd se bude rozhodovat predevsim v Evropé, kterd se
potyka s neutésenou fiskalni situaci. Podle naseho ndzoru neprekvapi pohyb defaultni miry, a pokud se ekonomické podminky budou i nadale
normalizovat, bude se postupné snizovat pravdépodobnost extremnich scénéfd. To v kone¢ném dlsledku povede k poklesu rizikovych prémii, které
jsou stéle relativné vysoko. Stfednédoby vyhled pro korporatni dluhopisy tak povazujeme za priznivy. Pfi vybéru dluhopist budeme samoziejmeé
preferovat emitenty s dobrou financni situaci a investi¢nim ratingem.

Vykonnost Fondu penézniho trhu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Statni bezkuponové dluhopisy 4 209 057 238957
Pohledavky za bankami 3 357 703 173170
v tom: a) splatné na pozadani 47 303 63 170
b) ostatni pohledavky 310 400 110 000
Dluhové cenné papiry 5 924 040 810832
v tom: a) vydané vladnimi institucemi 620 404 392 512
b) vydané ostatnimi osobami 303 637 418 320

Ostatnf aktiva 6 2 462 43
Naklady a pfijmy pristich obdobi 7 1
Aktiva celkem 1493 269 1223003
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 7 14 656 77 886
Vynosy a vydaje pristich obdobi 347 140
Kapitalové fondy 8 1396 157 1075742
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 65 283 35218
Zisk za ucetni obdobi 16 826 34017
Pasiva celkem 1493 269 1223003

Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010

(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 10 1324 1634
Naklady na poplatky a provize -762 -619
Zisk z financ¢nich operaci 11 26 968 41 649
Ostatni provozni vynosy 77 25
Spravni naklady 12 -9 884 -6 791
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 17723 35 898
Dani z pfijmu 13 -897 -1882

Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 16 826 34016
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Fond korporatnich dluhopist

Uplynuly rok 2010 byl pro Fond korporatnich dluhopist desatym rokem v jeho novodobé historii. Po otevieni koncem roku 2001 a postupném
snizeni vystupnich poplatkt na nulu zacal fond fungovat jako otevieny podilovy fond s vyhradnim zaméfenim na korporatni dluhopisy, a vyplnil tak
mezeru na trhu ceskych fondd. Dalsim meznikem byl rok 2004, kdy fond zménou statutu vyhovél zvysenym pozadavklm regulace ve smyslu
premény ze specialniho na standardni. Poslednim ddlezitym meznikem bylo slouceni s Fondem statnich dluhopist v roce 2006.

Béhem minulého roku pUsobila na finan¢ni trhy celd fada pfiznivych faktord (napft. dalsi zlepSovani makroekonomickych indikatord, pozitivni
prekvapeni na strané firemnich zisk(, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist), takze firemni dluhopisy napfic regiony i sektory vyrazné posilily

a kreditni vynosové spready firemnich dluhopist poklesly. V pribéhu roku se vsak vyskytly i negativni vlivy. Prvnim z nich je tzv. sovereign krize zemf
jizniho kfidla EU (nadmérné deficity rozpoctu a/nebo statni dluh), které opakované (Recko a Irsko byly nuceny pozadat o finanéni pomoc)
zpusobovaly nervozitu investort s odpovidajicimi ddsledky pro rizikova aktiva obecné. Pres bolestné fiskalni Uspory neni situace dosud uspokojivé
vyfeSena. Emerging markets nezaznamenaly problémy se zadluzenosti, byly vsak v zavéru roku postizeny akceleruijici inflaci v dUsledku rostoucich cen
komodit a silné domaci poptavky. Nejen v Cing, ale i v dalsich zemich véetné rozvinutych ekonomik bude tieba pfistoupit ke zvySovani trokovych
sazeb, na coz v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem a pfibrzdily rast firemnich dluhopis(.

Béhem roku jsme konzistentné pokracovali v napliiovani investi¢ni strategie, tzn. v investovani volnych prostfedkd fondu do likvidnich dluhopist
fundamentalné silnych firem. K 31. 12. 2010 ¢inil podil dluhopist v majetku fondu 90 %, z toho 76 % v USD a 15 % v EUR. Ménové riziko bylo po celou
dobu zajistovano ménovymi swapy v mife blizké 100 %, coz pfispélo ke snizeni volatility. Z regionalniho ¢lenéni je nejvétsi podil portfolia investovan do
dluhopist ruskych firem (z¢asti kvazistatnich), dale jsou zastoupeny dluhopisy z Kazachstanu, Madarska, Rumunska, Ciny, Brazilie a dalsich zemi, z toho je
cca 46 % neinvesti¢niho ratingu. Fond tak v minulém roce vzrostl o 8,37 %, ¢imZ navazal na vynikajici vysledek z pfedchoziho roku.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Pro stanoveni investi¢ni taktiky na rok 2011 vychdzime z predikci zahrnujicich zejména:

— pokracovani rlstu svétovych ekonomik,

— dosud nedoresenou situaci nadmeérné zadluzenosti zemi z periferie eurozény,

— dobrou situaci firemniho sektoru doprovazenou dalsim poklesem defaultnich sazeb,

— riziko dalsiho nartstu cen komodit, které mize ve svém dusledku urychlit zvySovani Urokovych sazeb.

Zakladni myslenky investi¢ni strategie zGstanou zachovany, tzn. Zze budeme udrzovat diverzifikované portfolio dluhopist fundamentélné zdravych
firem (s pfiznivou kombinaci ziskovosti, zadluzenosti, cash flow a dalsich aspektd majicich vliv na splaceni dluhopisu nebo se zajisténou statni pomoci
v pfipadé potreby) s cilem predejit kreditnim problémim a profitovat z dosud atraktivnich kreditnich spreadd, zejména v porovnani s relativné
nizkymi vynosy bezrizikovych dluhopist. U dluhopist neinvesti¢niho ratingu budeme pro dodatec¢né omezeni kreditniho rizika preferovat emise
kratsich splatnosti. Ménové riziko bude nadale zajistovano v mite blizké 100 %.

Vykonnost Fondu korporatnich dluhopisti v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 214 586 175 655
v tom: a) splatné na pozadani 62514 101 655
b) ostatni pohledavky 152 072 74 000
Dluhové cenné papiry vydané ostatnimi osobami 4 1792 502 1523906
Ostatnf aktiva 5 6244 8 046
Naklady a pfijmy pristich obdobi 3 5
Aktiva celkem 2013335 1707612
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 31194 63 889
Vynosy a vydaje pristich obdobi 702 190
Kapitélové fondy 7 1538 844 1219553
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 297 362 0
Zisk za ucetni obdobi 145 233 423980
Pasiva celkem 2013335 1707 612
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 90 332
Naklady na poplatky a provize -1 089 -1 057
Zisk z finan¢nich operaci 10 191 477 462 527
Ostatni provozni vynosy 33 16
Spravni naklady 11 -37 623 -27 345
Rozpusténi opravnych polozek 0 224
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 152 888 434 697
Dani z pfijmu 12 -7 655 -10717
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 145 233 423 980
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Smiseny fond

Majetek na podilovy list vzrostl 0 4,77 %. Béhem minulého roku pdsobila na finan¢ni trhy celd rada pfiznivych faktort (napt. dalsi zlepsovani
makroekonomickych indikatort, pozitivni pfekvapeni u firemnich ziskd, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist). V dUsledku toho akciové trhy
napric regiony i sektory vyrazné posilily. V pribéhu roku se vsak vyskytly i negativni vlivy: tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU (nadmérné deficity
rozpoctu a/nebo statni dluh), které opakované zpdsobovaly nervozitu investort s odpovidajicimi disledky pro rizikova aktiva obecné. Nékteré zemé
(Recko a Irsko) byly nuceny pozadat o finan¢ni pomoc. Pres bolestné fiskalni tspory neni situace dosud uspokojivé vyfesena. Emerging markets sice
nezaznamenaly problémy se zadluzenosti, byly vsak v zavéru roku postizeny zrychlujici se inflaci v dtsledku rostoucich cen komodit a silné domaci
poptavky. Je zfejmé, Ze kromé Ciny budou ke zvysovani Urokovych sazeb nuceny pfistoupit i dalsi zemé. ZvySovani trokovych sazeb se pomalu bliZi

i v rozvinutych ekonomikéach, na coz v zdvéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem.

Stejné jako v predchozich letech jsme konzistentné pokracovali v napliovani investi¢ni strategie, tzn. udrzovani portfolia diverzifikovaného zejména
mezi ¢eské statni dluhopisy (37 % majetku fondu). Aktualné jsme preferovali dluhopisy s delsi duraci, likvidni dluhopisy fundamentainé silnych firem
(30 %) a akcie jak z rozvinutych, tak rozvijejicich se trhi (23 %). Ménové riziko bylo po celou dobu zajistovdno ménovymi swapy v mite blizké 100 %,
coz prispélo ke snizenf volatility.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Pro stanoveni investi¢ni taktiky na rok 2011 vychdzime z predikci zahrnujicich zejména:

— pokracovani rlstu svétovych ekonomik,

— dosud nedoresenou situaci nadmeérné zadluzenosti zemi z periferie eurozény,

— dobrou situaci firemniho sektoru zaznamenavajiciho dalsi pokles defaultnich sazeb,

— z dlouhodobého pohledu pfiznivé valuace akciovych trhu,

— riziko dalsiho nartstu cen komodit, které mize ve svém dusledku urychlit zvySovani Urokovych sazeb.

Zaklady investi¢ni strategie zUstanou beze zmény. Rovnéz vahy jednotlivych aktiv zlstanou v blizkosti trovni z konce roku. V segmentu korporatnich
dluhopist budeme udrzovat diverzifikované portfolio dluhopist fundamentalné zdravych firem (s pfiznivou kombinaci ziskovosti, zadluzenosti, cash
flow a dalsich aspektt majicich vliv na splaceni dluhopisu nebo se zajisténou statni pomoci v pfipadé potieby) s cilem predejit kreditnim problémdm
a profitovat z dosud atraktivnich kreditnich spreadd, zejména v porovnani's relativné nizkymi vynosy bezrizikovych dluhopist. U dluhopist
neinvesti¢niho ratingu budeme pro dodatec¢né omezeni kreditniho rizika preferovat emise kratsich splatnosti. Zakladni vyhled statnich dluhopist
(zejména s delsi splatnosti) je kvali blizicimu se zvySovani Urokovych sazeb mirné nepfiznivy. Na druhé strané ceny dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb
zohlednily, takze jejich dalsi pokles Ize ¢ekat spise jen v pfipadé zrychleni rlstu ekonomiky ¢i inflace. Akciové trhy jsou pres vyrazny rlst v uplynulém
roce mirné podhodnocené (méfeno naptiklad ukazateli P/E nebo Price/Book v porovndni s dlouhodobymi priméry), coz je navic podporeno
opétovnym rastem firemnich ziskd. Pres priznivé predikce rUstu ziskovosti firem i pro rok 2011 v3ak bude pro investory i firmy klicové, v jaké mire se
po vycerpdni ucinkl fiskalnich a monetérnich stimull (potazmo zpfisiovani ménové politiky v zavéru roku) podafi ekonomikam a firemnim ziskm
pokracovat v nastartovaném rdstu. Ménové riziko bude nadéle zajistovano v mite blizké 100 %.

Vykonnost Smiseného fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 47 476 76 527
v tom: a) splatné na pozadani 27 476 46 527
b) ostatni pohledavky 20 000 30 000
Dluhové cenné papiry 4 321004 348 856
v tom: a) vydané vladnimi institucemi 178 034 182 180
b) vydané ostatnimi osobami 142 970 166 676
Akcie, podilové listy a ostatni podily 111 446 140 810
Ostatnf aktiva 4221 585
Naklady a pfijmy pristich obdobi 0 7
Aktiva celkem 484 147 566 785
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 7 8758 7901
Vynosy a vydaje pristich obdobi 88 78
Kapitalové fondy 8 453 807 457 276
Zisk za ucetni obdobi 21494 101 530
Pasiva celkem 484 147 566 785
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z Urokl a podobné vynosy 10 30 277
Vynosy z akcii a podild 2618 2 820
Naklady na poplatky a provize -1041 -880
Zisk z financ¢nich operaci 11 30 169 110 709
Ostatni provozni vynosy 16 7
Rozpusténi opravnych polozek 0 101
Spravni naklady 12 -9904 -10 967
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 21888 102 067
Dani z pfijmu 13 -394 -537
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 21494 101 530
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Fond farmacie a biotechnologie

V roce 2010 patfily farmaceutické spole¢nosti z hlediska vykonnosti k sektorlim s podprdmérnym rdstem. Pro farmacii jakozto defenzivni sektor
nebyl v roce 2010 ani tak dulezity trend pokracujiciho ekonomického oZivenf jako spiSe vysledky samotnych spolecnosti. A ty byly smisené. Celkové
by se daly shrnout vysledky farmaceutickych spolecnosti jako celku takto: vyssi zisky, trzby mirné za ocekavanim. Nicméné fundament hlavnich
farmaceutickych spole¢nosti zUstava velmi silny. Firmy si zachovaly silné cash flow nutné pro financovani stale ndkladného vyzkumu a vyvoje novych
lékd. V pribéhu roku fond udrzoval oborovou strukturu i objem akcii blizko benchmarku a obsahoval prevazné sektory farmacie a biotechnologie.
Hlavnimi regiony zastoupenymi v portfoliu zUstaly Spojené staty a zemé Evropské unie. Majetek na podilovy list klesl 0 0,53 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Ocekavame pokracovani nastolené viny fuzi a akvizic. Zvy3ena aktivita v této oblasti je ddna predevsim ztratou velkého mnozstvi patentl (vice nez
polovina prodejd na trhu je generovana léky, jejichZ originalni patenty vyprsi béhem nasledujicich tfi let). Dalsim ddvodem je obtizny vstup na
farmaceuticky trh a v neposledni fadé také omezovani vefejnych vydajd na zdravotnictvi. To vse vyZaduje zasadni pfehodnoceni tradi¢niho
obchodniho modelu farmaceutickych firem (za poslednich deset let ztratily firmy, které vyrébéji Iéky na predpis, 400 miliard dolard v trznf
kapitalizaci). Podle nejnovéjsich studii jsme tak nyni svédky zmény obchodni politiky velkych farmaceutickych firem. Ty se totiZz v budoucnu
neobejdou bez rozsiteni portfolia ékd, a to zejména v oblasti generickych lékd. Padesat procent dotazovanych manazer( téchto firem totiz ocekava
zapornou navratnost dnesnich investic do vyzkumu a vyvoje v oblasti originalnich Iékd. Akvizicemi firem vyrdbéjicich generické a volné prodejné Iéky
chtéji velké farmaceutické firmy docilit rychlejsiho riistu a také vyuzit moznosti, které nabizeji nové se rozvijejici trhy Brazilie, Ruska, Indie a Ciny (BRIC).
Domnivéame se, Ze negativni scéndre jsou jiZz v cenach akcifi zapocteny — vzdyt ukazatel P/E pro sektor farmacif je na hodnoté 12, coz je hluboko pod

dlouhodobym primeérem. Tuto situaci vnimdme jako prileZitost k navyseni podilu akcii nad benchmark.

Vykonnost Fondu farmacie a biotechnologie v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 16 098 20 877
v tom: a) splatné na pozadani 16 098 10 877
b) ostatni pohledavky 0 10 000
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 198 998 151 835
Ostatnf aktiva 5 2 696 76
Aktiva celkem 217 792 172 788
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 639 6397
Vynosy a vydaje pristich obdobi 133 41
Kapitalové fondy 7 216 744 148 567
Zisk za ucetni obdobi 276 17 783
Pasiva celkem 217 792 172 788
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 43 93
Vynosy z akcii a podild 2740 5126
Naklady na poplatky a provize -277 -275
Zisk z finan¢nich operaci 10 2 409 17 143
Ostatni provozni vynosy 21 9
Spravni naklady 11 -4212 -3474
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 724 18 622
Dani z pfijmu 12 -448 -839
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 276 17 783
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Fond globalnich znacek

Uplynuly rok 2010 byl pro akciovy Fond globdlnich znacek jiz devatym rokem v jeho novodobé historii. Po otevieni koncem roku 2001 a postupném
snizeni vystupnich poplatkt na nulu zacal fond fungovat jako otevieny podilovy s vyhradnim zaméfenim na zahranicni akcie. Dalsim meznikem byl
rok 2004, kdy fond zménou svého statutu vyhovél zvysenym pozadavkdm regulace ve smyslu pfemény ze specidlniho na standardni.

Hlavni charakteristické znaky investi¢ni strategie jsou dlouhodobé a Ize je shrnout do tfi bodu: investice vyhradné do akcif firem, které vlastni
hodnotné globalni znacky, dtkladna diverzifikace s prabéznym rebalancovanim portfolia a zajisténi ménového rizika. Z uvedeného pfistupu pak
vyplyvaly realizované operace v pribéhu roku. Podil akcif v portfoliu fondu byl udrzovan v intervalu 85-95 % NAV a skladal se ze stovky titull
denominovanych priblizné ze tfi ¢tvrtin v USD, zbytek v EUR. Portfolio bylo pribézné rebalancovano, takze vaha zadného z titulu neprekrocila

2 % NAV, a sektorova struktura do znacné miry replikovala srovnavaci Index globalnich znacek. Jeho sloZeni rovnéz doznalo zmény — pokracujici
oziveni vyraznéji zamichalo zebfickem TOP 100 firem, zpracovavanym spolecnosti Interbrand, z néhoz index vychazi. Tituly v Zebficku, které maji
nizkou likviditu nebo nejsou obchodovatelné v ménach EUR ¢i USD, jsou nahrazeny expertnim vybérem.

Vymeénilo se celkem devét jmen. Vypadly spole¢nosti Bulgari Spa, CBS Corp., Essilor International, Eastman Kodak, Ericsson Tel., Henkel, Michelin,
News Corp. a Vivendi a nahradily je Adobe Systems, Burger King Holdings, China Mobile, Campbell Soup, PPR, Puma, Research in Motion, Vodafone
Group a Volkswagen. Ménové riziko bylo po cely rok zajistovano FX-swapy v mite blizké 90-100 %, coz eliminovalo ztratu z posileni ¢eské koruny
proti spolecné evropské méné.

Vyvoj majetku na podilovy list byl v pfevazné mife determinovan vyvojem rozvinutych akciovych trhd ve Spojenych statech a v Evropé. Cca 5% pokles
z Uvodu roku (méfeno Sirokym indexem Standard and Poor’s 500) vystfidal silny 15% rUst, tazeny ocekdvanym oZivenim hospodarstvi ve tvaru
pismene V. Pfichozi makrodata vsak namisto toho ukdzala na obavy z deflace a pretrvavajici problémy predevsim v sektoru spotreby, bydleni a na
trhu prace a na velké problémy jizniho kfidla eurozény s pfilis vysokym zadluzenim. Trhy tak rychle vsechny své zisky odevzdaly a s koncem pololetf
dosahly svych lokdlnich minim. Od nich se odrazily a nasledoval vice nez 20% rUst bez prakticky jediné vyznamnéjsi korekce, trvajici az do konce
roku. Dulezitym faktorem pro tento pozitivni vyvoj bylo predevsim druhé kvantitativni uvolfiovani v USA. Tim se americké indexy dostaly na Urovné
pred padem domu Lehman Brothers. Evropské tituly v relativnim srovnani zaostaly, a to predevsim zasluhou slabé vykonnosti titult z tzv. zemi PIIGS,
které byly pod tlakem jiz zminénych dluhovych problémd.

Pfidana hodnota zakladni investi¢ni myslenky se piné materializovala, kdyz fond v roce 2008 za finan¢ni krize ztratil méné nez srovnatelné indexy
(napf. Standard and Poor’s 500 nebo DJ STOXX 600) a v letech 2009 i 2010 béhem oziveni trh naopak vydélal vice. Fond rovnéz prekonal svij
benchmark. Majetek na podilovy list vzrostl v roce 2010 0 11,17 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Principy investi¢ni strategie zUstavaji pro rok 2011 beze zmény. Fond je urcen spise méné konzervativnim investorim s dlouhodobym investi¢nim
horizontem, ktefi v kradtkodobém vyhledu mohou akceptovat i vyraznéjsi kolisani hodnoty své investice. Zakladni investi¢ni teze je zaloZena na
skutecnosti, Ze bohatstvi ekonomik v dlouhodobém horizontu roste a spotfeba doméacnosti ve vyspélych ekonomikach se z vice nez poloviny podilf
na jejich HDP. Znac¢nd ¢ast pfijmu je pak utracena za zboZzi a sluzby. Z toho profituji zvlasté nadndrodni koncerny disponuijici bonitni znackou
(brand name), protoze si mohou dovolit vy3si ceny. Vyhradné do takovych tituld s perspektivou dalsiho rlstu bude fond investovat. Jejich
aktualizovany seznam, sloZeny ze sta jmen a schvaleny predstavenstvem investi¢ni spole¢nosti, je uveden na internetovych strankach spole¢nosti

a vychazi z hodnoceni poradenské spolecnosti Interbrand.

Seznam pro rok 2011 doznal nasledujicich zmén: firmy Bulger King Holdings, British American Tobacco, Christian Dior, Fedex, ING Groep, Kraft
Foods, Marriott International, Moody's Corp., Motorola a Novartis byly nahrazeny spole¢nostmi Brown-Forman Corp., Carrefour, Fiat, France
Telecom, Icici Bank, Royal Bank of Canada, Banco Santander, AT&T, Verizon Communications a Wells Fargo. Portfolio bude sestaveno a obménovano
v kombinaci fundamentalni a kvantitativni analyzy tak, aby plné reflektovalo vyhled a ocekavéani pro rok 2011, minimalizovalo rizika a zajistovalo
vysokou likviditu. Cilem bude udrZovat zainvestovanost portfolia na Urovni 90-95 % pfi maximalnim zajisténi ménového rizika.

Firmy vykazuiji silny rast ziskd, v minulych ctvrtletich tazeny predevsim lepsicimi se marzemi zejména na ukor snizovani nakladd. Postupné se vsak
lepsi také vyvoj trzeb, ktery je pro pokracovani tohoto trendu z dlouhodobého pohledu klicovy. Akciové trhy proto navzdory svému rlstu z let
2009-2010 zUstavaji vzhledem k ocekavanim fundamentalné stale pfiznivé ocenény a pro investory atraktivni.
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Vykonnost Fondu globalnich znacek v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010
Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 112 846 180724

v tom: a) splatné na pozadani 59 346 37 224

b) ostatni pohledavky 53 500 143 500
Akcie, podilové listy a ostatni podily 1119285 1128617
Ostatnf aktiva 5 104 858 1257
Néklady a prijmy pristich obdobi 3 33
Aktiva celkem 1336 992 1310631

Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 107 624 62 459
Vynosy a vydaje pristich obdobi 117 174
Kapitéalové fondy 7 1098 827 972 694
Zisk za ucetni obdobf 130 424 275304
Pasiva celkem 1336 992 1310631
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 699 1123
Vynosy z akcii a podilt 21160 19239
Naklady na poplatky a provize -2 538 -1416
Zisk z finan¢nich operaci 10 142 841 282 384
Ostatni provozni vynosy 29 16
Spravni naklady 11 -27 879 -22 526
Rozpusténi opravnych polozek a rezerv k pohleddvkam a zadrukam, vynosy z dfive odepsanych pohledavek 0 5
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 134310 278 825
Dan z pfijmt 12 -3 886 -3521
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 130 424 275 304
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Fond novych ekonomik

Majetek na podilovy list vzrostl o 10,20 %. Ackoliv prvni polovina roku byla z hlediska vykonnosti rozvijejicich se trht podprdmérna, celkové Ize rok
2010 hodnotit pfiznivé. Nejvyssi vynos za cely rok 2010 pfinesly asijské akcie (16,6 % vs. 15,8 % akcie v EMEA a 12,1 % v LatAm). V rdmci Asie
ovsem tentokrat nebyly tahounem cinské akcie, v roce 2010 poklesly o necelé jedno procento (lokalni A-shares reprezentované indexem CSI 300).
Cinské akcie negativné ovliviiovaly predevsim spekulace o nutnosti utahovani ménové a fiskaini politiky vzhledem k moznému prehfivani ¢inské
ekonomiky. Cina je tak ndzornym prikladem divergence ekonomického cyklu mezi rozvinutymi a rozvijejicimi se ekonomikami. Zatimco v rozvinutych
ekonomikach jsou infla¢ni tlaky velmi malé, coz umoZriuje drZet Urokové sazby nizko, u rozvijejicich se ekonomik se infla¢ni rizika zacinaji naplno
projevovat, a nuti tak centralni autority postupné utahovat ménovou a fiskalni politiku. V rdmci stfedni a vychodni Evropy se v roce 2010 nejlépe
dafilo akciim v Polsku (WIG index +18 %) a C¢eskym akciim (PX index +10 %), zatimco akcie v Madarsku vyrazné zaostavaly (0 %). Madarské akcie
nejvice doplacely na politické riziko spojené se soucasnou vladou premiéra Viktora Orbdna a na prtbéh dluhové krize v eurozéné. Objem akcif ve
fondu se po celé obdobi drzel blizko Urovné 90 % NAV, tak aby fond co nejvice profitoval z pozitivniho trendu na trhu.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Ekonomicky vyhled na rok 2011 v regionu emerging markets (EM) povazujeme v souladu s konsenzem za pozitivni, nebot jak fundamenty, tak
demografické trendy jsou priznivé. Co se tyka jednotlivych spole¢nosti, pomérové ukazatele, jako napt. zisk na akdii, jiz sice nedosahuji tak pfiznivych
hodnot, jako tomu bylo v roce 2010, ale vzhledem k prabéhu aktudlniho ekonomického cyklu (faze oZiveni) je velmi pravdépodobné, Ze rist
firemnich zisk bude v roce 2011 pokracovat i nadale. Ocekavame, Ze hlavnim motorem ekonomického rlstu tohoto regionu by meéla byt skupina
zemi BRICS (Brazilie, Rusko, Indie, Cina a Jihoafricka republika), na které se také hodlame zaméfit v portfoliu fondu. Naopak relativni zaostavani
ocekdvame u stfedoevropského regionu.

Vykonnost Fondu novych ekonomik v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 34 986 43 859
v tom: a) splatné na pozadani 24 986 8 859
b) ostatni pohledavky 10 000 35000
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 352 477 319121
Ostatnf aktiva 5 9093 944
Aktiva celkem 396 556 363924
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 1933 13071
Vynosy a vydaje pristich obdobi 158 77
Kapitalové fondy 7 357 444 241 975
Zisk za ucetni obdobi 37021 108 801
Pasiva celkem 396 556 363924
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 123 277
Vynosy z akcii a podild 8175 5511
Naklady na poplatky a provize -578 -427
Zisk z finan¢nich operaci 10 38438 110718
Ostatni provozni vynosy 75 8
Spravni naklady 11 -7 943 -6 328
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 38 290 109 759
Dani z pfijmu 12 -1269 -958
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 37 021 108 801
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Fond ropného a energetického priimyslu

Ackoliv se ropa po vétsinu tohoto roku drzela mezi 70 az 80 dolary za barel, v poslednich mésicich zacala posilovat a cely rok pak zakoncila
dvojcifernym rtstem. Nejzajimavéjsi z tohoto pohledu byly pravé posledni mésice a predevsim prosinec, kdy se americka ropa WTI dostala dokonce
nad 90 dolarl za barel, coz bylo nejvyse za poslednich 26 mésicd. Za timto rlstem staly predevsim priznivé zpravy z ekonomiky, neobvykle chladna
zima a také dalsi pokles americkych zasob ropy a benzinu. Organizace zemf vyvazejicich ropu (OPEC) po cely rok ponechala limit své tézby beze
zmény, na urovni, na niz je jiz dva roky. Vzhledem k tomu, Ze zde existuji redlné obavy, Ze vyssi cena ropy mize v roce 2011 ohrozit ekonomické
oziveni rozvinutych zemi, pfislibili ¢clenové OPEC, Ze by v takovém pripadé uvazovali o mimoradném zvyseni téZebnich limitd. Podil jednotlivych
sektorl v portfoliu fondu vychazel z mixu ropnych a energetickych spole¢nosti s cilem udrZzovat vyvazené portfolio, schopné dosahovat v dobé rdstu
nadprimérného vynosu. V obdobich poklesu se fond chové velmi podobné jako trh.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Ropa by se v roce 2011 méla obchodovat zejména v souladu s pokracujicim globalnim ekonomickym oZivenim a postupnym odbouravanim zasob
vzniklych v dusledku svétové hospodarské krize. Mezindrodni agentura pro energii (IEA) v zavéru roku zvysila odhad rlstu svétové poptavky po ropé
pro rok 2011 o 130 000 barelt na 1,32 milionu barelt denné (b/d). Organizace zemi vyvazejicich ropu (OPEC) je v pfipadé potreby pfipravena zvysit
tézbu ropy, ale nez tak ucini, chce mit jistotu, Ze se na trhu projevuje nedostatek této suroviny. Podle kartelu je nutné, aby klesly zasoby, nez OPEC
fakticky sdhne ke zvyseni produkce. Pokracujici ekonomicky rst ve svété zaroveri znamena rlst poptavky po ropnych produktech, coz i pfi rostouct
cené ropy znamena, ze i v letosnim roce by mél pokracovat rlst ziskd spole¢nosti podnikajicich v petrochemickém prtimyslu. Oproti loriskému roku
by se pak diky rostouci cené elektrické energie méla zlepsit situace energetickych spolecnosti, které v roce 2010 vyrazné zaostavaly.

Vykonnost Fondu ropného a energetického primyslu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 90 877 106 764
v tom: a) splatné na pozadani 50 877 38764
b) ostatni pohledavky 40 000 68 000
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 1133611 941 454
Ostatnf aktiva 5 14 328 3539
Aktiva celkem 1238816 1051757
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatnf pasiva 6 4279 31142
Vynosy a vydaje pristich obdobi 649 164
Kapitalové fondy 7 1173751 912 291
Zisk za ucetni obdobi 60 137 108 160
Pasiva celkem 1238816 1051757
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 601 1301
Vynosy z akcii a podilt 30 328 26 932
Naklady na poplatky a provize -992 -788
Zisk z finan¢nich operaci 10 62 923 107 696
Ostatni provozni vynosy 1161 32
Ostatni provozni naklady -30 0
Spravni naklady 11 -27 749 -21 556
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 66 242 113617
Dani z pfijmu 12 -6 105 -5 457
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 60 137 108 160
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Zlaty fond

Specidlni smiseny Zlaty fond byl zalozen 24. dubna 2006. Cilem fondu je poskytnout investordm pfileZitost podilet se na rstu podkladovych aktiv,
kterd fond zastfesuje. Zlaty fond je urcen investordm, kteff se rozhodli pro uloZeni svych prostfedkd minimalné na 5 let a ocekdvaji za to vy3si miru
vynosu. Podilnici profituji pfedevsim na vynosu z cen zlata a ostatnich drahych kovl a akcif firem téZzicich primarné zlato, které cenové nezajistujf
svou budouci produkci. Fond je vhodnym nastrojem proti obavam z inflace, zapornych redlnych sazeb, finan¢nich turbulenci, obrovské zadluzenosti,
poklesu dolaru ¢i geopolitickych problému. Vzhledem k nizké korelaci s akciovym a dluhopisovym trhem a pfidané hodnoté se jedna o idealni
prostfedek k diverzifikaci kazdého portfolia. Struktura portfolia se odviji od investi¢ni strategie platné pro dany rok. Ta byla do 28. prosince 2010
reprezentovana benchmarkem, ktery byl pfi mési¢nim rebalancovani slozen z nasledujicich ¢asti: spotova cena zlata 37 %, spotova cena stfibra 13 %,
NYSE Arca Gold Basket of Unhedged Gold Stocks Index (ticker HUI) tézart zlata 30 %, kompozitni Reuters/Jefferies CRB index (ostatni komodity)
10 % a jednotydenni PRIBID (depozitum) 10 %. Ke dni 29. prosince 2010 tento benchmark schvalenim nového statutu fondu zanikl.

V souladu s pozitivnim nahledem pro rok 2010 jsme udrzovali zainvestovanost portfolia po cely rok spise vyssi, tzn. nad 90 % pfi aktivni spravé,
mnohdy blizkou az 95 %. Ménové riziko bylo po cely rok zajistovdno FX-swapy v mite blizké 90-100 %.

Vykonnost fondu se odvijela predevsim od déni na trhu se zlatem, které bylo do jisté miry odlisné od vyvoje na ostatnich komoditnich trzich. Prvni
Ctvrtleti 2010 se neslo ve znameni stagnace a cena zlata po celou dobu oscilovala v Uzkém pasmu =50 dolard okolo Urovné 1 100 USD za trojskou
unci. Poté nasledoval pozvolny, témér 15% rdst podpofeny nervozitou okolo Recka, a to jak v pribéhu obdobi, kdy akciové trhy posilovaly

v oCekavani silného oziveni rozvinutych ekonomik, tak béhem jejich nasledné prudké korekce. Situace se otocila ve chvili, kdy se obratil vyvoj na
akciovych trzich. Obnoveny zajem o akcie a vybirani zisk( vyUstily v Cervenci ve stodolarovy pokles v cené. Teprve poté zlato obnovilo svij rdst, a to
diky ocekavani trh na druhé kvantitativni uvolfiovani ve Spojenych statech. Dal3f pfisun levnych penéz a likvidity znamenal silné oslabovéni
amerického dolaru a plynuly rlst ceny zlata az na nova historickd maxima okolo 1420 USD/o.z. Obdobné reagovaly i ostatni drahé kovy a tézafi
zlata. SloZkou s nejnizsi vykonnosti v roce 2010 tak byl s +18 % — stejné jako v roce predeslém — kompozitni komoditni Reuters/Jefferies CRB Total
Return index. Majetek na podilovy list vzrostl v roce 2010 0 27,34 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Schvélend investicni strategie fondu pro rok 2011 vychazi z alokace pro predchozi rok, klade vsak jesté vétsi ddraz na orientaci na drahé kovy a tézare
zlata. Definitivni vypusténi slozky ostatnich komodit, reprezentované 10% alokaci do kompozitniho Reuters/Jefferies CRB total Return indexu,
reflektuje mimo jiné rozsiteni rodiny nabizenych fondl o ryze komoditni fond. Diky mirnému snizeni podilu zlata a hotovosti tak celkové vznikl prostor
pro navyseni investic do stfibra, ostatnich drahych kovd (platiny a palddia) a tézard zlata. Neutrdlni prdmeérna zainvestovanost mirné vzrostla na 93 %.
Nas vyhled jak pro vzacné kovy, tak komodity a akcie obecné s ohledem na fundamenty, aktudlni cenové Urovné i makroekonomicka oc¢ekavani
zUstavé pozitivni. Pretrvévajici dluhové problémy zemi PIIGS, infla¢ni obavy v rozvijejicich se zemich (pfedevsim v Cing a Indii, které jsou nejvétsimi
dovozci zlata na svété), prebytek likvidity na trzich a silnd poptévka ze strany investort v kontrastu se stagnujici téZbou budou v nejblizsim obdobi
hlavnimi faktory, které budou i nadéle podporovat cenu zlata.

Vykonnost Zlatého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 49 641 40 211
v tom: a) splatné na pozadani 25641 15211
b) ostatni pohledavky 24 000 25000
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 453 444 364 984
Ostatnf aktiva 5 1697 3149
Naklady a pfijmy pristich obdobi 1 0
Aktiva celkem 504 783 408 344
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 10176 16 392
Vynosy a vydaje pristich obdobi 306 56
Kapitalové fondy 7 358678 316 695
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 24095 0
Zisk za ucetni obdobi 111528 75 201
Pasiva celkem 504 783 408 344
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 141 317
Vynosy z akcii a podild 754 705
Naklady na poplatky a provize -757 -552
Zisk z finan¢nich operaci 10 131180 85 199
Ostatni provozni vynosy 32 15
Spravni naklady 11 -13 802 -10 333
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 117 548 75 351
Dani z pfijmu 12 -6 020 -150
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 111528 75 201
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Fond nemovitostnich akcii

Po stagnaci v prvni poloviné roku zaznamenaly ceny akcii spolecnosti na nemovitostnim trhu ve druhé poloviné roku vyrazny rlst. Evropsky
nemovitostni index EPRA si za cely rok 2010 pfipsal 11,7 %. Data pfichdzejici ze Spojenych statd nepfinesla po celé obdobi zadna vyrazna
prekvapeni. Aktivita na trhu bydleni se stabilizovala, ¢isla v3ak zUstdvaji na nizkych drovnich. Doslo k narlstu prodeje u stavajicich domd, v rlstu
pokracoval ukazatel Pending Home Sales. Rovnéz se zvysil pocet nové zahajenych staveb, doslo vsak k poklesu nové vydanych stavebnich povolent,
kterd tak mirné vybocuji z celkového obrazu stavu na nemovitostnim trhu. Navzdory pokracujicimu zlepseni zUstava situace slaba. Postupna
stabilizace se projevila i na nemovitostnim trhu spole¢nosti v Evropé, coz se pozitivné promitlo do snizovani diskontl nemovitostnich spole¢nosti vici
jejich NAV. Na aktudlIni situaci nemovitostniho trhu fond reagoval nadvazovanim, resp. podvazovanim akcif v portfoliu. Velikost podilu akcii ve fondu
tak v pribéhu roku kolisala od 85 % do 95 %. Majetek na podilovy list vzrostl 0 15,21 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Ocekavame, ze i v roce 2011 budou z trhu nemovitosti ve Spojenych statech stale prichdzet smiSené vysledky. Na jedné strané jsou pravdépodobné
dalsi poklesy prodejt u stavajicich a nové dokoncenych domu, na druhé strané by vsak méla nové zverejnénd data ukazovat rostouci mnozstvi
novych stavebnich povoleni. Pozitivnim prekvapenim by mohl byt i vyvoj ukazatele Pending home sales. Dalsimu zlepseni by pak nepochybné méla
pomoci soucasna nizka Uroveri Urokovych sazeb. V Evropé ocekdvame, Ze hodnota nemovitosti v portfoliich jednotlivych spolecnostt jiz dale nebude
klesat, naopak v fadé pfipadd zac¢ne pozvolna rast. Bude téZ pokracovat pokles zadluzenosti jednotlivych firem. Vzhledem k zaméreni verejné
obchodovanych spole¢nosti na primdrni aktiva o¢ekavame v roce 2011 dalsi rast jejich hodnoty a snizovani diskontd vici NAV. Pfedevsim ve stfedni
Evropé bude dale pokracovat konsolidace jednotlivych spolecnosti (fize a akvizice). Aktuaini data o objemu transakci na trhu s nemovitostmi vykazuijf
pokracujici rostouci trend, ktery je podporen zlepsenou dostupnosti financovani a napaditéjsi strukturou jednotlivych obchodd.

Vykonnost Fondu nemovitostnich akcii v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 68 785 128 433
v tom: a) splatné na pozadani 28785 22433
b) ostatni pohledavky 40 000 106 000
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 871636 681236
Ostatni aktiva 5 7 847 353
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatnf pasiva 6 3779 15419
Vynosy a vydaje pristich obdobi 418 112
Kapitalové fondy 7 814 732 567 116
Zisk za ucetni obdobi 129 339 227 375
Pasiva celkem 948 268 810 022
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 729 1408
Vynosy z akcii a podild 21448 16 550
Naklady na poplatky a provize -756 -654
Zisk z finan¢nich operaci 10 131 395 227 265
Ostatni provozni vynosy 452 7
Spravni naklady 11 -19 815 -13 579
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 133453 230997
Dani z pfijmu 12 -4114 -3622
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 129 339 227 375
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Fond zivé planety

Z hlediska relativni vykonnosti zaostdval fond v uplynulém roce za vykonnosti akciovych trhi jako celek. Majetek na podilovy list poklesl 0 2,93 %.
Na tomto vyvoji mél svlj podil pfedevsim negativni vyvoj béhem prvniho pololeti, kdy pokracovala korekce na trhu vyrobcl alternativnich energii.
Naopak béhem druhého pololeti jiz fond vykazoval nadpriimérné vynosy. Hlavni udélosti v prabéhu roku byly otdzky tykajici se sektoru vyrobct
soldrnich energii. Ohromny nardst tohoto segmentu byl patrny nejen u nas, ale i v Némecku, kde se odhaduje meziro¢ni nardst objemu solarni
elektfiny z fotovoltaiky o vice nez 50 %. Navic ma Némecko v planu do roku 2030 ziskadvat az 50 procent elektfiny pravé z obnovitelnych zdroja.
Pokud ale bude pokracovat soucasnym tempem, uz v roce 2020 dosdhne podil téchto zdrojl 40 %. Je to mnohem ambicioznéjsi plan, nez ma
Evropska unie, kterd pocita do roku 2020 s narlstem na 20 %. To je mozné predevsim diky tomu, Ze v Némecku panuje Siroky konsenzus podpory
téchto zdroju, a to i bez ohledu na stéle rostouci cenu elektrické energie. Portfolio fondu bylo aktivné spravovano; v pribéhu roku doslo ke zméndm
vahy jednotlivych segmentu portfolia, pricemz nejvice byl navysen sektor vodniho a odpadového hospodarstvi.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

I'vroce 2011 bude zakladni alokaci portfolia tvofit vyvazeny mix spole¢nosti hospodaricich v sektoru vodniho a odpadového hospodafstvi a vyrobct
alternativnich energif. Vzhledem k pokracujicimu ekonomickému oziveni budeme v portfoliu preferovat cyklické spole¢nosti, které by mély vice
profitovat z hospodarského rdstu v nasledujicich letech. Urcitou neznamou zUstava i nadale situace vyrobcl soldrnich panelt. Na jedné strané
predstavitelé téchto firem predpovidaji, Ze odvétvi v roce 2011 poroste, na strané druhé je ovsem vyhled kvUli klesajicim dotacim na klicovych trzich
nejisty. Predpoklada se, Ze omezeni dotaci némeckou vlddou donuti vyrobce soldrnich ¢lankd vice hledat odbytisté mimo Némecko (spolu se
Spanélskem nejvétsi trh v Evropé), napfiklad v USA, Francii ¢i Itélii. Hlavni slozku portfolia fondu tak bude tvofit defenzivni sektor utilit (do kterého
patfi i odpadni a vodarenské spolecnosti).

Vykonnost Fondu Zivé planety v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 7793 9 845
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 94 721 81250
Ostatnf aktiva 5 1209 213
Aktiva celkem 103723 91 308
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 330 2708
Vynosy a vydaje pristich obdobi 58 30
Kapitalové fondy 7 105 444 79 426
Zisk/ztrata za ucetni obdobi -2 109 9144
Pasiva celkem 103723 91 308
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 9 45 40
Vynosy z akcii a podild 1393 1287
Naklady na poplatky a provize -155 -165
Zisk nebo ztrata z financ¢nich operaci 10 - 655 10 203
Ostatni provozni vynosy 11 5
Spravni naklady 11 -2 455 -2 029
Zisk/ztrata z bézné Cinnosti pred zdanénim -1 816 9341
Dani z pfijmu 12 -293 -197
Zisk/ztrata za ucetni obdobi po zdanéni -2 109 9144
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Vyvazeny fond fondu

Fond byl zaloZzen 9. dnora 2010. K hlavnim cilim investi¢ni politiky fondu patfi rast hodnoty jeho majetku, omezenf investi¢nich rizik prostrfednictvim
diverzifikace a aktivni spravy a zajisténi vysokeé likvidity. Slozeni fondu je tvofeno z diverzifikovaného portfolia fond CP INVEST, pfi¢emz v neutréini
pozici obsahuje cca 40% akciovou slozku, 45% dluhopisovou slozku a zbytek pfedstavuji nastroje penézniho trhu.

Béhem minulého roku pusobila na finan¢ni trhy celd fada pfiznivych i nepfiznivych faktord. K pozitivnim patfi napf. dalsi zlepsovani
makroekonomickych indikatoru, firemni zisky, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist; v dusledku toho akciové trhy napfic regiony i sektory
vyrazné posilily. Nepfiznivé naopak zapusobila tzv. sovereign krize nékterych zemi EU, projevujici se nadmérnymi deficity rozpoctu a statnim dluhem,
coz vyvolavalo nervozitu investort s odpovidajicimi dusledky u rizikovych aktiv. Situace neni dosud uspokojivé vyfesena i pres citelné fiskalni zésahy
(viz napt. Recko a Irsko). Emerging markets byly v zavéru roku postizeny narGstajici inflaci v désledku rostoucich cen komodit a silné domaci
poptavky. Je zfejmé, Ze bude tfeba pfistoupit ke zvy3ovani Urokovych sazeb, a to nejen v Cing, ale i v dalSich zemich v¢etné rozvinutych ekonomik.
Na tuto skute¢nost v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem.

Struktura portfolia byla béhem roku udrzovéna v diverzifikované podobé a blizko neutralni irovné (ovsem s mirnym prevazenim Fondu novych
ekonomik a Fondu nemovitostnich akcii a mirnym podvazenim Fondu farmacie a biotechnologie a Fondu Zivé planety). Majetek na podilovy list
vzrostl 0 4,48 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Pro stanoveni investi¢ni taktiky na rok 2011 vychdzime z predikci zahrnujicich zejména:

— pokracovani rlstu svétovych ekonomik,

— dosud nedoresenou situaci nadmeérné zadluzenosti zemi z periferie eurozény,

— dobrou situaci firemniho sektoru doprovazenou dalsim poklesem defaultnich sazeb,

— z dlouhodobého pohledu pfiznivé valuace akciovych trhu,

— riziko dalsiho narlstu cen komodit, které mize ve svém dusledku urychlit zvySovani Urokovych sazeb.

Zakladni myslenky investi¢ni strategie zdstanou zachovany. Fond bude udrzovat diverzifikované portfolio s mirnymi odchylkami jeho jednotlivych
sloZzek od neutrdini Grovné v zavislosti na vyhledu finan¢nich trhd i jednotlivych sektord.

Vykonnost Vyvazeného fondu fondi v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 4377
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 118916
Ostatnf aktiva 5 4000
Aktiva celkem 127 293
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010
Ostatni pasiva 6 1527
Vynosy a vydaje pristich obdobi 13
Kapitalové fondy 7 121227
Zisk za ucetni obdobi 4526
Pasiva celkem 127 293

Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010

(tis. K¢) Poznamka Obdobi od 9. Unora

do 31. prosince 2010
Vynosy z Urokd a podobné vynosy 2
Naklady na poplatky a provize -29
Zisk z finan¢nich operaci 9 4 866
Spravni naklady 10 -73
Zisk z bézné ¢innosti pred zdanénim 4766
Dani z pfijmu 1" -240

Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 4526
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Dynamicky fond fond

Fond byl zaloZzen 9. Unora 2010. Mezi cile investi¢ni politiky fondu patfi rdst hodnoty jeho majetku, omezeni investi¢nich rizik prostfednictvim
diverzifikace a aktivni spravy a zajisténi vysoké likvidity. Fond je tvofen z diverzifikovaného portfolia fondd CP INVEST, pfi¢emZ v neutraini pozici
obsahuje cca 85 % akciovych a 10 % dluhopisovych fondu.

Finan¢ni trhy zaznamenaly v loriském roce fadu pfiznivych i negativnich faktord. Evidentni bylo napt. dalsi zlepsovani makroekonomickych indikatord,
pozitivni vyvoj se projevil u firemnich ziskd, poklesly defaultni miry firemnich dluhopist. Na tyto skute¢nosti reagovaly akciové trhy napfic regiony

i sektory vyraznym posilenim. V pribéhu roku se vsak vyskytly i negativni vlivy, napt. tzv. sovereign krize zemi jizniho kidla EU (nadmérné deficity
rozpoctu a/nebo statni dluh), které zpdsobovaly nervozitu investord, jez se projevila u rizikovych aktiv. | pres bolestné fiskalni Uspory nenf situace
dosud uspokojivé vyfesena. Emerging markets sice nefesily problémy se zadluzenosti, ale byly v zavéru roku postizeny zrychlujici se inflaci v dtsledku
rostoucich cen komodit a silné domaci poptavky. Je ziejmé, Ze ke zvysovani Urokovych sazeb bude nucena pfistoupit nejen Cina, ale i dalsi zemé.
Zvysovani urokovych sazeb se pomalu blizi i do rozvinutych ekonomik, na coz v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR

i CZK) poklesem.

Struktura portfolia byla béhem roku udrzovéna diverzifikovana a blizko své neutralni irovné (s mirnym prevazenim Fondu novych ekonomik a Fondu
nemovitostnich akcii a mirnym podvazenim Fondu farmacie a biotechnologie a Fondu Zivé planety). Majetek na podilovy list vzrostl 0 6,27 %.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Pro stanoveni investi¢ni taktiky na rok 2011 vychdzime z predikci zahrnujicich zejména:

— pokracovani rlstu svétovych ekonomik,

— dosud nedoresenou situaci nadmeérné zadluzenosti zemi z periferie eurozény,

— dobrou situaci firemniho sektoru doprovazenou dalsim poklesem defaultnich sazeb,

— z dlouhodobého pohledu pfiznivé valuace akciovych trhu,

— riziko dalsiho narlstu cen komodit, které mize ve svém dusledku urychlit zvySovani Urokovych sazeb.

Zakladni myslenky investi¢ni strategie zGstanou zachovany: budeme udrzovat diverzifikované portfolio s mirnymi odchylkami jeho jednotlivych slozek
od neutrdlni Urovné v zavislosti na vyhledu jak finan¢nich trhi obecné, tak jednotlivych sektord.

Vykonnost Dynamického fondu fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 4622
Akcie, podilové listy a ostatni podily 4 119 554
Ostatnf aktiva 5 1500
Aktiva celkem 125676
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010
Ostatni pasiva 6 2223
Vynosy a vydaje pristich obdobi 8
Kapitalové fondy 7 115991
Zisk za ucetni obdobi 7 454
Pasiva celkem 125 676

Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010

(tis. K¢) Poznamka Obdobi od 9. Unora

do 31. prosince 2010
Vynosy z Urokd a podobné vynosy 2
Naklady na poplatky a provize -39
Zisk z finan¢nich operaci 9 7 954
Spravni naklady 10 -70
Zisk z bézné ¢innosti pred zdanénim 7 847
Dani z pfijmu 1" -393

Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 7 454
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l.Zajistény fond

Fond byl zalozen 24. dubna 2006. Na pocatku Unora 2007 probéhl proces zainvestovani penéznich prostfedkl do néstroju, které zajisti investi¢ni cil

fondu, jimz je participace na rtstu mixu akciovych indexd pfi zajisténi 100 % hodnoty majetku na podilovy list ze dne 31. 1. 2007. Jedna se o:

1. portfolio zdpadoevropskych statnich dluhopist (v EUR) kombinovanych s trokovym swapem a ménovym zajisténim, jehoz cilem je dosahnout
zajisténé hodnoty ke dni splatnosti fondu,

2. ménovou opci na kos tf indext (1/3 DJ Eurostoxx 50 — zdpadni Evropa, 1/3 Standard & Poors 500 — USA, 1/3 Nikkei 225 — Japonsko) se zajisténym
ménovym rizikem. Cilem je poskytnout participaci na ristu tohoto kose.

Majetek na podilovy list vzrostl o 1,49 %. Béhem minulého roku pdsobila na finan¢ni trhy celd rada pfiznivych faktort (napt. dalsi zlepsovani
makroekonomickych indikatort, pozitivni pfekvapeni na strané firemnich ziskd, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist), takze akciové trhy
napric regiony i sektory vyrazné posilily. V pribéhu roku se vsak vyskytly i negativni vlivy. Prvnim z nich je tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU
(nadmérné deficity rozpoctu a/nebo statni dluh), kterd opakované (tak jak jednotlivé zemé&, napf. Recko a Irsko, byly nuceny postupné zadat

o finan¢ni pomoc) zplsobovala nervozitu investort s odpovidajicimi dasledky pro rizikové aktiva obecné. Pres bolestné fiskalni Uspory nenf situace
dosud uspokojivé vyfesena. Emerging markets byly pres absenci problémd zadluzenosti v zavéru roku postizeny akcelerujici inflaci v dsledku
rostoucich cen komodit a silné domaci poptavky. Je ziejmé, Ze kromé Ciny budou i dal3i zemé nuceny pfistoupit ke zvysovani Grokovych sazeb, a to
vcetné rozvinutych ekonomik. Na to v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem. Vzhledem k pasivnimu
zpUsobu Fizeni fondu nebyly realizovany zadné zmény struktury portfolia. K 31. 12. 2010 portfolio obsahuje cca 99 % statnich dluhopist z EU
acca 1 % urokovych a akciovych derivatd.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nebudou realizovany zadné vyznamnéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listd (odkupy, resp. prodeje) bude
objem investi¢nich instrumentd v portfoliu fondu upraven (snizen, resp. zvysen).

Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je kvali blizicimu se zvySovani Urokovych sazeb mirné nepfiznivy, na druhé strané ceny
dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily, takZe jejich dalsi pokles Ize ¢ekat spiSe jen v pfipadé zrychleni rGstu ekonomiky ¢i inflace.

Mix akciovych indexd, na ktery je vynos fondu v dobé splatnosti navazan, je od konce akumula¢niho obdobi (konec ledna 2007) dosud v minusu.
Klicovy vliv na hodnotu fondu bude mit vyvoj akciovych trhd v letosnim roce, pravdépodobnost kladné participace na rastu podkladovych indexd
nastane v pfipadé rychlého rdstu svétovych ekonomik, doprovazeného silnym rlstem akciovych trha.

Vykonnost I.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 582 729
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 113 955 118 801
Ostatnf aktiva 5 16 747 10 884
Aktiva celkem 131284 130 414
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 1965 2 060
Vynosy a vydaje pristich obdobi 13 14
Kapitalové fondy 7 119 164 115 058
Ocenovaci rozdily 3214 7 951
Zisk za ucetni obdobi 6928 5331
Pasiva celkem 131284 130414
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
\ynosy z Urokl a podobné vynosy 3 3
Naklady na poplatky a provize -86 -85
Zisk z finan¢nich operaci 9 8243 4 864
Ostatni provozni vynosy 90 1672
Spravni naklady 10 -1322 -1123
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 6928 5331
Dani z pfijmu 1 0 0
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 6928 5331
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Il.Zajistény fond

Fond byl zalozen 24. ¢ervence 2007. BEéhem prosince 2007 byly zainvestovany penézni prostfedky do téchto ndstroju:
1. cca 90 % majetku fondu do ceskych statnich dluhopist s prdmérnou duraci 6 let,
2. cca 10 % majetku fondu do OTC opce zajistujici participaci na kosi akcif.

Statni dluhopisy a OTC opce zajisti investi¢ni cil fondu, tzn. ze zabezpeci podilniklm ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:
1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,
2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
a sektorové diverzifikovaném kosi blue chips akcii. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referencniho portfolia jsou uvedeny ve statutu.

Majetek na podilovy list vzrostl o 1,80 %. Finan¢ni trhy v minulém roce zaznamenaly fadu pozitivnich faktort. Nastalo dal3i zlepSovani
makroekonomickych indikatort, pozitivni pfekvapeni prinesly firemnf zisky, poklesly defaultni miry firemnich dluhopisd, a tak akciové trhy napfic
regiony i sektory vseobecné vyrazné posilily. V prabéhu roku se vsak vyskytly i negativni vlivy. Jizni kfidlo zemi EU postihla tzv. sovereign krize, jeZ se
projevila v nadmérnych deficitech rozpoc¢tu nebo ve statnim dluhu (Recko a Irsko byly nuceny poZadat o financni pomoc), projevovala se nervozita
investort s odpovidajicimi dusledky pro rizikova aktiva. Snaha fesit situaci dramatickymi fiskalnimi Usporami dosud nezaznamenala uspokojivé fesent.
Emerging markets byly pres absenci problémd zadluZenosti v zavéru roku zase postizeny zrychlujici se inflaci zptsobenou rostoucimi cenami komodit
a silnou domaci poptavkou. Nejen Cina, ale i dalsi zemé budou nuceny zvy3ovat Urokové sazby, a to véetné rozvinutych ekonomik. Na tuto
skutecnost v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem. ZpUsob fizeni fondu je pasivni, a proto nebyly
realizovany zadné zmény struktury portfolia. K 31. 12. 2010 portfolio obsahuje cca 99 % statnich dluhopisti z EU a necelé 1 % akciovych derivata.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nebudou realizovany zadné vyznamnéjsi operace, pouze v pripadé zmény poctu podilovych listt (odkupy, resp. prodeje) bude
objem investi¢nich instrumentd v portfoliu fondu upraven (snizen, resp. zvysen).

Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je kvili blizicimu se zvySovani Urokovych sazeb mirné nepfiznivy, na druhé strané ceny
dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily. Proto Ize jejich dalsi pokles cekat spiSe jen v pfipadé zrychleni rlstu ekonomiky ¢i inflace. Kos akcii, na
ktery je vynos fondu v dobé splatnosti navazan, je od konce akumula¢niho obdobi dosud v minusu. Kli¢ovy vliv na hodnotu fondu bude mit vyvoj
akciovych trha v pristich dvou letech, pravdépodobnost kladné participace na rlstu podkladovych indext nastane v pfipadé rychlého rlstu svétovych
ekonomik doprovazeného dalsim vyraznéjsim posilenim akciovych trha.

Vykonnost Il.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 3231 6741
v tom: a) splatné na pozadani 3231 741
b) ostatni pohledavky 0 6 000
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 200 709 193 841
Ostatnf aktiva 5 134 385
Naklady a pfijmy pristich obdobi 0 1
Aktiva celkem 204 074 200 968
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 1M 23
Vynosy a vydaje pristich obdobi 33 13
Kapitalové fondy 7 198 775 197 297
Zisk za ucetni obdobi 5255 3635
Pasiva celkem 204 074 200 968
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 7428 7 930
z toho: droky z dluhovych cennych papir( 7 407 7 861
Naklady na poplatky a provize -12 -15
Zisk/ztrata z financ¢nich operaci 10 1518 -889
Ostatni provozni vynosy 43 57
Spravni naklady 11 -3722 -3448
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 5255 3635
Dani z pfijmu 12 0 0
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 5255 3635
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lll.Zajistény fond

Fond byl zalozen 10. prosince 2007. Koncem dubna 2008 probéhlo zainvestovani penéznich prostfedkd do nasledujicich nastrojd:

1. cca 90 % majetku fondu do ceskych statnich dluhopist s dobou do splatnosti odpovidajici dobé trvani fondu (6 let) s cilem zabezpecit zajisténou
hodnotu ke dni splatnosti fondu, kterou je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,

2. cca 10 % majetku fondu do opce na ko3 akcii zabezpecujici participaci na rdstu akcii béhem doby trvani fondu. Podrobny popis struktury
a vypoctu participace je uveden ve statutu. Parametr CAP, kterym se omezuje maximalni rlst jednotlivych akcii v kosi, byl stanoven v rdmci
moznosti danych aktudlinimi podminkami na kapitalovych trzich na 11,65 %.

Investi¢nim cilem fondu je zabezpecit podilniktim ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:

1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nomindlni hodnoty podilového listu,

2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
diverzifikovaném kosi akcifi z ropného a energetického sektoru. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referencniho portfolia jsou uvedeny
ve statutu.

Majetek na podilovy list vzrostl 0 3,02 %. Minuly rok se na finan¢nich trzich projevila celd fada pfiznivych faktord (dal3f zlepsovani
makroekonomickych indikatort, pozitivni stav firemnich ziskd, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist). V ddsledku toho akciové trhy napfic¢
regiony i sektory vyrazné posilily. Viyskytly se vsak i negativni vlivy. Tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU, projevujici se nadmérnymi deficity
rozpoctu a statnimi dluhy, vyvoldvala nervozitu investort s odpovidajicimi dtsledky pro rizikova aktiva obecné. Pres bolestné a dramatické fiskalni
Uspory neni situace dosud vyfesena (Recko, Irsko). Emerging markets nezaznamenaly problémy se zadluZenosti, v zavéru roku viak byly postizeny
zrychlujici se inflaci. Jeji picinou byly rostouci ceny komodit a silnd doméci poptavka. Kromé Ciny budou nuceny zvySovat Urokové sazby i dalsi zemé.
Zvysovani Urokovych sazeb se pomalu blizi i do rozvinutych ekonomik, a proto v zavéru roku na situaci zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy
(USD, EUR i CZK) poklesem. Pasivni zpUsob fizeni fondu nevyvolal Zadné zmény struktury portfolia. K 31. 12. 2010 obsahuje portfolio cca 94 %
statnich dluhopist z EU a cca 6 % akciovych derivatd.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nebudou provadény zadné vyznamneéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listd (odkupy, resp. prodeje) bude
objem investi¢nich instrumentd upraven (snizen, resp. zvysen). Zékladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je kvli blizicimu se
zvysovani urokovych sazeb mirné nepfiznivy, na druhé strané ceny dluhopisl jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily. Proto Ize dalsi pokles cekat spise jen
v pfipadé zrychleni rastu ekonomiky ¢i inflace. Kos akcii, na ktery je vynos fondu v dobé splatnosti navazan, je od konce akumula¢niho obdobi dosud
v minusu. Kli¢ovy vliv na hodnotu fondu bude mit vyvoj akciovych trha v pfistich tfech letech, pravdépodobnost kladné participace na rdstu
podkladovych indext nastane v pfipadé, Ze se bude i nadale projevovat oZiveni svétovych ekonomik doprovézené dalsim rdstem akciovych trha.

Vykonnost lll.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 2 821 3070
v tom: a) splatné na pozadani 2821 570
b) ostatni pohledavky 0 2 500
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 266 078 257 680
Ostatnf aktiva 5 16214 16 802
Aktiva celkem 285113 277 552
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 181 574
Vynosy a vydaje pristich obdobi 51 18
Kapitalové fondy 266 133 266 556
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobf 10 404 220
Zisk za ucetni obdobi 8 344 10184
Pasiva celkem 285 113 277 552
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 10770 10 836
z toho: troky z dluhovych cennych papir(i 10 756 10770
Naklady na poplatky a provize -18 -25
Zisk z finan¢nich operaci 10 3151 4 548
Ostatni provozni vynosy 7 13
Spravni naklady 11 -5127 -4 652
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 8783 10720
Dani z pfijmu 12 -439 -536
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 8344 10 184
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Komoditni zajistény fond

Fond byl zaloZen 13. bfezna 2008. Koncem srpna 2008 probéhlo zainvestovani penéznich prostredkd do nasledujicich nastrojd:

1. cca 91 % majetku fondu do ceskych statnich dluhopisti s dobou do splatnosti odpovidajici dobé trvani fondu (6 let) s cilem zabezpecit zajisténou
hodnotu ke dni splatnosti fondu, kterou je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,

2. cca 9 % majetku fondu do opce na kos akcii zabezpecujici participaci na rlstu akcii béhem doby trvani fondu. Podrobny popis struktury a vypoctu
participace je uveden ve statutu. Parametr CAP, kterym se omezuje maximalni rdst jednotlivych akcif v kosi, byl stanoven v rdmci moznosti danych
aktudlnimi podminkami na kapitdlovych trzich na 10 %.

Investi¢nim cilem fondu je zabezpecit podilniktim ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:

1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nomindlni hodnoty podilového listu,

2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
diverzifikovaném kosi akcif ze sektoru komodit a komoditnich indexu. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referen¢niho portfolia jsou
uvedeny ve statutu.

Majetek na podilovy list vzrostl 0 2,96 %. Béhem minulého roku doslo na financnich trzich k dalsimu zlepSovani makroekonomickych indikatord,
nastalo pozitivni prekvapeni na strané firemnich ziskd, poklesly defaultni miry firemnich dluhopist. V dusledku toho akciové trhy vyrazné posilily.
ZapUsobily vsak i negativni faktory. Prvnim z nich je tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU (nadmérné deficity rozpoctu a/nebo statni dluh), ktera
opakované (Recko a Irsko byly nuceny pozéadat o finan¢ni pomoc) zpisobovala nervozitu investord, coZ pFineslo odpovidajici diisledky pro rizikové
aktiva obecné. | pres dramatické fiskalni Uspory neni situace dosud uspokojivé vyfesena. Emerging markets sice nezaznamenaly problémy se
zadluzenosti, byly viak v zavéru roku postizeny zrychlujici se inflaci v disledku rostoucich cen komodit a silné doméaci poptévky. Zvysovat Urokové
sazby bude muset nejen Cina, ale i dal3f zemé v¢etné rozvinutych ekonomik. V zavéru roku zareagovaly na tuto situaci dlouhodobé statni dluhopisy
(USD, EUR i CZK) poklesem. Vzhledem k pasivnimu zpUsobu fizeni fondu nebyly realizovany zadné zmény struktury portfolia. K 31. 12. 2010
obsahuje portfolio cca 94 % statnich dluhopist z EU a cca 6 % akciovych derivata.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nedojde k Zadnym vyznamnéjsim operacim, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listl, tedy odkupu, resp. prodejd, bude
objem investi¢nich instrumentd v portfoliu fondu snizen, pripadné zvysen. Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je

s ohledem na bliZici se zvySovani Urokovych sazeb mirné nepfiznivy., Protoze vsak ceny dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily, Ize jejich dalsi
pokles cekat spiSe jen v pripadé zrychleni rdstu ekonomiky ¢i inflace. Kos akcii a komodit, na ktery je vynos fondu v dobé splatnosti navazan, je od
konce akumula¢niho obdobi dosud v minusu. Zasadni vyznam pro hodnotu fondu bude mit vyvoj akciovych trhd v obdobi pfistich tfech letech.
Kladna participace na rtstu podkladovych index( nastane v pfipadé, Ze bude pokracovat oZiveni svétovych ekonomik doprovazené rlstem akciovych
trhd a komodit.

Vykonnost Komoditniho zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 2970 3008
v tom: a) splatné na pozadani 2970 408
b) ostatni pohledavky 0 2 600
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 142 869 137 246
Ostatnf aktiva 5 8310 9694
Aktiva celkem 154 149 149 948
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 104 217
Vynosy a vydaje pristich obdobi 25 12
Kapitalové fondy 7 143 582 143 723
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 5996 1909
Zisk za ucetni obdobi 4442 4087
Pasiva celkem 154 149 149 948
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 5826 5927
z toho: droky z dluhovych cennych papir( 5810 5881
Naklady na poplatky a provize -15 -17
Zisk z finan¢nich operaci 10 1985 1159
Ostatni provozni vynosy 2 1
Spravni naklady 11 -3122 -2 768
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 4676 4302
Dani z pfijmu 12 -234 -215
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 4442 4087
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4.Zajistény fond

Fond byl zaloZzen 6. ¢ervna 2008. V zavéru roku 2008 probéhlo zainvestovani penéznich prostfedkd do nasledujicich nastroju:

1. Ceské statni dluhopisy s dobou do splatnosti odpovidajici dobé trvani fondu (6 let) s cilem zabezpecit zajisténou hodnotu ke dni splatnosti fondu,
coz je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,

2. opce na kos akcii, jez zabezpedi participaci na rlstu akcii béhem doby trvani fondu. Podrobny popis struktury a vypoctu participace je uveden ve
statutu. Parametr ,Barrier Low"” (doIni hranice poklesu akcii v kosi pro ro¢ni kupon 5 %) byl v rdmci podminek na kapitalovych trzich stanoven na
75 %.

Investi¢nim cilem fondu je zabezpecit podilniktim ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:

1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nomindlni hodnoty podilového listu,

2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
a sektorové diverzifikovaném kosi akcii. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referencniho portfolia jsou uvedeny ve statutu.

Majetek na podilovy list vzrostl 0 3,48 %. VV minulém roce se na financnich trzich projevila fada pfiznivych faktort (zlepSovani makroekonomickych
indikatorl, pozitivni vysledky firemnich ziskt, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist). V dtsledku toho akciové trhy jednotlivych region

i sektort vyrazné posilily. Vyskytla se v3ak i fada negativnich faktord. Tzv. sovereign krize nékterych zemi EU, vyvolana nadmérnymi deficity rozpoctu
a statnimi dluhy, zpGsobovala nervozitu investor( s odpovidajicimi dasledky pro rizikova aktiva. Nékteré zemé (napt. Recko a Irsko) byly nuceny
pozadat o finan¢ni pomoc. Situace neni stale pres bolestné fiskalni Uspory vyresena. Emerging markets sice nepocitily problémy se zadluzenosti, byly
vak v zavéru roku postizeny akcelerujici inflaci, zpisobenou rostoucimi cenami komodit a silnou doméci poptavkou. Je zfejmé, ze kromé Ciny budou
ke zvySovani Urokovych sazeb nuceny pristoupit i dalsi zemé. ZvySovat Urokové sazby budou zfejmé i rozvinuté ekonomiky, na coz v zavéru roku
zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem. Rizeni fondu bylo pasivni, a proto nedoslo ke zménam ve struktufe portfolia.
K'31. 12. 2010 obsahuje portfolio cca 86 % statnich dluhopist z EU a cca 14 % akciovych derivatd.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

Portfolio fondu necekaji vyznamnéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listt (odkupy, resp. prodeje) bude objem investi¢nich
instrumentu v portfoliu fondu upraven, tedy snizen, pfipadné zvysen. Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je kvali blizicimu
se zvysovani urokovych sazeb mirné nepfiznivy. Ceny dluhopist viak jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily a jejich dalsi pokles Ize ¢ekat spiSe jen

v pfipadé zrychleni rastu ekonomiky ¢i inflace. Kos akcii, na ktery je vynos fondu navézan, je od konce akumula¢niho obdobi v plusu. Pro dalsi
priznivy vyvoj fondu bude dulezity alespori mirny rlist akciovych trh v pfistich tfech letech, pravdépodobnost kladné participace na rlstu
podkladovych akcif v pfipadé i pomalého oziveni svétovych ekonomik pomérné vysoka.

Vykonnost 4.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)

106,0
105,0
r’.——.\
104,0 - ~=_
103,0 A\
' N

102,0 \.\

101,0 '

1000 | m

99,0 N\ ’J/

’ Y

98,0

97,0

96,0

95,0
g o o o o o o o o o o o o
S =) o =) o o =) o o o o =) o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [a\]
N - o - < " S ~ o o S - o
o — 0 - o - o - - o o o -
— (22] o~ oM m m oM m m m — o —
m m oM m



47 Zprava o hospodafeni | 2010 | CP INVEST investi¢ni spole¢nost, a.s.

Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 2 506 3341
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 129 542 127 303
Ostatnf aktiva 5 20980 19 148
Aktiva celkem 153 028 149 792
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 14 65
Vynosy a vydaje pristich obdobi 22 10
Kapitalové fond 7 131 404 133354
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 16 363 10 460
Zisk za ucetni obdobi 5225 5903
Pasiva celkem 153 028 149 792
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 5671 6010
z toho: droky z dluhovych cennych papir( 5658 5967
Naklady na poplatky a provize -18 -18
Zisk z finan¢nich operaci 10 3413 3863
Ostatni provozni vynosy 73 10
Spravni naklady 11 -3639 -3651
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 5500 6214
Dani z pfijmu 12 -275 -311
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 5225 5903
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5.Zajistény fond

Fond byl zaloZen 4. z&fi 2008. Na jare 2009 probéhlo zainvestovani penéznich prostredkd do téchto nastrojd:

1. Ceské statni dluhopisy s dobou do splatnosti odpovidajici dobé trvani fondu (4 roky) s cilem zabezpecit zajisténou hodnotu ke dni splatnosti fondu,
kterou je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,

2.0pce na ko3 akcif zabezpecuijici participaci na rdstu akcii béhem doby trvani fondu. Podrobny popis struktury a vypoctu participace je uveden ve
statutu. Parametr , Barrier Low" (hranice poklesu akcii v kosi pro ro¢ni kupon 5 %) byl v rdmci podminek na kapitalovych trzich stanoven na 85 %.

Uvedené nastroje zajisti investi¢ni cil fondu, tj. zabezpeci podilnikiim ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:

1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nomindlni hodnoty podilového listu,

2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
a sektorové diverzifikovaném kosi akcii. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referencniho portfolia jsou uvedeny ve statutu.

Majetek na podilovy list poklesl o 1,61 %. Finanéni trhy zaznamenaly v prabéhu minulého roku celou fadu pfiznivych faktor(. Doslo k dalSimu
zlepSovani makroekonomickych indikdtord, pozitivni byl stav firemnich ziskd, poklesly defaultni miry firemnich dluhopist a v dtsledku toho akciové
trhy napfic regiony i sektory vyrazné posilily. Vyskytly se viak i negativni vlivy, napft. tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU (nadmérné deficity
rozpoctu a/nebo statni dluh), které opakované zpdsobovaly nervozitu investord, projevujici se ve svych disledcich na rizikovych aktivech, a nékteré
zemé (Recko a Irsko) byly nuceny pozadat o finan¢ni pomoc. Situaci dosud nedokazaly vyfesit ani vyrazné fiskaIni Uspory. Emerging markets se sice
vyhnuly problémdm se zadluzZenosti, byly vsak v zavéru roku postizeny akcelerujici inflaci v disledku rostoucich cen komodit a silné domaci poptavky.
Je ziejmé, Ze kromé Ciny budou ke zvy3ovani Urokovych sazeb nuceny pfistoupit i dal3i zemé. Zvysovani Urokovych sazeb se pomalu blizi

i v rozvinutych ekonomikéach, na coz v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK) poklesem. Vzhledem k pasivnimu
zpUsobu Fizeni fondu nebyly realizovany zadné zmény struktury portfolia. K 31. 12. 2010 obsahuje portfolio cca 96 % statnich dluhopisti z EU a cca
4 % akciovych derivata.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nebudou realizovany zadné vyznamnéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listd (odkupy, resp. prodeje) bude
objem investi¢nich instrumentd v portfoliu upraven (snizen, resp. zvysen). Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je s ohledem
na blizici se zvySovani Urokovych sazeb mirné nepfiznivy, avsak ceny dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily. Proto Ize jejich dalsi pokles cekat
spise jen v pripadé zrychleni rlstu ekonomiky ¢i inflace. Kos$ akcif, na ktery je vynos fondu navéazan, je od konce akumula¢niho obdobi v plusu.
Dulezity bude pro dalsi pfiznivy vyvoj fondu alespori mirny rst akciovych trha v pfistich tfech letech. Pravdépodobnost, Ze dojde ke kladné
participaci na rlstu podkladovych akcii v pfipadé i pomalého oZiveni svétovych ekonomik, je pomeérné vysoka.

Vykonnost 5.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 3981 3919
v tom: a) splatné na pozadani 3981 419
b) ostatni pohledavky 0 3500

Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 158 484 154 785
Ostatnf aktiva 5 7181 14 408
Aktiva celkem 169 646 173 112
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 13 432
Vynosy a vydaje pristich obdobi 6 11
Kapitalové fondy 7 164 751 165017
Nerozdéleny zisk/neuhrazena ztrata z predchozich obdobi 7 652 -205
Zisk/ztrata za ucetni obdobi -2776 7 857
Pasiva celkem 169 646 173112

Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010

(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 5531 3625

z toho: droky z dluhovych cennych papir( 5518 3578
Naklady na poplatky a provize -19 -24
Zisk nebo ztrata z financ¢nich operaci 10 -6 836 5791
Ostatni provozni vynosy 5 13
Spravni naklady 11 -1457 -1145
Ztrata z bézné ¢innosti pred zdanénim -2776 8 260
Dani z pfijmu 12 0 -403

Ztrata za ucetni obdobi po zdanéni -2776 7 857
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6.Zajistény fond

Fond byl zalozen 14. dubna. 2009. B&hem léta 2009 byly zainvestovany penézni prostfedky do nasledujicich ndstroja:

1. Ceské statni dluhopisy s dobou do splatnosti odpovidajici dobé trvani fondu (4 roky) s cilem zabezpecit zajisténou hodnotu ke dni splatnosti fondu,
kterou je 100 % nominalni hodnoty podilového listu,

2. opce na kos akcii zabezpecuijici participaci na rdstu akcii béhem doby trvani fondu. Podrobny popis struktury a vypoctu participace je uveden ve
statutu. Parametr ,Barrier Low” (hranice poklesu akcif v kosi pro ro¢ni kupon 5 %) byl v rdmci podminek na kapitdlovych trzich stanoven na 85 %.

Tyto nastroje maji zajistit investi¢ni cil fondu: zabezpecit podilniktim ke dni splatnosti vyplatu vyssi z nasledujicich hodnot:

1. zajisténd hodnota, kterou je 100 % nomindlni hodnoty podilového listu,

2. aktudlni hodnota podilového listu ke dni splatnosti fondu, ktera je oproti zajisténé hodnoté zvysena o vynos (tzv. participaci) na regionalné
a sektorové diverzifikovaném kosi akcii. Detailni zpUsob stanoveni participace a slozeni referencniho portfolia jsou uvedeny ve statutu.

Majetek na podilovy list vzrostl 0 0,89 (0,91) %. V loriském roce doslo k dalsimu zlepSovani makroekonomickych indikatord, k pozitivnim
prekvapenim na strané firemnich ziskd, poklesu defaultnich mér firemnich dluhopist, akciové trhy napfic regiony i sektory vyrazné posilily. Projevily se
vsak i negativni vlivy. Nadmérné deficity rozpoctu spolu se statnim dluhem (tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU) zpUsobovaly nervozitu
investort s odpovidajicimi disledky pro rizikova aktiva obecné. Pres bolestné fiskalni Uspory neni situace dosud uspokojivé vyfesena. Jednotlivé zemé
(Recko a Irsko) musely pozadat o finan¢ni pomoc. Emerging markets nemély sice problémy se zadluZenosti, zato byly v zavéru roku postizeny
akcelerujici inflaci v désledku rostoucich cen komodit a silné doméci poptavky. Nejen Cina, ale i dal3i zemé budou muset pfistoupit ke zvy3ovani
Urokovych sazeb, k némuz zfejmé dojde i v rozvinutych ekonomikach. Na tuto skute¢nost v zavéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy
(USD, EUR i CZK) poklesem. Ve strukture portfolia nedoslo ke zménam s ohledem na pasivni zptsob fizeni fondu. K 31. 12. 2010 portfolio obsahuje
cca 96 % statnich dluhopisti z EU a cca 4 % akciovych derivata.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011

V portfoliu fondu nebudou realizovany zadné vyznamnéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listd (odkupy, resp. prodeje) bude
objem investi¢nich instrumentd upraven (snizen, resp. zvysen). Zakladni vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je kvali blizicimu se
zvysovani urokovych sazeb mirné nepfiznivy, nicméné ceny dluhopist jiz urcité zvyseni sazeb zohlednily, a tak Ize jejich dalsi pokles cekat spiSe jen
obdobi slabé v plusu. Pro dalsi pfiznivy vyvoj fondu bude duleZity alespori mirny rdst akciovych trhl v pfistich tfech letech, pravdépodobnost rdstu
vynost z podkladovych akcii je v pfipadé i pomalého oZiveni svétovych ekonomik pomérné vysoka.

Vykonnost 6.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohledavky za bankami 3 3553 4 656
v tom: a) splatné na pozadani 3553 156
b) ostatni pohledavky 0 4500
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 207 379 201 847
Ostatnf aktiva 5 8211 11340
Aktiva celkem 219143 217 843
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 6 15 411
Vynosy a vydaje pristich obdobi 18 13
Kapitalové fondy 7 210192 210413
Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 7 006 0
Zisk za ucetni obdobi 1912 7 006
Pasiva celkem 219 143 217 843
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
Vynosy z urokl a podobné vynosy 9 7729 2742
z toho: droky z dluhovych cennych papir( 7714 2 689
Naklady na poplatky a provize -20 -18
Zisk nebo ztrata z financ¢nich operaci 10 -2 348 6104
Ostatni provozni vynosy 4 0
Ostatni provozni naklady 11 -3353 -1453
Zisk z béZzné cinnosti pred zdanénim 2012 7 375
Dani z pfijmu 12 -100 -369
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 1912 7 006
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7.Zajistény fond

Fond byl zaloZzen 19. srpna 2009. Béhem podzimu 2009 byly zainvestovany penézni prostifedky do ceskych statnich dluhopisti s dobou do splatnosti
odpovidajici dobé trvani fondu (8 let) s cllem zabezpecit zajisténou hodnotu ke dni splatnosti fondu, kterou je 124 % nominalni hodnoty podilového
listu.

Majetek na podilovy list vzrostl 0 5,2 %. Béhem minulého roku pUsobila na financni trhy celd fada priznivych faktort (napf. dalsi zlepsovani
makroekonomickych indikatord, pozitivni pfekvapeni na strané firemnich ziskd, pokles defaultnich mér firemnich dluhopist). V dtsledku toho
akciové trhy napfic regiony i sektory vyrazné posilily. Z negativnich faktord tohoto obdobi uvedme tzv. sovereign krize zemi jizniho kfidla EU, vyvolané
nadmérnymi deficity rozpoctu nebo statni dluhem, které zplsobovaly nervozitu investort, projevujici se ve svych dusledcich na rizikovych aktivech.
Pres bolestné fiskalni Uspory neni situace dosud uspokojivé vyresena. Emerging markets byly v zavéru roku postizeny akcelerujici inflaci v dtsledku
rostoucich cen komodit a silné domaci poptavky, i kdyz se jim vyhnuly problémy se zadluzenosti. Nejen Cina, ale i dal3i zemé budou nuceny
pristoupit ke zvySovani drokovych sazeb, a to i rozvinuté ekonomiky, na coz v zévéru roku zareagovaly dlouhodobé statni dluhopisy (USD, EUR i CZK)
poklesem. Vzhledem k pasivnimu zpUsobu fizeni fondu nebyly realizovény zadné zmeény struktury portfolia. K 31. 12. 2010 obsahuje portfolio

cca 96 % statnich dluhopisti z EU a cca 4 % akciovych derivatd.

Investicni strategie a vyhled na rok 2011
Co se portfolia fondu tyce, nebudou provadény zadné vyznamnéjsi operace, pouze v pfipadé zmény poctu podilovych listl (odkupy, resp. prodeje)
bude objem investi¢nich instrumentl snizen, pfipadné zvysen. Vyhled statnich dluhopist (zejména s delsi splatnosti) je s ohledem na blizici se

zvysovani urokovych sazeb mirné nepfiznivy. Tato skute¢nost vsak nijak neovliviiuje schopnost doséhnout zajisténé hodnoty fondu.

Vykonnost 7.Zajisténého fondu v roce 2010 (%)
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Rozvaha
k 31. prosinci 2010

Aktiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Pohleddvky za bankami splatné na pozadani 3 660 7611
Dluhové cenné papiry vydané vliadnimi institucemi 4 71673 68 084
Ostatnf aktiva 0 3
Aktiva celkem 72 333 75 698
Pasiva (tis. K¢) Poznamka 31. prosince 2010 31. prosince 2009
Ostatni pasiva 5 74 5884
Vynosy a vydaje pristich obdobi 2 9
Kapitalové fondy 6 63 854 65 055
Nerozdéleny zisk minulych obdobf 4750 0
Zisk za ucetni obdobi 3653 4750
Pasiva celkem 72 333 75698
Vykaz zisku a ztraty
za rok koncici 31. prosince 2010
(tis. K¢) Poznamka 2010 2009
tis. K¢ tis. K¢
Vynosy z urok( a podobné vynosy 8 3258 118
z toho: troky z dluhovych cennych papir 3256 112
Naklady na poplatky a provize -16 -6
Zisk z finan¢nich operaci 9 1780 5037
Ostatni provozni vynosy 23 0
Spravni naklady 10 -1 200 -149
Zisk z bézné ¢innosti pred zdanénim 3845 5000
Dan z pfijma 11 192 -250
Zisk za ucetni obdobi po zdanéni 3653 4750
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